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VORWORT

Refinanzierung to go — auch
zum Mitnehmen!

Liebe Leserinnen und Leser,

ein bisschen was geht ja wieder am Markt fir KMU-Anleihen:
Mit Hérmann Finance behalt er einen guten alten Bekannten.
Sonst noch frisch auf der Karte: ETL Freund & Partner (auch
Folgeanleihe) und PV Invest.

Dass die guten, etablierten Emittenten dem KMU-Kapital-
markt treu bleiben, ist inzwischen ja nicht unbedingt mehr
die Grundregel. Zwar fallt auf, dass viele eine Folgeanleihe
wahlen, aber wir erleben auch vorzeitige oder planméaBige
Abldésungen, und: Ich bin dann mal weg!

Dass einige bewusst Kapitalmarktkontinuietat zeigen méch-
ten — wie eben auch Hérmann Finance (siehe Seite 13) —, ist
ein gutes Signal. Nicht immer muss man unterstellen: ,Na,
diese Emittenten sind bei ihren Hausbanken wohl aufgelau-
fen und haben jetzt keine andere Finanzierungsméglichkeit.”

In dem einen oder anderen Beispiel dirfte es hingegen gar
S0 gewesen sein, dass im Gegenteil besagte Hausbanken
aufliefen, weil die Konditionen fir das Unternehmen nicht
marktaddquat lauteten. Na gut — wir haben auch andere
Optionen. Kaum war man refinanziert, laufen sie einem wieder
hinterher.

¢ BondGuide Musterdepot: Black Rain (S. 9)

¢ News zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen (S. 12)

e Interview mit Johann Schmid-Davis, Hormann Finance GmbH (S. 14)

e Special: Erfolgreiche Veranstaltung zu Alternativen zur Bankenfinanzierung
fir den Mittelstand in Leipzig (S. 16)

* Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick (S. 18)

e Impressum (S. 24)

e Law Corner: ,Generalamnestie” bei kapitalmarktrechtlichen RechtsverstéBen?
Ein juristisches Kuriosum (S. 25)

Wobei klar sein diirfte, dass das eine oder andere Unterneh-
men dem KMU-Anleihen-Markt einen Bérendienst erwiesen
hat. Ware es man wirklich der Offentlichkeit und der Investo-
renschaft ferngeblieben.

Spannender ist derzeit indes, was sich auf den Anleihe-
gldubigerversammlungen abspielt, egal ob bei Lezard oder
Sanders. Auch Laurél am Montag dirfte interessant werden.
Und Mode Teil lll: Die AGV bei Woéhrl war im ersten Anlauf
erwartungsgemaB beschlussunfahig, der B-Versuch findet
Ende des Monats statt.

Woméglich macht sogar Schule, dass sich Investoren wie bei
Lezard zusammentun, um bei anstehenden Restrukturierun-
gen auch gewichtig mitreden zu kénnen. Das ist nur folge-
richtig: Have a Say on your Pay!

Viel Spal3 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
D bei BondGuide auf Twitter @bondguide !

3 Horen Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/
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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

ETL Freund & Partner Il | Finanzdienst- | lauft* . vsl. FV . 25 . 6,00% . BBB- . Eigenemission | : BondGuide #23/2016,
! leister ; ; ; ; CEH) | } S. 11

Hérmann Finance |l } Automotive } vsl. 16.-17.11. } ES } 30 } n.n.bek } BB® . equinet, IKB . } BondGuide #23/2016,
} } } ' (mind. 25) | } (EH) } } } S. 11

Golfino I ' Sport- ' beendet* | FVFRA ! 4 ' 800% | B+ ! quiin, Dicama(LP) | ' BondGuide #21/2016,
' bekleidung } } } . R | } S. 14

Halloren Schokoladenfabrik | StBwaren | lauft™ ! - ! 10 ' 400% | - ' Eigenemission |  folgt  |BondGuide #20/2016,
1 1 1 1 1 1 1 1 s

Braun Capital ' Beteligungen | luft™* | nnbek. | 40 | 2,00-5,50% ' - ' Eigenemission | ' BondGuide #15/2016,
; ; ; ; ; ; ; ; ; S. 12

¥ Offentl. Angebot vsl. vom 09.11.2016 bis 31.10.2017; vsl. Einbeziehung der Anleihe in FV einer dt. Wertpapierborse am 09.11.2017

*) Zwischen 05.10.-11.11. inkl. freiwilligem Umtauschangebot fir Golfino | 2012/17; Umtauschverhéltnis: 1:1 zzgl. aufgelaufener Stiickzinsen

**) Die Zeichnungsunterlagen kénnen unter www.halloren.de/wisl_s-cms/extern/unternehmensanleihe.php.html angefordert werden.

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

) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Duisseldorf, 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; ® Veerdnderung 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

Anleiheglaubigerversammlungen

Anlass/Ort

. Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen ' Termin

Laurel i 14.11. | 2. AGV/Aschheim bei Miinchen % ! u.a. HC, 2V, ZS, vRZ
Gebr. Sanders ' 21.11. . 1. AGV/Bramsche % . WgAV

Wahrl : 28.11. | 2. AGV/Nirnberg % . WgAV

AbkuUrzungsverzeichnis: CO — Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, HC — Haircut/Nominalverzicht,
LZV - Verlangerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung der Negativwverpflichtung, VKDG — Verzicht auf Kiindigungsrechte, VRZ — vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV —
Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN — Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV - Zinsverzicht

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

Anzeige

— —

»wErfoIgreiche Anleihe Emissionen «

FINANCIAL
MARKETS & MEDIA

€0

Wir Gbernehmen Ihre Mediaplanung

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleinen

Rendite aktuell

Rating

B+ oder weniger BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

PORR II, Dirr I, TAG | &I, ATON Finance,

< 3% SG Witten/Herdecke, DSWB I, DIC Asset Il & |||,E
paragon, S&T, Braun Capital .

_________________________________ )

3 bis 5% Underberg I, lll &1V, E UBM | &I, SNP, Katjes Il, DSWB I, DB SF I, ;
0 Sanochemia, Stauder | Hahn-Immobilien, PORR |, Berentzen, Halloren;

KSW, Ferratum II, }  Energiekontor | & Il, Edel Il, 3W Power (WA),

. IPSAK, Cloud No. 7, | 1 L&C RE, Accentro, IPM, mybet (WA), '

5 bis 7% Behrens Il, Stauder Il - : ) 0 _ ' ‘ . . yl ‘( ) ;
BioEnergie Taufkirchen, D ] Constantin Il, Seidensticker, publity (WA), !

ETLII ; ] REA Ill (vorm. Maritim) \

. ] i 1 JDC Pool, DEMIRE, Photon, DEWB, FCR II,

7 bis 9% 1 Eyemaxx V, Ferratum | - ' ' '
: ' ] gamigo, ETL | :

] i i eno, Travel24, Identec, Peine, 3W Power Il, .

Metalcorp, ] H 1 René Lezard, Solar8, FCR |, Herbawi, AB I, IV &V, |

> 0% Eyemaxx Ill & IV, E Stern Immobilien, E E More & More, Beate Uhse, E
? SeniVita Social (WA), | GEWA 5 to 1 H 1 Smart Solutions (vorm. Sympatex), HPI (WA), |
Vedes I E E E Schneekoppe, Timeless Homes, Laurél, E

] 5 1 Minaya (WA), Wohrl, HanseYachts II, Singulus 11 |

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


http://www.financial.de/
http://brand.laurel.de/media/files/Einladung%20zur%202.%20Anleihegla%CC%88ubigerversammlung.pdf
http://www.sanders.eu/fileadmin/documents_sanderseu/Dokumente_Anleihe/glaeubigerversammlung_2016/161103_Einladung_Glubigerversammlung_final.pdf
https://www.woehrl.de/anleihe/Glaeubigerversammlung.html
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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 150 118 '3 'A(0), B (1), C (6) 1
| | | | | |
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



AORMANN

FINANCE
N |
|

Die neue HORMANN Anleihe
® Zeichnungsfrist: I5. bis I7. November 2016

(Vorzeitige SchlieBung vorbehalten)

® 5 Jahre Laufzeit
® Zeichnung ab 1.000 Euro an der Borse Frankfurt

Rechtlich maBgeblicher Wertpapierprospekt: www.hoermann-gruppe.de/investor-relations

S HORMANN

Ein erfolgreiches Familienunternehmen seit tber 60 Jahren.

www.hoermann-gruppe.de £

.


http://www.hoermann-gruppe.de/investor-relations/disclaimer/
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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2013 2014 2015 2016
I Reguléres Tilgungsvolumen” (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

"in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleinen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufgelaufener Stiickzinsen
2 Ohne Berticksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
9 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff 1 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

Ausgelaufene KMU- Anle|hen im Uberblick

Unternehmen? (origindrer Félligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR" Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) A1 MA91 Jan 12 10 Offiziellam 01.12.2013

Helma | (2015) A1EBQQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) A1R0O8V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5S Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders | (2014) A1TNHD Mai 13 1 Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) A1EWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Darr | (2015) ATEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ATKQ1IN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) AB100C Okt 11/0Okt 12 130 Offiziellam 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) ATMLY9 Mai 12 13 Offiziellam 01.12.2014

Vedes | (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziellam 11.12.2014

HanseYachts | (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05. 01 2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Jun 14 10 Offiziell am 19
PCC | (20 H3MS Apr 11 30 Offiziell am 01.07.20
Katjes | (201 ATKRBM Jul 11/Mrz 12 A5 Vorzeltlg am 20.07.. 2015 zu 101%
KTG Agrar | (2015) A1ELQU Aug/Sep 1C 10 Offiziell am 15.09.2015
Die vollstandige Ubersicht kdnnen Sie mit dem
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 50
Regulédres Tilgungsvolumen ' ' ' 1.080
Vorzeitiges Tilgungsvolumen ! ! ! 703 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2016 ' ! ! 1.783 !

