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Liebe Leserinnen und Leser,

zunachst einmal vorausgeschickt: Auch wenn ich Gefahr
laufe, die Millionen von BondGuide-Lesern zu langweilen: Der
GBC-Index fur Mittelstands-/KMU-Anleihen notiert ganze
1,5% unter seinem Allzeithoch. Ein toter Markt fuhlt sich
nach meinem unwesentlichen Daflirhalten doch noch leicht
anders an.

Ein gesunder allerdings auch.

Ich méchte deshalb fur eine winzige Nuance mehr Nich-
ternheit pladieren. Es sind erschreckend viele falsche Zahlen
und romantische Vorstellungen im Umlauf — dies im Verbund
mit der geflhlten Sterblichkeitsrate unter KMU-Emittenten,
und schon jagt ein Bashing-Artikel den nachsten — um des
Bashings selbst willen.

Manche vermeintliche Fachartikel und Zitatgeber erinnern
mich deshalb an Hooligans und ihre verlogene Liebe zum
Sport. Hier wie dort schadigt das Verhalten Weniger das Den-
ken und das (wirtschaftliche) Leben Vieler, auf beiden Seiten.

Ich wirde zudem gerne mal erleben, dass die aktuellen und
ewigen Kritiker — deren Kritik zweifellos stets einen wahren
Kern besitzt — mit eigenen Verbesserungsvorschlagen oder
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Lésungsansatzen aufwarten, zu Diskussionsrunden einladen,
etwas aktiv in die Wege leiten. Habe ich leider noch nicht
gesehen.

Wer kdnnte Uberhaupt glaubhaft einen Think Tank anflihren?
Die Deutsche Boérse? Sicherlich nicht. Erstens wegen Ihrer
Partikularinteressen, zweitens da sie jede Verantwortung fur
gelistete Emittenten stets weitest von sich gewiesen hat und
drittens da sie aktuell ganz eigene Probleme mit sich schleppt.
Bisherige Initiativen wie der eigentlich lobenswerte Best
Practice Standard, die Risiko-Rating-Matrix oder auch neue-
Marktsegmente-in-alten-Schlduche-Innovationen verliefen
sich im Orkus toter Unlebender.

Wir mussten uns schon selbst drum kimmern. Niemand
behauptet, dass das einfach wére. Im Gegenteil: Bisher
sind auch wir Medien eher dadurch in Erscheinung getreten,
dass wir den Strang eher auffasern als gemeinsam an einem
zu ziehen.

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

3 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Rating ‘ Banken ‘ ‘

Unternehmen 0 . Zeitraum der | \ Zielvolumen | . (Rating- | (sonst.Corporate | BondGuide- |

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

eterna ll | Modehéndler | vsl. bis 01.03. | FVFRA | 25 | 7,75% | B+? | ICF Bank | folgt , BondGuide #03/2017,
1 1 1 1 1 G 1 s

Golfino I ' Sport- ' am2601* | FVFRA | 27 | 800% | B+ | quiin, Dicama(LP) | - ' BondGuide #25/2016,
I bekleidung 1 beendet | } } . R } } S.20

Robotprint } 3D-Druck- } l&uft } vsl. FV Wien } 20 } 0,00%*** } = } Eigenemission } folgt } folgt
 technologie | 1 1 1 1 1 1 |

ETL Freund & Partner Il | Finanz- ' beendet™™ | vslLFV ! 25 ' 600% | BBB- | FEigenemission | - ' BondGuide #23/2016,
dienstleister (EH) S. 12

Braun Capital | Beteiligungen | [&uft= . n.nbek. | 40 | 2,00-5,50% |, = . Eigenemission | o , BondGuide #15/2016,
: : : : : : : ; ; S. 12

Y
e

ok

-

*****) Die Zeichnungsunterlagen kénnen unter www.brauncapital.de/ angefordert werden. .
Y ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt
DUS A, B, C, PS = Prime Standard; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 2 Anleinerating,
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

Anleineglaubigerversammlungen

Inkl. freiwilligem Umtauschangebot bis 27.02.2017 fur eterna | 2012/17; Umtauschverhaltnis: 1:1 zzgl. 25-EUR-Pramie je Alt-TSV a 1.000 EUR + aufgelaufener Stlickzinsen
Zweite Runde Anleiheplatzierung; bis 10.02.17 inkl. freiwilligem Umtauschangebot fur Golfino | 2012/17; Umtauschverhéltnis: 1:1 zzgl. verrechneter Stlickzinsen
Nullkuponanleihe; weitere Informationen unter http://de.splendid3d.com/anleihe/
Vsl. Einbeziehung der Anleihe im FV einer dt. Wertpapierbdrse ab 09.11.2017

Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen Termin Anlass/Ort
3W Power/AEG PS ! vsl. April 2017 ! Insolvenz-GV/n.n.bek. R | u.a. Abstimmungstermin tiber Insolvenzplan
GEWA 50 1 : n.n.bek. | 1. AGV/n.n.bek. % | ua. WAV

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EgAV — Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters,
RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC — Haircut/Nominalverzicht, LZV — Verlangerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung der Negativwverpflichtung, STHV — Anderung des Sicherheitentreuhandver-
trages, VKDG - Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR — Viereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen, vRZ — vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV — Wahl gemeinsamer Anleihevertreter,
2ZN - Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV — Zinsverzicht
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «

Anzeige

s FINANCIAL
NMARKETS & MEDIA

Wir ibernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

B+ oder weniger

BB +/-

Rating
BBB +/-

A- oder hoher

Energiekontor I, PORR II, Durr Il, TAG | &I,
ATON Finance, DSWB |, DIC Asset Il &Il

ohne (giiltiges) Rating

9 Underberg IV, Stauder |
= € Seidensticker, Berentzen, S&T,
Braun Capital, Robotprint
________________________________ H
Underberg Il & I E UBM | &1I, SNP, Katjes IIl, DSWB I, E
3 bis 5% Saroeloria ' 1 DB SF Il publity (WA), paragon, L&C RE, !
] SG Witten/Herdecke, Constantin Il H
KSW, Ferratum I & II, 1 ] ) ) :
Bohrons Il Stauder I IPSAK 0 ! Energiekontor II, Edel Il, DEMIRE, gamigo, !
is 79 . ' : i - }  IPM, Procar Il, Accentro, mybet (WA), 1
oue T Golfino | BioEnergie Taufidrchen, : : REA Il (vorm. Maritim) Hahnylmmi\:)i\i)en :
PROKON, ETLIl | 1 ) ' '
1 i | Photon, FCR | &1I, DEWB, JDC Pool,
is 99 Eyemaxx IIl & IV ! Eyemaxx V ! - ' '
7bis 9% ) 1 i ' 1 Timeless Homes, HanseYachts Il '
] i | eno, Travel24, Identec, Peine, 3W Power Il,
i ! 1 René Lezard, Solar8, Herbawi, AB II, IV &V, |
9 Metalcorp, E Stern Immobilien, E E More & More, Beate Uhse, E
>3 SeniVita Social (WA) 1 Cloud No. 7 H 1 Smart Solutions (vorm. Sympatex), '
! HPI (WA), Schneekoppe, Minaya (WA),
: : : Singulus II, 3W Power (WA) :

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


http://www.financial.de/
https://www.aegps.com/de/investor-relations/
http://www.gewa-tower.de/anleihe/
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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 Ausfalwahrscheinfichkett

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) — Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergénzt.

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm Entry Prime m:access Primérmarkt Mittelstands-
' Stuttgart ' Standard FWB ' Standard FWB ' Miinchen ' 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

\ \ \ \ \ \
I I I I I I
I I I I I I
: : : : : :
i i i i i i
i i i i i i
! ! ! ! ! !
I I I I I I
I I I I I I
: : : : : :
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
I I I I I I
| I I 1+ > 3 Jahre 1 Standards I
1 1 1 1 1 1
bisher notiert 17 142 118 '3 'A(0), B (1), C (6) 1
: : : : : :
Jahresabschluss E bis +6 ior. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
: : : : : :
Zwischenbericht ! bis +AMon. ! bis +3 Mon. ! bis +3 Mon. - ! bis +3 Mon. -
. . . . . .
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



E T ERNA

Meisterhaft seit 1863.

Die 7,75 % Anleihe

ZEICHNUNGSSTART 08.02.2017 LAUFZEIT 5 Jahre

UMTAUSCHANGEBOT Pramie von 25 EUR ISIN DEOOOAZE4XE4

je Schuldverschreibung i.H.v. nominal 1.000 EUR bei
Umtausch einer Schuldverschreibung der Anleihe 2012/17 SEGMENT
in eine Schuldverschreibung der Anleihe 2017/22 Freiverkehr, Frankfurter Wertpapierborse

Detaillierte Informationen und rechtlich maBgeblicher Wertpapierprospekt unter http://unternehmen.eterna.de



http://unternehmen.eterna.de/de/anleihe/anleihe1217/daten-fakten.html
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