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Beratung bei zwei
Unternehmensanleihen
einschlieBlich Prospekterstellung

2016
Il

# DREF i

Beratung bei zwei
Unternehmensanleihen mit und
ohne Prospekterstellung

II

GERMAN
) STARTUPS
GROUP

Beratung bei Privatplatzierung
und Entry Standard Listing

2015
Il

Parkstadt Center
& Parkstadt Hotel

Beratung bei einer Anleihe
im Rahmen einer Co-
Finanzierung mit einer Bank

2015

Sie wollen hoch hinaus -
wir sorgen fur eine sichere Basis.

www.heuking.de

H

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

2016
Il

Beratung des Hauptaktionars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

II

westgrund

AKTIENGESELLSCHAFT

Beratung zur Durchfiihrung
des offentl. Ubernahmeangebots
der ADLER Real Estate AG

i: o
SeniVita’

UNTER:

Do e e s

Beratung bei einer
Wandelanleihe einschlielich
Prospekterstellung

2015

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

H

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhthung einschlieRlich
Prospekterstellung

2016

I=
gy

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschlieflich Prospekterstellung

II

SDBIAG

Tieutsche Hintreh lnnovasiv AL

Beratung bei IPO

westgrund

AKTIENGESELLSCHAFT

Beratung bei zwei
Kapitalerh6hungen mit und ohne
Prospekterstellung und einer
Pflichtwandelanleihe

2014

i:
SYGNIS

Beratung bei zwei
Barkapitalerhohungen und
einer Sachkapitalerhohung

einschlieBlich Prospekterstellung

2016
Il

PANTALE®N

Beratung bei einer
Barkapitalerhhung

= fairvalue
REIT

Beratung bei einer Wandelanleihe
und einer Barkapitalerhéhung
einschlieBlich Prospekterstellung

2015
Il

E2 \WGZ BANK

Die Initiativbank

Beratung bei
Debt-to-Equity-Swap
der SolarWorld AG

2014

Wir bieten lhnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Borsengange, Secondary

Placements, Platzierung von Anleihen, &ffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlie3lich der Betreuung von Hauptversammlungen bérsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die

sich schon seit tGber zehn Jahren flr unsere Mandanten auszahilt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Hamburg

Chemnitz Koln

Diisseldorf
Frankfurt

Miinchen
Stuttgart

Briissel
Zirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


http://www.heuking.de
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

12 800
718
700
10
600
8
500
6 400
300
4
200
142
2 2)
48 100
0 0
2012 2018 2014 2015 2016 YTD
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (ii.) I Anleihe-Defaults (1i.) el Ausgefallenes Anleinevolumen® in Mio. EUR (re.)

" Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berticksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschiittungen/Insolvenzquoten
2 Ausgefallenes Anleinevolumen 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)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV.am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 6( Insolvenzantrag am 15.11.2013

Die vollstandige Ubersicht kédnnen Sie mit dem
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgefallenes Anleihe-Volumen ‘ 1.643 ‘
Insolvente Emittenten ; 30 ;
Ausgefallene KMU-Anleihen ' 39

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 30 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 17 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)

Hinweis: Bertlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 17 bis 23)

Biallas 24 Better Orange 16 X .

' notierten Anleihen.
Better Orange 23!IR.on 10
IR.on 21 Instinctif Partners 9

Anzeige

Das Portal fur Unternehmensanleihen

sonoGuipe  Jahrespartner 2016

Creditreform Eqs,GHDUP

Rating Agentur

BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY

HCE

Iz HEUKING KUHN LUER WOJTEK

<
| —
S
=
=
c
S
A
=

2 youmex

www.bondguide.de/bondguide-partner

Ir Sin

W

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



http://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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{ 7 ' f' Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
& 7\ BONDGUIDE

a Yy Startkapital KW 32/2011 \ 100.000 EUR
& % ) H

) MUSTERDEPOT ~ vorome ;

"’< Liquiditat H 14.807 EUR
1

o, Gesamtwert , 136.040 EUR
"y 1

1 y Werténderung total i 36.040 EUR
1

/4 seit Auflage August 2011 ' +36,0%
1

; seit Jahresbeginn: H -4,1%

Black Rain

Das BondGuide Musterdepot geht in den Jahresendspurt. Die VST BUILDING TECH. 13/19 (WKN: ATHPZD)
Frage ist: Wie soll man sich jetzt positionieren, um far 2017
ordentlich aufgestellt zu sein?

Antwort natlrlich: So etwas wie einen Friihjahrsputz gibt es
nicht wirklich. Unseren Kehraus hatten wir ja kiirzlich schon
unternommen: Die Residuen von SeniVita Social Estate,
KTG Energie und Enterprise flogen im hohen Bogen.

Falls Sie aus steuerlichen Griinden noch Verluste geltend | | | | || llgem

Jan Mrz Mai Jul Sep Nov

machen moéchten/missen: Tun Sie dies vor Jahresende.

. . . . Quelle: BondGuide
Besser wére nattirlich, Sie haben keine.

BondGuide Musterdepot

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

i i i i i ' ibis dato*i i i i seit Kauf | zung**
gamigo ' Gaming ' 7775' 10000 ' 12/2014, ' 77,75 ' 850% ' 1324' 101,00' 10100 ' 7,4% +469% ' 81 ' A
(2016/18) + ATT NJY ' ' 1+ 09/2015 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Wienerberger ' Baustoffe ' 12705 ' 15000 ! 07/2012, ' 84,70 ' 650% ' 3038' 101,00! 15150 ' 11,1% ! +432% ' 162 ' A
(2017/unbegr.) 1+ AOG 4X3 ' ' v 02/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.AG. Solarstrom Il # ! Energiedienstieistng ' 3.263 ! 5000 ! 230312 ! 6525 ' 7,50% ' 2488' 31,00! 1550 ' 1,1%! +238% ' 241 ' B
(2017) 1 ATK OK5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts I ! Yachten ' 4413' 5000' 161014 ' 8825 ' 800% ' 831! 8850' 4425 ' 33%! +19,1% ' 108 ' B+
(2019)  A11QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
VST Building ! Baustoffe ' 11.187 ! 15.000 ! 042016,082016,! 7458 | 850% ! 662! 8250! 12375 ' 9,1% ! +165% ! 28 ! B+
(2019) i ATHPZD i i i 092016 i i | | | | ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Alfmeier 1 Maschinenbau . 10.800 ; 10.000 ; 27.06.14 ; 108,00 7,50% , 1.803, 104,40 | 10440 7,7% , +13,4% , 125 , A
(2017/18) + AIX 3MA ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Automobile ' 8238 10000 ! 01/2016, ' 82,88 ! 350% ' 212! 90,50 ' 9.050 ! 6,7% +124% ' 315 ' A
(2030/49) 0 A1ZYTK 0 0 0 05/2016 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Homann | Holzwerkstoffe | 12.163 | 15.000 ,02/2016,07/2016,) 81,02 | 7,00% ; 610, 86,00, 12900 | 95% +11,2% | 40 B
(2017) + AIROVD ' ' o 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V. ! Immobilien ! 4563' 5000' 05-08-16 ! 91,25 ' 7,00% ! 94' 9900' 4950 ' 36%' +106% ' 14 ! A
(2021) 1 A2A AKQ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
DIC Asset i " Immobilien ' 10350 ' 10000 ! 26.06.15 ! 103,50 ' 4,63% '  641' 10600 ! 10.600 ' 7,8% +86% ' 72 1 A
(2019) 1 A12 T64 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ' Finanz-Dienstistgn !~ 5.325 ! 5000 ' 17.0415 ' 10650 ! 800% ! 631! 10200' 5100 ! 3,7%' +7,6% ' 82 ! B+
(2018) 1 A1X8VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstistgn ! 10.025 ! 10.000 ! 14.10.16 ! 100,25 ' 11,25% ! 87' 10080 ' 10080 ! 7,4% ' +1,4% ! 4 A
(2021) + A18 1ZP ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recycling ' 1548' 5000'! 16.09.16 ' 30,95 ' 0,00% ! 0! 38125' 1563 ! 1,1%'! +1,0% ! 8 ' B-
(2019) + AIM LSS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870 ! 10000 ' 130516 ' 9870 ! 350% ' 175! 9400' 9400 ' 6,9% 30%' 2 ! B-
(2020) | A16 9GM | | | | | | | | | | | |

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL Ii ! Automotive ' 4050! 5000! 080716 ' 81,00 ! 7,50%' 130! 71,00! 8550 ' 2,6% ' 91% ' 18 ' C+
(2021) MallEioaly : : : : : : : : : : : :
Gesamt 1 1 116.262 | 1 1 1 v 12,724 1 121.233 | 89,1% 1 1
Durchschnitt 1 1 1 1 1 i 6,6% . 1 1 1 1 +13,6% 69,4
" in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Mensch argere dich nicht: SeniVita und andere Verlustbringer sind inzwischen aus dem
Musterdepot herausgeflogen. Foto: © Bertold Werkmann/www.fotolia.com

Ein neuer, zun&dchst gewisser Problemfall scheint sich mit
NZWL heranzuentwickeln. Der Automotive-Zulieferer aus
Leipzig hangt am Tropf von Volkswagen. Dazu noch die
unségliche — und wie schon vor zehn Jahren wahrscheinlich
lediglich populistische Debatte um E-Mobilitdt — nagt an
NZWL. Denn wofir Kupplungsgestédnge bei E-Autos?

Bei NZWL lauft es nicht mehr rund: Sollten E-Cars tatséchlich einmal mehr Marktanteile er-
obern, braucht niemand mehr Getriebe & Co.. Foto: © Style-Photography/www.fotolia.com

Persodnlich halte ich die Promotion von E-Cars fiir eine weitere
Sackgasse der Férderung, wie schon vor fiinf Jahren, davor
vor weiteren finf und nochmal fiinf. Alles nichts geworden.
Herausgekommen ist wenig Greifbares: Elektromobilitat wird
heute immer noch in Verbindung gebracht mit Umweltheinis
und Weltverbesserern.

By the Way: Mein nachster Wagen, so denn Uberhaupt noch
einer, wird natlrlich e-mobil sein. Das nur am Rande zur
Einordnung meiner Gesinnung. Ich wohne 15 km vom Biiro
entfernt. Nicht jeder aber denkt niichtern rational und scheint
mit permanenten Urlaubsreisen von 500+ km im Alltag planen
zu missen.

Wichtig: Die drei Ubergewichteten Positionen Wienerberger,
VST Building und inzwischen auch Homann Holzwerk-

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8%

12%

7,3%

2013

8% 6,39
3% 5,8%

-4,1%

3,3%

4%

x

0%
-4%

-8%
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Quelle: BondGuide
stoffe finden sich mittlerweile allesamt im oberen Drittel der

nach Gesamtperformance sortierten Tabelle wieder. So ist es
richtig.

HOMANN HOLZW IHS.12/17 (WKN: A1ROVD)

Quelle: BondGuide

Ausblick

Die drei zuvor genannten Filzlduse KTG, Enterprise und
SeniVita haben rund 9% Performance aus dem Musterdepot
gesaugt. Wurde in der vergangenen Ausgabe naher beschrie-
ben. Das soll nicht noch einmal vorkommen. Firs Erste be-
lassen wir alles beim Alten, denn die aktuellen Titel — Aus-
nahme NZWL - entwickeln sich doch recht ordentlich bzw.
bieten hohe Kupons bei gleichzeitiger Stabilitdt wie 4finance.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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. PV-INVEST

Photovoltaic Investments

DIE PV-INVEST
PHOTOVOLTAIK-ANEEIHE

Néchhaltig ertragreich investieren.

e

Das Sonnen-
Wertpapier

/Zeichnen Sie jetzt die Anleihe der PV - Invest GmbH
und profitieren Sie von folgenden Vorteilen:

_H__. i v Verbindung von attraktiven Renditen v Mehr Sicherheit durch internationale u
mit dem Schutz der Umwelt Kraftwerksstandorte
v Partizipation am enormen Potenzial v Klare Wachstumsstrategie des o
des ..Green Energy”-Marktes Unternehmens

!

v Erfahrener Partner fir nachhaltigen Emisssionsstart: 14.11.2016
Erfolg — ISIN/WKN A): DEO0O0A189CF6 / A189CF
ISIN / WKN BJ]: DEOOOA189CF6 / A189CF

!

=>» Fir mehr Informationen besuchen Sie: www.pv-invest.com/anleihen
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Hérmann Finance: Folgeanleihe im Entry Standard
Der Technologiespezialist geht wie erwartet mit einer neuen
Unternehmensanleihe an den Start: Vom 15. bis 17. Novem-
ber kann die finfjahrige Folgeemission im Zielvolumen von
bis zu 30 Mio. EUR (Mindestvolumen: 25 Mio. EUR) gezeich-
net werden. Weitere Details folgen vor Angebotsstart.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

-— S

ot il

Hérmann Finance schlégt neues Anleihekapitel auf — durchgestartet werden soll am 21.
November. Foto: © Hérmann Finance GmbH

Rudolf Wéhrl: Wahl zum Anleihevertreter vertagt

Die virtuelle Glaubigerabstimmung vom 2. bis 4. November
war mangels ausreichender Beteiligung nicht beschlussféhig.
Am 28. November findet das Folgetreffen statt. Unterdessen
macht der angeschlagene Fashionretailer 'ne Fliege und
wechselt mit seiner Anleihe in den gewdhnlichen Freiverkehr.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

IR

Bei der AGV-Neuauflage Ende November in Nurnberg legt Wohrl Wert auf physische
Anwesenheit. Foto: © Rudolf Wohrl AG
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ETL Freund & Partner: neuer Hybridbond im Gepack
Neuemission ante portas? — Die laut eigenen Angaben groBte
deutsche Steuerberatungsgesellschaft zieht es demnachst
erneut an den Bondmarkt. Hierflir wird wohl eine neue Hybrid-
anleihe im avisierten Zielvolumen von bis zu 25 Mio. EUR
offentlich zur Zeichnung angeboten, inklusive Umtausch.
Details folgen in Kirze.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

—

ETL: In puncto Anleiheemissionen keineswegs Debitanten — jetzt geht’s erneut auf
Investorensuche. Foto: © Thomas Reimer/www.fotolia.com

Payback: KMU-Anleiheemittenten tilgen punktlich
Zahltag fir Anleiheglaubiger: Ende Oktober I6sten mit Bastei
Libbe und der Royalbeach Spielwaren und Sportartikel
Vertriebs GmbH gleich zwei Emittenten von KMU-Anleihen
ihre jeweiligen Unternehmensanleihen zur Freude ihrer Bond-
holder planmaBig und vor allem vollumfanglich ab.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bastei Liibbe und Royalbeach bedankten sich bei ihren Bondholdern fiir das entgegen-
gebrachte Vertrauen mit der Riickzahlung von 30 bzw. 12,3 Mio. EUR.
Foto: © Anthony Leopold/www.fotolia.com


http://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-hoermann-kommt-wie-erwartet-mit-neuer-anleihe/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/woehrl-abstimmung-ohne-versammlung-nicht-beschlussfaehig-2-agv-am-28-november/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/etl-freund-partner-neue-hybridanleihe-im-gepaeck-altemission-wird-zurueckgekauft/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-saf-holland-kfm-deutsche-mittelstand-bastei-luebbe-royalbeach-grand-city-properties/
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Sixt ,,mietet” frische
Anleihegelder

Deutschlands fihrender Autovermieter
nutzte unlangst erneut die aktuelle
Niedrigzinsphase, um sich mit frischen
Investorengeldern einzudecken. Aus-
gereicht wurde ein neuer Corpo-
rate Bond 2016/22 im Gesamtnenn-
wert von 250 Mio. EUR und einem fir
Sixt rekordniedrigen Fixkupon von

1,125% p.a.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

»Sauglinstige“ Anleihegelder: Der Kupon ist der niedrigste,
den Sixt bisher am Bondmarkt erzielt hat.
Foto: © megastocker/www.fotolia.com

Sanochemia I&adt zum vorzeitigen
Anleihertckkauf

Der osterreichische Arzneimittelherstel-
ler will sich vorzeitig von seiner mit
7,75% p.a. vergleichsweise teuer ver-
zinsten 10-Mio.-EUR-Schuldverschrei-
bung 2012/17 kurieren. Bondholder
sind zwischen dem 7. und 30. Novem-
ber eingeladen, ihre TSV zu Uberaus
attraktiven 103%
anzubieten.

plus Stlickzinsen

>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Keine bittere Pille fur Anleiheinhaber: Sanochemia bittet
zum Anleiherilickkauf zu attraktiven 103%.
Foto: © Maksym Yemelyanov/www.fotolia.com

Gebr. Sanders: ausgeschlafen zur
ersten AGV

Der Bettwarenhersteller I1&dt die Inha-
ber seiner ausstehenden 8,75%-Unter-
nehmensanleihe 2013/18 Giber nominal
22 Mio. EUR am 21. November zu einer
ersten Anleiheglaubigerversammlung.
Einziger Agenda-Punkt beim Treffen am
Firmensitz in Bramsche ist die Wahl

eines gemeinsamen Anleihevertreters.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Der Ubliche Anwarter: Zur Wahl des gAV schlagt Sanders
u.a. One Square Advisory vor.
Foto: © phanuwatnandee/www.fotolia.com

IFunded

Mit Experten
iNn Immobilien
investieren

Jetzt

50€

BONUS

mit Promo-Code:

BNDO-IFUNDED

auf iFunded.de

v 5% Zinsen p.a.
v 0€ GebUhren

Einfach.
Online.
Transparent.

e

VI‘

Warnhinweis beachten.
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Interview mit

Johann Schmid-Dauvis,
CFO,

Hormann Finance GmbH
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BONDGUIDE INTERVIEW

,Wir wollen die Vorteile des Kapitalmarkts langfristig nutzen und

INnvestoren Kontinuitat bieten

Interview mit Johann Schmid-Davis, CFO, Hérmann Finance
GmbH, Uber das neue Anleihevorhaben, gelebte Kapitalmarkt-
treue — und Blicke in den Spiegel

BondGuide: Herr Schmid-Davis, Anfang des Jahres ist der
Namensvetter der Unternehmensgruppe, Alfons Hérmann,
ausgeschieden, was unter anderem auch Auswirkungen auf
den ansonsten sehr stabilen Anleihekurs hatte.
Schmid-Davis: Alfons Hérmann war anfangs Beirat, ab 2010
CEO der Hormann-Gruppe. Anfang 2016 ist Alfons Hérmann,
der ja bekanntermaBen Prasident des Deutschen Olym-
pischen Sportbunds ist, ausgeschieden. Hier hatten wir tat-
séchlich besser bzw. klarer erklaren kénnen, dass lediglich
ein Namensvetter, nicht aber ein Familienangeh&riger die
Hérmann Finance Gruppe verldsst. Wir haben dies noch im
Rahmen einer Telefonkonferenz gegenltber unseren Inves-
toren erlautert, auf diesem Wege allerdings nicht die breite
Masse erreicht.

BondGuide: Zumal das Ausscheiden Anfang Februar in eine
sehr angespannte Marktphase fiel.

Schmid-Davis: Das ist richtig. Das Ausscheiden fiel in den
Zeitraum der Insolvenzmeldung von German Pellets. Daher
sackte nach unserer Meldung der Kurs der Hérmann-Anleihe
von einem Tag auf den anderen von 104 auf rund 97% ab.

‘Af'lr‘t-?ﬁb‘::ﬂfftmﬁ*ﬂw,p.n-lrlhfﬁ!-'l’v.d

Foto: © Hérmann Finance GmbH

Laufende Produktion: Hérmann Finance erzielt derzeit den Léwenanteil der Umsatze im
Bereich Automotive, aber ...
Foto: © Hérmann Finance GmbH

BondGuide: War das ein Problem?
Schmid-Davis: Nein, zwei Wochen spater notierte der Kurs
wieder Uber 100%.

BondGuide: Wie abhéngig ist Hérmann von der Automobil-
konjunktur und was betrachten Sie als das gréB8te Einzelrisiko
fur das Unternehmen?

Schmid-Davis: Aktuell ist es so, dass wir mit unserem
Geschéftsbereich Automotive ca. 79% der Konzernumsétze
erzielen. Davon entféllt allerdings die Hélfte auf die Rohstoff-
kosten flr Stahl, wo wir aufgrund der bestehenden Vertrage
mit unseren wesentlichen Kunden keine Preisrisiken tragen.
Zudem treiben wir die Diversifizierung unseres Geschéfts-
modells durch die Starkung der Bereiche Engineering und
Kommunikation weiter voran. Beispielsweise durch die
mehrheitlichen Ubernahmen der Funkwerk AG und der
VacuTec Messtechnik GmbH noch in diesem Jahr. Nach einer
Vollkonsolidierung werden wir kiinftig voraussichtlich in allen
drei Geschaftsbereichen dhnlich hohe operative Ergebnisse
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erzielen kénnen. Nichtsdestotrotz ist eine Wirtschafts-
krise mit den AusmaBen wie 2009 fir jedes Unternehmen
schwer vorhersehbar und somit auch ein Risiko fir Hormann
Finance.

BondGuide: Was ist der Grund flr die vorzeitige Refinanzie-
rung der Altanleihe durch eine neue Anleihe?