900 30
3)
800 28
25
700 221
600 20
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400 400
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200 3
40 5
100
0 — 0
2013 2014 2015 2016
I Regulédres 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 ' Offiziell am 01.12.2013

Helma | (2015) ' A1E8QQ ! Dez 10 10 ' Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWLS 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 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) ATEWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dirr | (2015) ATEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ATKQIN 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%

unch (S 5 S 5 am

Die volistandige Ubersicht kénnen Sie mit dem
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen ' ' ' 52 '
Reguléres Tilgungsvolumen ! ! ! 1.130 !
Vorzeitiges Tilgungsvolumen ! ! ! 753 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2016 ! ! ! 1.883 !

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



Pinsent Masons
"@

Pinsent Masons Capital Market Summit 2017

Der (borsennotierte) Genussschein — eine interessante Finanzierungsalternative

Programm Wann

Begriifung und Marktiiberblick 21. Februar 2017

(Thomas Mayrhofer, Partner, Pinsent Masons) 15:30 bis 18:00 Uhr mit anschliefendem Get-together
Was ist ein Genussschein? Rechtliche Rahmen- Wo

bedingungen

. Pinsent Masons Germany LLP
(Dr. Alexander Thomas, Partner, Pinsent Masons)

OttostrafRe 21, 80333 Miinchen
Die Behandlung des Genussscheins in der GuV und

in der Bilanz
(Dieter Pape, Steuerberater/Wirtschaftsprifer,
Pape Consulting AG)

Moderation
Markus Rieger, Vorstand, GoingPublic Media AG

Die Teilnahme ist kostenfrei und ausschlief3lich Unterneh-

Wirtschaftliche Voraussetzungen beim Emittenten mensvertretern sowie geladenen Gésten des Veranstalters
und potenzielle Investoren und seiner Partner vorbehalten.

(Christoph Weideneder, Vorstand, Small & Mid Cap

Investmentbank AG) Anmeldung

Die Teilnehmerzahl ist begrenzt. Wir empfehlen eine frith-

Die Anforderungen an einen Genussschein-Prospekt . .
zeitige Anmeldung: events.germany@pinsentmasons.com

(Gudrun Moll, Legal Director, Pinsent Masons)

Praxisbeispiel einer Unternehmensfinanzierung .
durch einen Genussschein Medienpartner

(Dr. Horst Wiesent, Aufsichtsratsvorsitzender, SeniVita - BO N D G U/DE
——Magazin

Social Estate AG) Der Newsletter fir Unternehmensanleihen

Zukunftsweisende Rechtsberatung fiir die Bereiche Technologie, Life Sciences und Energie.

Personlich, klar, vernetzt.

Pinsent Masons Germany Diisseldorf - Miinchen - www.pinsentmasons.de

Corporate and M&A + TMT & Sourcing - Intellectual Property + HR & Employment - Energy - Litigation & International Arbitration - Stock Corporation
& Capital Markets + Competition & Compliance - Real Estate & Property - Banking & Finance - Construction & Engineering - Public & Regulatory - Tax

© Pinsent Masons LLP 2017


http://www.pinsentmasons.com
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

20 1.000
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18 900
16 800
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2 48 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016

Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (Ii.) I Anleihe-Defaults (li.) e 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)

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 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

SAG 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 nsolvenzantrag in EV am 2 2014

Die vollstandige Ubersicht kdnnen Sie mit dem

Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 1.809

Insolvente Emittenten 36

Ausgefallene KMU-Anleihen ‘ 46

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 8
equinet 25 ' equinet, quirin je 12 DICAMA 121 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 47 Norton Rose 26 Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 31
Heuking Kuhn Luter Wojtek 30 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 17 equinet 18 E Steubing 13
GSK 161 GSK 10 quirin 16 ! quirin 12

" 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: Berticksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 25-31)

Biallas, Better Orange je24 Better Orange 17 X )

' notierten Anleihen.
IR.on 23!IR.on 12
Instinctif Partners 18 Instinctif Partners, edicto e9

Anzeige

Das Portal fur Unternehmensanleihen

sonoGuipe  Jahrespartner 2017

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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, C BONDGUIDE
./ MUSTERDEPOT

b

Reise nach Jerusalem

Nach sechs Wochen im neuen Jahr hat das BondGuide Mus-
terdepot seinen Malus von 2016 bereits Uberkompensiert. Der
Frinhling steht vor der Tiir — und damit der unweigerliche Putz.
Worauf Investoren jetzt achten sollten.