Schmid-Davis: Zum einen ist das Zinsniveau heute bekannt-
lich ein anderes als 2013, was sich hoffentlich in einem nied-
rigeren Kupon widerspiegeln wird. Zum anderen benétigen
wir dieses Anleihevolumen von 50 Mio. EUR heute gar nicht
mehr. 2013 wollten wir damit maBgeblich ein neues Werk in
Russland finanzieren. Nach der erfolgreichen Anleiheplatzie-
rung zog jedoch die Krimkrise auf und der Investitionsplan
musste damit aufgegeben werden. Insofern reduzieren wir
jetzt unsere Fremdkapitalposition deutlich, wie auch die
erforderlichen Aufwendungen dafir. Das, was ggf. Uber die
30 Mio. EUR Anleihevolumen hinaus bendtigt wirde, erhal-
ten wir zuklnftig Uber eine ,atmende“ Konsortialkreditlinie
mit unseren Hausbanken, die unsere Finanzierungsstruktur
perfekt ergénzt.

BondGuide: Hat Ihnen in den Verhandlungen mit lhren
Hausbanken die erfolgreiche, bdrsennotierte Unternehmens-
anleihe 2013/18 geholfen?

Schmid-Davis: Das ist zweifelsohne richtig. Wir sind mit der
Gesamtlésung, wie wir sie gerade besprechen — die Kombi-
nation aus Anleihe und flexibler Konsortialkreditlinie — sehr
zufrieden.

BondGuide: Weshalb aber bleiben Sie dem Kapitalmarkt
Uberhaupt treu? Gab es noch andere Optionen?
Schmid-Davis: Wir haben natirlich zahlreiche andere Optio-
nen, etwa einen Schuldschein, geprift und abgewogen. Die
Vorteile einer Anleihe CUberstiegen dabei mogliche, aber
keinesfalls sichere Nachteile. Abgesehen von den erhéhten
gréBeren Anforderungen an Kommunikation und Publika-
tion kann ich genau genommen nicht mal einen wirklichen
Mehraufwand eines Being Public erkennen. AuBerdem sind
wir der Meinung, dass man den Investoren nicht mit einer
HU-Hott-Strategie begegnen sollte, sondern mit Kontinuitat.
Wir wollen nicht, nachdem wir nun einmal am Kapitalmarkt
sind und seine Vorteile genutzt haben, uns bei nachster
Gelegenheit verabschieden — nur um dann bei Ubernachster
Gelegenheit vielleicht wieder zuriickzukehren. Zudem blieb
die Hérmann-Anleihe von der Sippenhaft des KMU-Marktes
weitgehend verschont.

... durch Mehrheitslibernahmen wie bei der Funkwerk AG kommt es zur Diversifiezierung

des Geschaftsmodells. Foto: © Hérmann Finance GmbH

BondGuide: Warum bieten Sie kein Umtauschangebot fir
Inhaber der bisherigen Anleihe 2013/18 an? An anderer
Stelle meinten Sie, das sei zu kompliziert.

Schmid-Davis: Naturlich ist ein Umtauschangebot an sich
nicht zu kompliziert. Es wird nur bspw. dadurch sehr auf-
wandig, dass mehr Dienstleister involviert sind und man die
inzwischen zahlreichen Privatanleger nicht so gut erreicht.
Darlber hinaus benétigt man fur ein Umtauschangebot eine
l&angere Vorlaufzeit. Daher haben wir uns ganz bewusst ,nur”
fur eine Folgeanleihe entschieden, mit der wir etwas mehr
als die Halfte unserer ausstehenden Anleihe refinanzieren
wollen. Die Differenz bewéltigen wir aus unserer Liquiditat.

BondGuide: Wie sehen Sie aktuell, dass sich einige Emitten-
ten einfach lhrer Fremdkapitalseite entledigen, indem Sie das
Schutzschirmverfahren nutzen und so quasi Altlasten einfach
mal abwerfen?

|“

Schmid-Davis: ,Einfach mal“ gibt’s nicht ohne Nebenwir-
kungen. Fir ein Familienunternehmen, wie wir es sind, wére
das undenkbar. Kann ich dann noch aufrichtig in den Spiegel
blicken? Dazu kommt der nicht zu unterschatzende Repu-
tationsverlust bei Kunden und Lieferanten. Die H6rmann-
Gruppe wurde Uber Jahre und Jahrzehnte aufgebaut. Ich
kann mir beim besten Willen nicht vorstellen, wie eine kurz-
zeitige Insolvenz oder ein Schutzschirmverfahren eine
nachhaltige L&sung von Fremdkapitalmisswirtschaft bilden

kénnte.

BondGuide: Herr Schmidt-Davis, dann auf jeden Fall viel
Erfolg flr die neue Anleihe.

Das Interview flihrte Falko Bozicevic
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- Event-Ruckblick

Erfolgreiche Veranstaltung zu Alternativen zur Bankenfinanzierung
fUr den Mittelstand in Leipzig

»Wir kannten uns anfangs (Gberhaupt nicht aus mit dem
Kapitalmarkt“ — Jérg Zochert, KSW GmbH, im Rahmen der
Luther-Veranstaltungsreihe ,,Alternativen zur Bankenfinan-
zierung far den Mittelstand’, ausgerichtet von Luther Rechts-
anwdlte und Deutscher Bdrse.

Am 27. Oktober fand in Leipzig der erste Event statt mit pra-
xisnahen Vortragen von u.a. Deutscher Boérse, quirin bank,
Luther und KSW als Emittentenvertreter. Mehrere anwe-
sende, zundchst potentielle Anleiheemittenten zeigten sich
wissbegierig — und waren am Ende auch wirklich gut infor-
miert.

Nach einer kurzen Einleitung durch Herrn Dr. Klaus Schaff-
ner, Partner der Luther Rechtsanwaltsgesellschaft in
Leipzig, der die tiefe Verankerung des Leipziger Blros von
Luther im Mittelstand hervorhob und auf den Full-Service-

Ingo Wegerich, Luther RA

Ansatz der Kanzlei verwies — neben Leipzig hat Luther als
ehemaliger juristischer Arm von Arthur Andersen und Ernst &
Young noch Biiros an neun weiteren Standorten in Deutsch-
land, ist aber auch international vertreten — zeigte zunachst
Jens-Heinrich Tobaben, Geschéftsfiihrer der Metropolre-
gion Mitteldeutschland, einen interessanten Einblick tGber
»sein“ Hoheitsgebiet.

Wichtig zu wissen: Leipzig und damit die Metropolregion Mit-
teldeutschland ist Wachstumsgebiet und erreicht eine GroBe
von Hamburg und Minchen - in Deutschland nur vom
GroB3raum Berlin Gibertroffen.

AnschlieBend erlauterte Nathalie Augustin, Vice President,
Issuer & Primary Market Relations der Deutsche Boérse

After-Event: Diskussionen in entspannter Atmosphare; v.l.n.r Holger Hinz, J.-H. Tobaben,

Ingo Wegerich, Michael Fuchs (BondGuide) AG, anschaulich die Eigen- und Fremdkapitalmdglichkeiten




23/16 ® 11. November ® Seite 17

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Uber die Deutsche Borse. Was flir Borsianer Selbstver-
standlichkeiten sind, ist Neuland fUr bisher noch nicht am
Kapitalmarkt aufgetretene Unternehmen — wie sich am groB3en
Interesse und den zahlreichen anschlieBenden Fragen ab-
zeichnete.

Ingo Wegerich, Partner und Leiter des Frankfurter Ka-
pitalmarkt-Teams von Co-Gastgeber Luther Rechts-
anwalte [zusammen mit Deutscher Borse], flihrte die Teil-
nehmer — die Eventreihe ist kostenlos — kompetent und
praxisnah durch juristische und praktische Punkte bei der
Finanzierung von Mittelstandlern. Immerhin: ,,Vieles wird in
Zukunft einfacher, zumindest einiges*”, so Ingo Wegerich.

Im Gespréach ist hier beispielsweise auf européischer Ebene
ein optionaler Prospekt fr kleinere und mittlere Unternehmen
in Form eines Fragebogens mit standardisiertem Text — ein
sogenannter ,,Frage- und Antwort-Prospekt®. Wenn man an
die Uber hunderte Seiten dicken Prospekte fir Mittelstands-
anleihen denkt, wére das in der Tat eine erhebliche Erleichte-
rung.

Immerhin sollen zukiinftig die Informationsanforderungen in
den Prospekten an GroBe und Existenzdauer der betreffen-
den Unternehmen angepasst werden. Allerdings: Einfach ist
relativ. Flr ,Borsenunerfahrene’ ist jeder Schritt, egal in wel-
che Richtung, unsicher. Kompetente Dienstleister bei einer
bankenunabhangigen Finanzierung sind daher Pflicht.

Daran durfte ein Emissionsvorhaben sicherlich nicht scheitern,
denn die entsprechenden Dienstleister gibt es. So zeichnete

im Anschluss Holger Hinz von der quirin bank die Rolle der
Emissionsbank bei der Emission z.B. einer Anleihe nicht nur
als reinen Dienstleister auf, sondern als Sparringspartner und
Feedbackgeber. Dabei gebe es zuweilen auch mal eine klare
Ansage: ,Kommt doch vielleicht in einem halben Jahr noch-
mal wieder”, so Hinz. Wenn néamlich z.B. die Management-
struktur noch nicht stimme oder sonstige kritische Einbruch-
stellen offen stiinden, die an der Bérse gar nicht gerne gese-
hen werden, nicht im Vorfeld in Ordnung gebracht worden
sein; kurz also: wenn die Kapitalmarktféhigkeit fehle.

Die Perspektive des Emittentenvertreters vertrat zum krénen-
den Abschluss Jorg Zochert, Geschaftsfiihrer der KSW
GmbH, einem Projektentwickler von Immobilien. KSW hatte
2014 eine Anleihe flr eine Projektentwicklung begeben, fir
ein groBes, modernes Hotel in Leipzig. Das Paradebeispiel
flr eine bankenunabhéngige Finanzierung also. Die Anleihe
2014/19 von KSW diirfte sogar vor einer vorzeitigen Ablo-
sung stehen, da das Bauvorhaben umgesetzt und vorwérts-
verkauft werden konnte. Eine echte Erfolgsstory.

Beim anschlieBenden Get-together auf Einladung von Luther
Rechtsanwalte wurden ganz sicher alle noch offenen Fragen
bi- oder multilateral geklart. In Berlin am 10. November wur-
den noch weit mehr potentielle Emittenten erwartet.

Auf Grund des groB3en Interesses der Mittelstédndler und des
Erfolgs der Leipziger Veranstaltung wird es aber sicherlich
auch weitere Folgeveranstaltungen geben — hier waren sich
die Beteiligten schon am Abend einig.