Nun, einen neuen Anstrich benétigt das BondGuide Muster-
depot aktuell nicht wirklich. Die Altlasten hatten wir noch 2016
abgeworfen. Der Verdienst: Gber 4% Plus seit Jahresbeginn.
Die Scharte von 2016 ist damit bereits ausgewetzt.

Waren wir uns da sicher? Natirlich nicht. Im vierten Quartal
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 ] 100.000 EUR
Wertpapiere E 131.125 EUR
Liquiditat E 11.811 EUR
Gesamtwert E 142.936 EUR
Wertanderung total E 42.936 EUR
seit Auflage August 2011 E +42,9%
seit Jahresbeginn: E +4,3%

Stimmung am Markt durchaus depressiv hertber. Und
jetzt werfen Sie einen Blick auf den Marktindex (GBC Max)
seither.

Wer Nerven behielt und den Anlass zur Uberfalligen Depot-
optimierung nutzte, dirfte jetzt so wie das BondGuide Muster-
depot passabel dastehen. Ich bin nach wie vor betriibt, wenn
mich Leser kontaktieren und mich nach lediglich den speku-
lativeren Anleihen innerhalb des Musterdepots konsultieren,
wéhrend sie die sichersten unter den sicheren (DIC Asset,
Wienerberger, Alfmeier etc.) natlrlich links haben liegen

nach all den negativen News inklusive Sippenhaft kam die lassen.
Anleihe 1 Branche i Kauf- | Nomi- ; Kaufdatum | Kauf- | Kupon | Zins- | Kurs | derzeitiger ; Depot- | Gesamt- | #Wochen ; Risiko-
(Laufzeit) 1 WKN . wert* | nale* | . kurs \ ertrage 1 aktuell 1 Wert* | anteil i verdnderung . im Depot . einschat-

' ' ' ' ' ' ibis dato*: ' ' | seit Kauf | zung**
gamigo ! Gaming ' 7775 10000 ' 12/2014, ' 77,75 ' 850% ' 1.520! 103,00' 10.300 ' 7,2% ' +52,0% ' 98 ' A
(2016/18) 0 AT NJY 0 0 0 09/2015 0 0 0 0 0 0 0 0 '
Wienerberger ! Baustoffe ' 12705 15.000 ! 07/2012, ! 84,70 ' 650% ! 3.281! 10000! 15000 ! 10,5% ! +439% ' 175 ' A
(2017/unbegr.) ' AOG 4X3 ' ' ' 02/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
HanseYachts II ! Yachten ' 4413' 5000' 161014 ! 8825 ' 800% ! 923! 9900'! 4950 ! 35%' +331% ' 120 ' B
(2019) P ATTaHZ : : : : : : : : : : : :
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15.000 !042016,082016,! 74,58 ' 850% ! 956! 91,00! 13650 ! 95% ! +30,6% ! 40 ! B+
(2019) + A1H PZD ' ' v 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann ! Holzwerkstoffe ' 12,153 ! 15.000 02/2016,07/2016} 81,02 ' 7,00% ! 852! 9800! 14700 ! 10,3% ! +28,0% ! 52 ! B+
(2017) + AIR OVD ' ' v 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung } ~ 3.263 | 5.000 ; 23.03.12 | 6525 | 7,50% , 2575, 30,60 1630 | 1,1%, +25,8% , 253 B
(2017) + AIK OKS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Alfmeier ! Maschinenbau ' 10.800 ! 10.000 ! 27.06.14 ! 108,00 ' 7,50% ! 1.976! 10500' 10500 ! 7,3% ! +155% ' 137 ' A
(2017/18)  ATXSMA : : : : : : : : : : : :
Volkswagen ! Automobile ' 8238 10.000 ' 01/2016, ! 82,38 ' 350% ! 293! 9170! 9170 ! 64% ! +149% ! 435 ' A
(2030/49) + A1ZYTK ' ' + 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V/ ! Immobilien ' 4563' 5000' 050816 ! 91,25 ' 7,00%'! 175! 100,00! 5000 ! 35% ' +134% ' 26 ' A
(2021) 1 A2A AKQ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ! Finanz-Dienstlstgn !~ 5.325 ! 5000 ! 17.04.15 ! 106,50 ' 800% ! 723! 103,00! 5150 ! 3,6% ! +10,3% ' 94 ! B+
(2018) 1 AIX 3VZ i , , , , , , , , , , ,
DIC Asset Il ! Immobilien ! 10.350 | 10.000 ! 26.06.15 ! 103,50 | 4,63% ! 748! 106,50 ! 10650 | 7,5% ! +101% ! 84 | A
(2019) ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