Falko Bozicevic

Get-together in lockerer Atmosphare - hier konnten Interessierte noch Detailfragen zu ihren Vorhaben vorbringen. V.l.n.r.: N. Augustin, . Wegerich, A. Rohrle (auch Luther), Chr. Schiff-
macher (BondMagazin).
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

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 ...”

Rickmers ! Logistik " Jun/Nov 13 & ! Prime 8,88% | CCC?

C 275 " 2310 175,8% Oddo Seydler Bank e
(2018) ' ATTNA3 ‘Mrz/Nov 14 Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Peine ' Modehandier Ldundul 13 T FVS 47 nein | 8,00% ' CY ' 22000  178,1% quirin Bank x
(2018) “ ATTNFX ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
More & More ' Modehandler " Jun 13/Feb 14 FV S 10 ja | 813%:CCY | 80,50  139,4% quirin bank L
(2018) ' ATTND4 ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Karlie Group " Heimtierbedarf " Jun 13  Entry 10" nein ' 500% B9 © 5220 1331% Viscardi (AS), L
(2021) ' ATTNGO ; ' Standard ; ; ' (SR) ; i | Blatichen & Partner (LP)
Smart Solutions (vorm. Sympatex) ‘ Funktionstextilien ‘ Dez 13 ‘ FV FRA ‘ 13 ‘ ja ‘ 8,00% ‘ CCce? ‘ 24,25 ‘ 122,5% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
(2018) - AIX3MS ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
Travel24 ‘ Online-Reisen ‘ Sep 12 ‘ Entry ‘ 21 ‘ nein ‘ 7,50% ‘ ‘ 55,95 ‘ 110,7% ‘ Acon Actienbank ‘ *
(2017) ' AIPGRG ' Standard
Sanha 'Heizung & Sanitar ' Mai 13/Jan 14! Entry 38! ja ! 7,75% 'BY ' 37,85 101,7% equinet Bank x
(2018) | ATTNA7 ; ' Standard ; ; ' (CR) ; } } ;
Beate Uhse ' Erotikartikel Ldul 14  Entry 30" ja ! 7.75% BB | 2501,  887% Scheich&Partner AS), ' *
(2019) A12TIW ; ' Standard ; ; ' (EH) ; i ' youmex (LP) ;
Alno ' Kiichenmabel *Apr 13  Entry 45' ja @ 850% B9 | 5000  72,4% Oddo Seydler Bank e
(2018) ' ATR1BR ; ' Standard ; ; ' (SR) ; i } ;
Herbawi ' Modehander Lokt 14 'FVFRA 19 nein | 7,75% B+ | 4082  52,5% DICAMA x
(2019) ' A12T6J + (Feri)
Scholz ' Recycling ' Feb 12/Feb 13! Entry 6' ja ' 000% SDY ' 33800  412% Oddo Seyder Bank (AS), | **
(2019) ' AIMLSS ; ' Standard ; ; + (EH) ; i | Blattchen & Partner (LP)
3W Power I ' Energie ' Aug 14 'FVFRA 45 ja | 800% ' 5500(  89,7% Oddo Seydler Bank o
2019 wizizo s s o T T | s
€no energy ‘ Erneuerbare Energien ‘ Jun 11 ‘ PM DUS (C) ‘ 10 ‘ nein ‘ 7,38% ‘ D% ‘ 80,20 ‘ 26,1% ‘ GBC, Bankhaus Neelmeyer ‘ e
(2018) ' ATH3V5 ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Senivita Soz. GS ' Pllegeeinrichtungen ' Mai 14 'FVFRA 22 nein | 8,00%  B+Y ' 7200{  238% ICF, Blittchen FA e
(2019/unbegr,) F AIXFUZ ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
Air Berlin V ' Logistik ‘Mai 14 'FVFRA 82 ja ! 563%: 70000 281% T
2o o0 | | R | |
Homann  Holzwerkstoffe " Dez 12/Jun 13 Prime © 1000 ja ! 7,00% ' B+P ' 8620 22,6% Oddo Seydler Bank (AS), ' ***
(2017) ' ATROVD +&Mai 14 ' Standard ; ; '(CR) ; i ' Conpair (LP) ;
Golfino | ' Bekleidung Mrz 12  Entry 120 ja | 7,25% B+? ' 94700  22,0% Oddo Seydler Bank (AS), | **
(2017) ' AIMASE ; ' Standard ; ; '(CR) ; i  DICAMA (LP) ;
Neue ZWL Zahnradwerk | 3 Automotive 3 Feb 14 3 Entry 3 25 3 ja 3 7,50% 3 B® 3 76,48 3 21,3% 3 Steubing (AS), DICAMA (LP) 3 >
(2019) ' ATYCIF ; ' Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Stern Immobilien " Immobilien ‘Mai 13 " Entry Standard ° 17 nein | 6,25% BBB® ' 8200!  21,0% DeroBank' e
(2018) ' ATTMBZ ; | &m:access ; ; ' (SR) ; } } ;
Metalcorp  Metallhandler " Jun 13/Mai 14! Entry 311 ja ! 875% BB+ | 84,60  20,7% Schnigge (AS), DICAMA (LP) | **
(2018) “ ATHLTD ; ' Standard ; ; “(CR) ; i } ;
BDT Automation ' Technologie ' Sep/Okt12 ! Entry 17 nein | 813% ' CCC® ' 91,50  19,1% Oddo Seydier Bank (AS), ' *
(2017) ' ATPGQL ; ' Standard ; ; '(CR) ; }  DICAMA (LP) ;
Neue ZWL Zahnradwerk Il | Automotive "Feb 15 " Entry 250 ja | 7,50% ' BY 71,00 17,7% Steubing (AS), DICAMA (LP) ' **
(2021) ' A13SAD ; ' Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Air Berlin IV ' Logistik ‘Mai 14 'FVFRA ' 170" ja | 6,75% © 80750 17,1% T
o 8101 | | I | |

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Unternehmen Branche Zeitraum der | Plattform” ' (Ziel-) ! Vol- ! Kupon ' Rating Kurs Rendite Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in: platziert (Rating- | aktuell p.a. Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”
Ekosem I " Agrarunternehmen ' Nov 12/Okt 13 Bondm 78" ja ! 850%:CCCY | 69,00  17,% Fion e
(2022) ' AIRORZ ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
VST Bilding Tech. ' Bautechnologie ' Sep/Okt13 ! Entry f 6' nein | 850% ' CCC® | 8200  16,8%  DeroBank e
(2019) ' ATHPZD ; ' Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Ekosem | ‘ Agrarunternehmen ‘ Mrz 12 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 8,75% ‘ Ccec? ‘ 78,50 ‘ 15,9% ‘ Fion ‘ =
(2021) t ATMLSJ “(CR)
SeniVita Social WA ' Pflegeeinrichtungen ' Mai 15 'FVFRA 45 nein | 650% BB® ' 77,01  154% ICF
(2020) ' A13SHL ; ; ; ; ; ' (EH) ; i } ;
Identec ' RFID-Technologie ~ * Okt 12 CFVHHH 25 nein | 7,5% L 116,000 152% FMS
(2017) 1 A1G82U ; ; ; ; -+ Bonus ! ; i } ;
Minaya Capital WA ' Betelligungen ' Aug 13 ' PMDUS (C) ! 3 ja ! 7,00%: ' 8931 144% Acon Actienbank e
oy Pt | T . |
Solar8 Energy ' Erneverbare Energien ' MrzZApr 11 'FVDUS 10 ja | 800% BB | 65000  142% P
(2021) ' ATH3F8 ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Schneekoppe ‘ Ernéhrung ‘ Sep 10 ‘ Fv DUS ‘ 1 ‘ ja ‘ 3,50% ‘ ‘ 70,50 ‘ 13,8% ‘ Schnigge ‘ *
020 e | | I R | |
Singulus I * Maschinenbau " Jul 16 "FVFRA 120 ja ' 8,00%: ' 79,60 18,0% Oddo Seydler Bank o
o Pt s s e | s
Air Berlin I ' Logistik ‘Aprii/dan14 Bondm | 225! ja | 825%: © 95000  126% P
o o108 | | I e | |
Timeless Homes " Immobilien “Jun 13 'PMDUS (C) ! 10'n.bek.! 9,00% ' ' 9200(  122% Schrigge B
020 aipoon s s R | s
HanseYachts I ' Boots- und Yachtbau | Mai 14 Entry 13! nein | 8,00% ' 9115 12,2% Steubing
(2019) L A11QHZ ; ' Standard ; ; ; ; | 3 3
sterna Mode ' Modehéndler 'Sep 12/Jun 13 Bondm 53 ja | 800% ' B+? © 96750 11,9% Fion
o . s s T e | s
Vedes |l ' Spiele & Freizeit “Jun 14  Entry 200 ja ! 7,03% BB+® | 9050 11,5% Steubing
(2019) FA11QUA ; ' Standard ; ; + (Feri) ; i } ;
4finance Finanzdienstleister ' Mai 16 ' Prime C1000 ja 111,25%  B+Y 100,60 | 11,8% Walich & Matthes,
(2021) | A181ZP ' Standard [sep) ' Dero Bank'"
Eyemaxx |l " Immobilien ‘Mrz 13 ' Entry 1 ja | 7,88% BBY ' 9400  108% DeroBank'
(2019) AITM2T ; ' Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Eyemaxx IV " Immobilien ' Sep 14  Entry 19' nein | 8,00% ' BB ' 9401(  102%) ICF
(2020) L A12T37 ; ' Standard ; ; “(CR) ; i } ;
FCR Immobilien | ' Immobilien | Okt 14 FVFRA | 5' nen | 8% | 107,62 10,0%  Eigenemission
(2019) ' A1YCEF ; ; ; ; "+ Bonus ! ; } } ;
Royalbeach Il 3 Sportartikel 3 Nov 15 3 m:access 3 3 3 nein 3 7,38% 3 B-% 3 93,24 3 9,5% 3 Acon Actienbank 3 -
(2020) P A161LY ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
GEWA 5 to 1 ' Immobilien Mz 14 ' Entry 3 ja | 650% BBB® | 9652 9,3% | equinet Bank (AS), FMS (LP) | ****
(2018) L ATYCTY ; ' Standard ; ; '(CR) ; i 3 ;
DEWB ' Industriebeteiligungen | Apr 14 CFVFRA 100 ja | 600% ' 94,00 | 8,8%  Oddo Seydler Bank
e P s s R | s
JDC Pool Finanzdienstleister ' Mai/dun 15 ' FVFRA 15 ja | 600% ' 93,80 | 8,1%  Steubing
020 e | | I R | |
Photon Energy ‘ Erneuerbare Energien ‘ Mrz 13 ‘ FV FRA ‘ 5 ‘ nein ‘ 8,00% ‘ BB-Y ‘ 100,20 ‘ 8,0% ‘ Eigenemission ‘ o
(2018) ' ATHELE '(CR)
PNE Wind ' Erneuerbare Energien ' Mai/Sep 13 ' Prime © 100’ ja ' 800% BB ' 100,50 7,8%  MM. Warburg (AS),
(2018) ' ATRO74 ; ' Standard ; ; '(CR) ; i ' Oddo Seydler Bank ;
ETL Freund & Partner | Finanzdienstleistung | Dez 10/Feb 13 FV S 25 ja | 7.50% BBB+? | 100,00 | 7.5% | FMS, equinet Bank
(2017) ' ATEVBU ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
Ferratum | Finanzdienstleister | Okt 13 Entry 25' ja | 800% BBB+™ ' 101,00 | 7,4% | ICF
(2018) | AIX3VZ ; ' Standard ; ; '(CR) ; 3 1 3

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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(Ziel-)

Voll-
Volumen in; platziert

Rendite
p.a.

Kurs
aktuell

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform”
(Laufzeit) WKN Platzierung

Eyemaxx V " Immobilien ‘Mrz 16 'FV FRA
(2021) L A2AAKQ ; ;

DEMIRE " Immobilien " Sep 14/Mrz 15, FV FRA
(2019) L A12T13 ; 3

gamigo 3 Online-Spiele 3 Jun 13 3 FV FRA
(2018) ATTNDY ; ;

FCR Immobilien Il " Immobilien 'Okt 16 ' FV FRA
(2021) ' A2BPUC ; ;

Accentro (vorm. Estavis) ' Immobilien "Nov 13 'FV FRA
(2018) L AIX3Q9

Lang & Cie RE " Immobilien ' Aug 15 ' FV FRA
(2018) L A1B1YX ; ;

Stauder I ' Bierbraverei " Jun 15 'FV FRA
(2022) FA161L0

Ferratum |l 3 Finanzdienstleister 3 Jun 16 3 Entry
(2019) | A2AAR2 ; ' Standard
BeA Behrens Il 3 Befestigungstechnik 3 Nov 15 3 Entry
(2020) ' A161Y5 ; ' Standard
Cloud No. 7 " Immobilien Jun/dul 18 Bondm
(2017) ' ATTNGG ; ;

IPSAK " Immobilien “Nov 12 ' Bondm
(2019) ' ATRFBP ; ;
BioEnergie Taufkirchen ‘ Energieversorger ‘ Jul 13 ‘ m:access
(2020) ' ATTNHC ; ;

IPM " Immobilien " Okt 13 'FVS & FRA
(2018) * ATX3NK
Euroboden " Immobilien CJul 13 ' PM DUS (O)
(2018) ' AIRESB ; ;

mybet Holding WA ' Beteiigungen 'Dez 15 'FV FRA
(2020) L AIX3GJ ; ;

publity WA " Immobilien "Nov & Dez 15 | FV FRA
(2020) ' A169GM 3 3
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien 3 Sep 11 3 FV FRA
(2021) + ATKOM2 ; ;

Edel I ' Medien & Unterhaltung’ Mrz 14 ' FV FRA
(2019) T AIX3GV ; ;
Deutsche Rohstoff | ‘ Rohstoffe ‘ Jul/Sep 13 ‘ Entry
(2018) ' ATRO7G ' Standard
3W Power WA ' Energie ‘Nov 15 'FV FRA
(2020) ' A1Z9U5 ; ;
Constantin Il ‘ Medien & Sport ‘ Apr 13 ‘ Entry
(2018) ' ATRO7C ;  Standard
Procar Il 3 Autohandel 3 Dez 14 3 Fv DUS
(2019) ' A13SLE ; ;

KSW Immobilien " Immobilien " Okt 14/Jun 15 Entry
(2019) “ AT2UAA ; ' Standard
Energiekontor Il rneuerbare Energien ‘ Jul 12 ‘ FV FRA

(2018/22) ATMLWO

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

nein

ja

nein

nein

ja

ja

nein

ja

ja

ja

7,00% ' BBB¥
“(CR)

6,50% ' B+”
'(CR)

4,88% ' BBB+Y
[(CR)

7,75% ' B+Y
(EH)

6,00% | BBB#
' (CR)

6,75% | BBB™
' (SR)

6,50% ! BBB-

7,38% ' BB-
[(SR)

3,50% !

6,00% '

7,00%

8,00% | BB+Y
'(CR)

5,50% !

7,00%

7,25% ' BBY
'(CR)

6,50% ' BBBY

“(CR)

6,00% !

Technische Chance/
Begleitung Risiko?
durch ...”
7,4% Small & Mid Cap 1B
7,4% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ ok
7,3% % Kochbank (AS), GBC (LP) % s
71% ‘ Eigenemission ‘ ok
6,9% ‘ Oddo Seydler Bank ‘
6,7% % ICF % ok
6,5% % ICF % ok
6,4% ‘ ICF ‘ e
6,3% % quirin bank % ok
6,3% ‘ Blattchen FA ‘ s
6,2% ; Rodl & Partner % -

GCl Management Consulting | ****

6,2%

6,1% : Oddo Seydler Bank ‘ o
6,1% ‘ SCALA CF ‘ .
6,0% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ **

5,9% ‘ quirin bank ‘ ok
5,9% % % ok
5,6% ‘ Acon Actienbank ‘ ok
5,5% % ICF % Hoxk
5,5% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ i

5,5% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ ek
5,5% ‘ Schnigge ‘ o
5,4% ICF (AS), FMS (LP)
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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 ...”
Alfmeier Prézision * Automotive " Okt 13  Entry 30! ja | 7,50% ' BBY " 104,00 | 5,3%  Steubing (AS),
(2018) “ AIX3MA ; ' Standard ; ; '(CR) ; i  DICAMA (LP) ;
Hormann Finance | ‘ Automotive ‘ Nov 13 ‘ Entry ‘ 50 ‘ ja ‘ 6,25% ‘ BB ‘ 101,84 ‘ 5,3% ‘ equinet Bank ‘ e
(2018) ' A1YCRD ; ' Standard ; ; + (EH) ; i } ;
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) ' Beteligungen 'Dez 15 CFVHH 50 . bek.| 3,75% ' ' 9453 | 5,3% | Eigenemission e
020 ) s s T T . s
Seidensticker  Bekleidung ‘Miz 12 "PMDUS (©) ! 30" ja ! 7,25% ' B+Y " 102,50 ¢ 5,2% ! Schnigge
(2018) ' ATKOSE ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Prokon ' Erneuerbare Energien | Jul 16 'FVHH | 410’ nein | 350% BBBY | 8555 5.0%  M.M. Warburg
o oaasi s s T e | s
Deutsche Rohstoff I  Rohstoffe L Jul 16 ' Entry 41 nein | 563% BB+ ' 103,10 ! 4,9% | ICF
(2021) ' A2AAD5 ; ' Standard ; ; '(CR) ; i 3 ;
Adler Real Estate I " Immobilien ‘Miz/dul 14, ' Prime © 1300 ja ! 6,00% BB ' 102,84 4,8% | Oddo Seydler Bank
(2019) + A11QF0 s Jan 15 ' Standard ; ; ' (SR) ; i } ;
Underberg Il ' Spiituosen L ul 15 'FVFRA 30" ja ! 5838% B+ L 102,75 | 4,6% ' Oddo Seydler Bank
(2020) + A1BSHW ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
DSWR I ' Studentenwohnheime | Jun 16 CFVFRA 64 ja | 450% ' 100,00 | 4,5% | equinet Bank
o2y o s s o T | s
Hahn-Immobilien " Immobilien ' Sep 12 'FVDUS 200 ja ! 625% ' BBB¥ ' 101,55 4,5% ! Schigge
(2017) * ATEWNF ; ; ; ; ; ' (SR) ; i } ;
Underberg I ' Spirituosen Ll 14 'FVFRA 30" ja ! 613% B+ © 107,00 | 4,5% | Oddo Seydler Bank
(2021) ' A11QR1 ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
Eyemaxx I ' Immobilien | Apr 12 ' Entry . 12! nein | 7.75%BBB® | 103,10 4,5%  Dero Bank™?
(2017) * ATMLWH ' Standard '(CR)
Porr |  Baudienstleister “Nov 12  Entry 500 ja | 6,25% ' 100,13 | 4,2% | Oddo Seydler Bank e
(2016) * ATHCJJ ; ' Standard ; ; ; ; 3 3 ;
Dt. Bildung SF Il ' Studiendarlehen " Jun 16 'PMDUS (C) ! 9! nein | 4,00% © 100,08 | 4,0% ' Small & Mid Cap IB
oz oaam | | I L T | |
SNP 3 Firmensoftware 3 Mrz 15 3 FV FRA 3 10 3 ja 3 6,25% 3 3 107,00 3 4,0% 3 youmex 3 o
o0 e s s R | s
Katies I ' Beteiligungen ‘Mai 15 'FVDUS& 60" ja ! 550%:BBY ' 105,00 39% Bankhaus Lampe (AS), ' ***
(2020) ' A161F9 ; ' FRA ; ; ; '(CR) ; i ' IKB (LP) ;
Adler Real Estate | " Immobilien ‘Mrz/Apr13 ' Entry 3 ja | 875% BBY ' 106,50 | 3.9%  Oddo Seydler Bank
(2018) ' ATR1A4 ; ' Standard ; ; ' (SR) ; i } ;
Sanochemia ‘ Pharmazie ‘ Aug 12 ‘ Entry ‘ 10 ‘ nein ‘ 7,75% ‘ BY ‘ 102,79 ‘ 3,8% ‘ Lang & Schwarz ‘ e
(2017) A1G7JQ ; ' Standard ; ; '(CR) ; i } ;
Adler Real Estate I " Immobilien ' Apr/OKt15 ! Prime '\ 3500 ja | 475% BB | 103,30 3,7%  Oddo Seydler Bank
(2020) ' A14J3Z ; ' Standard ; ; (SR) ; i } ;
Underberg IV ' Spirituosen 'Dez 15 "FVFRA 20' ja ' 500% ' B+ © 103,00 : 3,6%  Oddo Seydler Bank
(2018) ' A16873 ; ; ; ; ; ‘(CR) ; i } ;
Stauder | ' Bierbrauerei “Nov 12 ' Entry 10 ja ! 7,50% B+ © 104,00 | 3,56% Oddo Seydler Bank (AS), ' **
(2017) ' ATRETP ; ' Standard ; ; '(CR) ; i ' Conpair (LP) ;
UBM Development I ‘ Immobilien ‘ Dez 15 ‘ Entry Standard ‘ 75 ‘ ja ‘ 4,25% ‘ ‘ 103,48 ‘ 3,4% ‘ quirin bank ‘ e
(2020) - At8UQM ; ‘&FVWen ; ; ; ; 3 3 ;
UBM Development | " Immobilien 'JulDez 14, ' EntySandad! 200 ja | 4,88% ' 104,00 | 3,3% | IKB,
(2019) | A1ZKZE ‘Mrz 15 ‘& FVWien ; ; ; ; i | Steubing & quirn (Aufstockung)
Berentzen ' Spirituosen L Okt 12 ' Entry 500 ja | 6,50%: © 103,08 | 3,2% ' Oddo Seydler Bank
(2017) ' ATRETV ' Standard
SG Witten/Herdecke ' Studiendarlehen ‘Nov 14 'PMDUS (8) ' 8 ja ! 3,60%! © 104,50 | 3,0% | SCALA CF e
o2 P s s R | s
FC Schalke 04 Il ' FuBballverein ' Jun 16 ' Entry 34! ja | 500% BB® | 11252 | 2.9%  equinet Bank
(2023) | A2AAD4 ; ' Standard ; ; '(CR) ; i ‘ ;

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Unternehmen Branche Zeitraum der | Plattform” (Ziel-) Voll-
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in. platziert
Mio. EUR
ST ' IT-Dienstleister “Mai 13  Entry 15 ja
(2018) CATHILL ; ' Standard ;
DSWB | ' Studentenwohnheime ' Jun/Nov 15 ' FVFRA 77 nein
(2020) | A1ZW6U ; } : !
TAG Immobilien Il " Immobilien L Jun 14 ' Prime C125!
(2020) L A12T10 ' Standard
Karlsberg Brauerei Il 3 Bierbrauerei 3 Apr 16 3 Entry 3 40 3 ja
(2021) | AZAATX ; ' Standard ;
DIC Asset |l " Immobilien " Jul 13/Feb 14 ' Prime C 1000 ja
(2018) ATTN2 ; ' Standard ;
Deutsche Borse lll ‘ Borsenbetreiber ‘ Aug 15 ‘ Prime ‘ 600 ‘ ja
(2041) ' A161W6 ' Standard
DIC Asset Il " Immobilien ' Sep 14/Apr 15! Prime C1750 ja
(2019) | A12T64 ' Standard
paragon ‘ Automotive ‘ Jun 13/Mrz 143 Entry ‘ 13 ‘ ja
(2018) ' AITTND9 ; ' Standard ;
ATON Finance ' Industriebeteligungen  Nov 13  Prime C2000 ja
(2018) L ATYCQA ' Standard
FC Schalke 04 I ' FuBballverein ' Jun 16 ' Entry 16 ja
(2021) | A2AA03 ; ' Standard ;
Porr Il 3 Baudienstleister 3 Nov 13 3 Entry 3 50 3 ja
(2018) " ATHSNV ; ' Standard ;
SAF-Holland ' Automobiizulieferer ' Okt 12 ' Prime 750 ja
(2018) - ATHAQ7 ' Standard
TAG Immobilien | " Immobilien ' Jul 18/Feb 14 | Prime ©310!
(2018) " ATTNFU ' Standard
Dirr | | Automobilzuliferer | Mrz 14 FVFRA | 300! ja
(2021) | A1YC44 ; ; ; ;
Deutsche Borse IV ‘ Borsenbetreiber ‘ Okt 15 ‘ Prime ‘ 500 ‘ ja
(2025) F A1684V ' Standard
MTU 3 Technologie 3 Jun 12 3 Prime 3 250 3 ja
(2017) ' AIPGW5 ; ' Standard ;
RWE ' Energiedienstieister | Feb 09  Prime © 10000 ja
(2021) ' AQT6L6 ; ' Standard ;
Deutsche Borse | ‘ Borsenbetreiber ‘ Okt 12 ‘ Prime ‘ 600 ‘ ja
(2022) ' AIRETW ' Standard
Deutsche Borse |l ‘ Bdrsenbetreiber ‘ Mrz 13 ‘ Prime ‘ 600 ‘ ja
(2018) ' ATR1BC ; ' Standard ;
Enterprise Holdings I ‘ Finanzdienstleister ‘ Mrz 15 ‘ Entry ‘ 30 ‘ nein
(2020) ' A1ZWPT ; ' Standard ;
Enterprise Holdings | ‘ Finanzdienstleister ‘ Sep 12 ‘ Entry ‘ 20 ‘ ja
(2017) ' A1G9AQ ; ' Standard ;
Sanders Il ' Bettenzubehér " Okt 13/Jul 14 ' Entry 2 ja
(2018) - AIX3MD ; ' Standard ;
Wehrl ' Modehéndler 'Feb 13 ' Entry 30 ja
(2018) ' ATROYA ; ' Standard ;
Laurel ' Damenbekleidung ' Okt 12 "FVFRA 20 ja
(2017) | ATREST
René Lezard " Modehéndler “Nov 12 "FVFRA 15 ja
(2017) ' AIPGQR ; ; ; ;
HPI WA ' Industriedienstieister ' Dez 11/0kt 13' FVFRA 6 ja
(2024/unbegr,) ' AIMAQO ; ; ; 3

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

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

7,25% ' BBB-Y
'(CR)

4,68% ' BBBY
'CR)

5,05% ' BBY
|(CR)

5,75% !

2,75% ' AA

7,25% ' BB+Y
' (CR)

3,88% |

4,25% | BB
'(CR)
6,25% '

7,00% ' BBB?
+ (EH)

2,88% |
1,63% | AA

(S8&P)

3,00% ' Baagd?

' (Moody's)

6,50% ' BBB?
1 (S8&P)

2,38% | AA
(S8&P)

1,18% ' AA

1 (S8P)

7,00% ! DY
'CR)

7,00% ' DY
{(CR)

875% ' DY
'(CR)

6,50% ' CY
(EH)

7,13% ' CCCY
'(CR)

7,25% ' CCCY
'CR)

3,50% !

Kurs
aktuell

106,56 |

107,00

112,89

101,85

Rendite
p.a.

n.ber.

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Stddeutsche Aktienbank

2,8% | Oddo Seydler Bank o
2.6%  IKB, equinet Bank,
' BankM (Co-Lead) ;
2,6% | Oddo Seydler Bank
2,5% ‘ Bankhaus Lampe (AS), ‘ e
' IKB (LP) ;
2,5% | Baader Bank
2,5% ' Deutsche Bank (AS), BNP,
Goldman Sachs, Morgan Stanley
2,4%  Bankhaus Lampe (AS),
' Oddo Seydler Bank (LP) ;
2,4% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ **
2,0% | Deutsche Bank e
1,8% ‘ equinet Bank ‘ **
1,5% 3 Steubing 3 >
1,4% | IKB e
1,4% | Oddo Seydler Bank e
0,9% ' Deutsche Bank, HSBC e
0,5% ‘ Goldman Sachs, ‘ *
3 J.P. Morgan (AS), UBS 3
0,5%  Oddo Seydler Bank P
0,8%  Oddo Seydler Bank e
02%  Deutsche Bank, BNP, Giti  *
-0,2% ‘ Commerzbank, DZ Bank, ‘ *
' JP Morgan
im SV Dero Bank'™ x
im S8V | Dero Bank'™ x
im SSV9 ' Oddo Seydler Bank (AS), ' *
' Steubing (LP) ;
im SSV/9 | Viscardi =
n.ber. ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
nber.' Schnigge (AS), UBJ (LP) ' *
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform" (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs Rendite Technische

(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- | aktuell p.a. Begleitung
agentur)® durch ...”

KTG Energie ‘ Biogasanlagen Sep 12 ‘ Entry 7,25% ‘ D® in Insolvenz ‘ Schnigge (AS),

: . 50! ja | - 1351 | A
(018) L ATML25 ; ' Standard ; ; ' (CR) ; } ' equinet Bank (LP) ;
KTG Agrar lll ! Agrarrohstoffe ' Okt 14 ! Entry ! 92! ja | 7,25% DY ' 1,82 | inInsolvenz | Scheich & Partner (AS), o
(2019) 'A11Q6Q ; ' Standard ; ; ' (CR) ; } ' youmex (LP) ;
KTG Agrar Il ‘ Agrarrohstoffe ‘ Jun/Dezﬂ,FebB,i Entry ‘ 250 ‘ ja ‘ 7,13% ‘ D? ‘ 1,84 ‘ in Insolvenz ‘ equinet Bank ‘ *
(2017) * ATHBVN ‘Feb/Dez14  : Standard ; ; “(CR) ; i } ;
Steilmann-Boecker Il Modehéndler ‘Mrz 15 'FVFRA 10 ja ! 7,00% DY * 2,71 'inInsolvenz | Oddo Seydler Bank x
(2017) | A14J4G ; ; ; ; ; ‘(CR) ; i } ;
Steilmann-Boecker Il . Modehandler 1 Sep 14 ' FVFRA . 33! ja ! 7,00% D% . 2,73 | in Insolvenz | Oddo Seydler Bank e
(2018) ' A12UAE ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Steilmann-Boecker | ‘ Modehandler ‘ Jun 12/dun 133 Entry ‘ 45 ‘ ja ‘ 6,75% ‘ DE ‘ 3,78 ‘ in Insolvenz ‘ Schnigge (AS), Dero Bank'” (LP), ‘ *
(2017) ' AIPGWZ ' & Mrz/Aug 15 | Standard ; ; '(CR) ; } ' Oddo Seydler Bank (Aufstockung)
German Pellets GS ‘ Brennstoffe ‘ Nov 15 ‘ FVS ‘ 14 ‘ nein ‘ 8,00% ‘ D? ‘ 0,60 ‘ in Insolvenz ‘ quirin bank ‘ *
(2021/unbegr.) ' A141BE “(CR)
German Pellets Ill . Brennstoffe  Nov 14 . FVFRA . 100, ja | 7,25% ' DY . 0,90 | in Insolvenz | quirin bank L
(2019) ' A13R5N ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
German Pellets Il 3 Brennstoffe 3 Jul/Aug 13 3 Bondm 3 72 3 ja 3 7,25% 3 D? 3 0,90 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2018) “ ATTNAP ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
friedola ‘ Freizeitartikel ‘ Apr 12 ‘ Fv DUS ‘ 13 ‘ nein ‘ 7,25% ‘ B-? ‘ 0,40 ‘ in Insolvenz ‘ Conpair ‘ *
(2017) FATMLYJ ; ; ; ; ; ' (SR) ; i } ;
DF Deutsche Forfait ! Exportfinanzierer ' Mai 13 ! Entry ! 30! ja ! 2,00% DY ' 26,00 | in Insolvenz | equinet Bank i
(2020) ' ATR1CC ; ' Standard ; ; ' (SR) ; i } ;
MBB ‘ Erneuerbare Energien ‘ Mai 13 ‘ Fv DUS ‘ n.bek. ‘ nein ‘ 6,25% ‘ BBB®? ‘ n.bek. ‘ in Insolvenz ‘ Donner & Reuschel (AS), ‘ *
(2019) AITM7P ; ; ; ; ; '(CR) ; i ' FMS (LP) ;
Penel ' Elektronikdienstisister  Jun 14 "FVDUS 5' ja ! 7.75%'CC® ' 4,40 inInsolvenz' DICAMA L
(2019) ' A11QQ8 ; ; ; ; ; + (Feri) ; i 3 ;
MS Deutschland ! Tourismus ' Dez 12 ' FV FRA ! 50! nein | 6,88% | D% ' 8,61 |inInsolvenz | quirin Bank o
(2017) ' ATRE7V ; ; ; ; ; * (Feri) ; i } ;
MT-Energie ‘ Biogasanlagen ‘ Apr 12 ‘ Fv DUS ‘ 14 ‘ nein ‘ 8,25% ‘ D? ‘ 9,15 ‘ in Insolvenz ‘ ipontix ‘ *
(2017) * AIMLRM ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
MIFA | Fahrradhersteller 1 Aug 13 | FVFRA ! 25! ja | 7,50% |CC¥» . 2,85 inInsolvenz | equinet Bank o
(2018) | A1X25B * (Feri)
Mox Telecom ! Telekommunikation | Okt 12 'FVS ! 35! ja ! 7,25% .BBBY ' 3,00 |in Insolvenz | FMS i
(2017) ' ATRE1Z ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
Strenesse ' Modehandler ‘Mrz 13 'FVFRA 120 ja ' 9,00% © 30,00 !in Insolvenz | Oddo Seydler Bank T
o1 AT s s I ] | s
Rena Il . Technologie Jun/dul 13 ' FVFRA . 34! nein | 8,25% DY . 4,89 |in Insolvenz | IKB e
(2018) " ATTNHG ; ; ; ; ;  (EH) ; i } ;
Renal| * Technologie ' Dez 10 FVS 43" nein | 7,00% DY © 4,95 'inInsolvenz | Blattchen FA x
(2015)"2 ' ATEBWY ; ; ; ; ; ' (EH) ; i } ;
Zamek ‘ Lebensmittel ‘ Mai 12/Feb 133 Fv DUS ‘ 45 ‘ ja ‘ 7,75% ‘ D? ‘ 1,51 ‘ in Insolvenz ‘ Conpair ‘ *
(2017) ' ATKOYD “(CR)
hkw . Personaldienstleister | Nov 11 'FvDUS . 10, ja | 8,25% ! BBB-? . 3,12 | in Insolvenz | DICAMA e
(2016) ' ATKOQR ; ; ; ; ; '(CR) ; i } ;
SAG. | 'Energiedienstleistung | NowDez 10 'FVFRA 25' ja ! 625% BB+ ' 31,80 inlnsolvenz Baader Bank x
(2015)"@ " ATEBAA ; ; ; ; ; “(CR) ; i } ;
SAG. I ' Energiedienstleistung ' Jul 11 FVFRA 17 nein | 7,50% BB+ ' 80,70 {inInsolvenz  Schnigge (AS), P
(2017) - ATKOKS ; ; ; ; ; ‘(CR) ; i ' youmex (LP) ;

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
Mio. EUR

Alpine  Baudienstleister “Mai 12 'FYMUCE | 100"
(2017) L A1GANY * Wien
getgoods.de ‘ E-Commerce ‘ Sep 12/ ‘ FVS ‘ 60 ‘
(2017) ' ATPGVS " Jun & Okt 13 3 3
SIC Processing ' Technologie ‘Feb/Mrz11 ' FVFRA 80!
(2016)" ATH3HQ

3 3 3 Summe 3 10.687 3

3 3 'Median ' 25,0

Voll-
Volumen in; platziert

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs Rendite
aktuell p.a.

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

1,00 ‘ in Insolvenz ‘

| | | .

ja 3 7,75% 3 D?! 3 0,25 3 in Insolvenz 3 GBC 3 *
3 o 3 3 3

ein ‘ 7,13% ‘ D? ‘ 1,55 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
3 o 3 3 3

o aen L |
" 7,00% B+ 1 62% 1

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

2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstéarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfalligkeit 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 Gber die regulére Endfalligkeit am 15.12.2015 hinaus bewilligt; '® Antrag auf Fortsetzung
der bérsenmaBigen Handelbarkeit Uber die reguldre Endfalligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); '¥ Antrag auf Fort-
setzung der borsenmaBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Bérse Uber die regulédre Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; ' Offiziell im Schutzschirmverfahren nach § 270b InsO

ke

Skala von * bis
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LAW CORNER

Dr. Daniel Rubner, Assoziierter Partner,
Lutz Pospiech, Assoziierter Partner,
GORG Partnerschaft von Rechtsanwalten mbB, Miinchen

,Generalamnestie“ bei kapitalmarktrechtlichen Rechtsverstolen?

Ein juristisches Kuriosum

Seit dem 03.07. gilt die EU-Marktmissbrauchsverordnung
(MAR) unmittelbar. Seit diesem Zeitpunkt unterliegen auch
Anleiheemittenten einem strengen kapitalmarktrechtlichen
Regelungsregime. Die MAR hat zahlreiche bislang im WpHG
geregelte kapitalmarktrechtliche Pflichten und Verbotstat-
bestédnde abgeldst. Kurioserweise hat der deutsche Gesetz-
geber die vormals relevanten Vorschriften des WpHG bereits
mit Wirkung zum 02.07. aufgehoben. Die rechtlichen Aus-
wirkungen des eintdgigen ,rechtsfreien’ Raumes werden der-
zeit kontrovers diskutiert.

Hintergrund

Die MAR enthélt einschneidende kapitalmarkrechtliche Pflich-
ten — insbesondere zur Ad-hoc-Publizitat, zu Directors‘ Dea-
lings und zum Fuhren von Insiderlisten — auch fir Emittenten
von Unternehmensanleihen, wenn die Anleihe auf Initiative
des Emittenten an einer Bdrse gehandelt wird. Nicht ent-
halten sind indes die Regelungen zur Sanktionierung von
VerstdBen gegen die kapitalmarktrechtlichen Pflichten geman
der MAR. Hierflr ist nach wie vor der nationale Gesetzgeber
zusténdig, der in Deutschland im Rahmen des WpHG am
02.07. die entsprechenden Ordnungswidrigkeiten- und
Strafvorschriften eingefiihrt hat, die Sanktionen fir VerstdBe
gegen Vorschriften der MAR regeln.

Diese aktuellen Sanktionsvorschriften verweisen hinsichtlich
der Verbotstatbesténde starr auf die Vorschriften der MAR,
die allerdings erst seit dem 03.07. unmittelbar gelten. Das
Sanktionsregime des WpHG hat insoweit flir die Dauer des
02.07.2016 auf Vorschriften verwiesen, die an diesem Tag
noch gar nicht galten.

Keine gulltigen Verbotstatbestédnde am 2. Juli 20167
Da die vormals anwendbaren Verbotstatbestédnde des WpHG
mit der Neufassung des WpHG am 02.07. abgeschafft wur-
den, ist unklar, ob am 02.07. Uberhaupt Verbotsregelungen
zu den fraglichen kapitalmarktrechtlichen Folgepflichten
existierten.

Die BaFin ist der Meinung, der Gesetzgeber habe durch die
Neufassung des WpHG die Vorschriften der MAR bereits
einen Tag vor deren europaweiter Geltung flr anwendbar
erklart. Grundsétzlich ist dies rechtlich mdglich.

Dies bedarf dann allerdings einer eindeutigen Regelung. Fur
eine solche Entscheidung des Gesetzgebers finden sich u.E.
in den relevanten Vorschriften des WpHG jedoch keinerlei
Anhaltspunkte. Daher sprechen u.M. nach gute Griinde da-
fur, von einem eintagigen ,rechtsfreien Raum am 02.07. aus-
zugehen. Diese Rechtsfrage wird derzeit in der juristischen
Fachliteratur kontrovers diskutiert.

Keine Sanktionsmdoglichkeiten flr VerstdBe vor dem

03.07.7

Sollte die Rechtsprechung die Auffassung stiitzen, dass am
02.07. die alten kapitalmarktrechtlichen Verbotstatbesténde
bereits auBer Kraft waren, die neuen Verbotstatbestéande der
MAR aber erst ab dem 03.07. galten, hatte dies weitreichende
Konsequenzen, und zwar nicht nur fir die am 02.07. began-
genen VerstéBe: Im deutschen Straf- und Ordnungswidrig-
keitenrecht gilt bei noch nicht abgeschlossenen Verfahren im
Falle von Gesetzesédnderungen das Prinzip des jeweils mil-
desten Gesetzes: also desjenigen, welches zwischen Been-
digung einer Tat und einer gerichtlichen Entscheidung galt.
Aufgrund der am 02.07. abgeschafften Vorschriften des
WpHG und der erst ab dem 03.07. guiltigen Vorschriften der
MAR wére das mildeste Gesetz die vollige Sanktionslosigkeit
— selbst wenn sie nur einen Tag lang bestanden hat.

Die konsequente Anwendung des strafrechtlichen Prinzips des
mildesten Gesetzes flihrte mithin zu einer Generalamnestie:
Samtliche noch nicht abgeurteilten VerstéBe gegen die nun-
mehr in der MAR geregelten kapitalmarktrechtlichen Pflich-
ten kénnten nicht mehr geahndet werden — gleichviel ob sie
am 02.07. oder davor begangen wurden. Auch insoweit ist
aufgrund der rechtspolitischen Brisanz mit groBer Spannung
die Positionierung der Rechtsprechung abzuwarten.