| A12 T64 i i i i i i i i i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn ! 15.194 ! 15000 | 10/2016, ! 101,29 ' 11,25% ! 402! 106,50 ! 15975 ! 11,2% ! +78% ! 16 ' A
(2021) + A18 1ZP ' ' o 01/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870 10.000 ' 130516 ! 9870 ' 3,50% ! 256! 100,00! 10.000 ! 7,0% ' +39% ! 38 ! B
(2020) i A16 9GM i i ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL II ! Automotive ' 4050 ! 5000' 080716 ! 81,00 ' 7,50% ' 216! 7400! 3700 ! 2,6% -33% ' 30 ! O+
(2021) 1 A13 SAD , , , , , , , , , , , ,

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! 17,00 ! 850 ! 06% ! -451% ' 20 ! C+
(201 9) 1 AIM LSS 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gesamt : 1 121.431 : : : | 14.896 | 1 131125 | 91,7% . : :
Durchschnitt H H H H H T 6,6% H H H H +16,1% . 81,4
" in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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GBC Mittelstandsanleihen Index (EUR)

= GEC Mitlelstandsanleihen Index (ELR)

Punkte

Apr Jul Okt 2015 Apr  Jul Okt 2016 Apr  Jul Okt 2017

Quelle: onvista.de

Das funktioniert so nur leider nicht.

Das Musterdepot als solches ist darauf ausgelegt, ein proba-
tes Chance-Risiko-Verhaltnis zu bieten. In guten Marktphasen
wird es weniger stark performen als einige, mit denen wir uns
messen; in weniger guten wird es weniger einbliBen als eini-
ge, die einen netten Seitenhieb loslieBen, als es ihnen dann
doch mal gelang, besser abzuschneiden (2014 MT und 2015
PTH) — keine Sorge: ich konnte herzhaft mitlachen. Wer aus-
teilt, muss auch einstecken kénnen.

Hier zu einer Ubersicht, wie es danach weiter ging.

Was Manuela Trankel moniert, ist durchaus lesenswert. Dem
Fazit ,Das Konzept Mittelstandsanleihe ist gescheitert® vom
ebenfalls geschétzten Peter Thilo Hasler kann ich mich

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8%

12%

7,3%

3,3% I
-8%

H2/2011
Quelle: BondGuide

8% o
6,3% 58%

-3,5%

4,3%

4

X

0%

-4%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

jedoch nicht anschlieBen. Er gewann das Depotspiel 2015,
nur um 2016 fast 80% zu versenken. Bei allem Respekt,
werter Freund, Dein Depot war niemals, auch 2015 nicht,
irgend eine Art Musterdepot. Auch Harakiri-Heiko Thieme
(jngere Leser: bitte Wikipedia benutzen) war Ende der 90er
Fondsmanager des Jahres in den USA, allein um im Folge-
jahr am anderen Ende der Skala zu landen. Immerhin hat er
auch heute noch Auftritte auf dem Gnadenhof von n24, ohne
dass jemand sagen kénnte, was ihn aktuell daflr qualifiziert —
auBer seinem bekannten Namen.

Foto: © tugphoto/www.fotolia.com

Ausblick

So, genug nun des Mitstreiter-Bashings. Manches kann man
einfach nur mit Ironie verkraften. Bei n&chster Gelegenheit
wird auch BondGuide sicherlich mal wieder Saures be-
kommen, das ist verschmerzbar. Wer sich positioniert, ist
exponiert. Wer exponiert ist, wird sich mal auf die Schulter
klopfen kdnnen und mal Hdme einstecken missen. Wer das
Musterdepot von BondGuide einigermaBen nachgebildet hat,
steckt Uber 40% seit 2011 ein. In den nachsten Ausgaben
werden wir aufgrund auslaufender Anleihen zwei bis drei
Umbesetzungen vornehmen missen. Wer probate Ideen
hat — die in das Gesamtkonzept passen —, moge sie bitte
mailen und kurz begriinden. Natirlich ist dies gleichfalls ein
Test, da ich an den Vorschlagen ablesen kann, ob jemand
das Konzept Uberhaupt verstanden hat. Der oder die Gewin-
ner erhélt/erhalten wie gewohnt ein Buchprasent im Wert zwi-
schen 15 und 150 EUR - je nachdem, was wir im Hauptstadt-
buro Frankfurt gerade so herumliegen haben an Rezensions-
exemplaren, die wir loswerden méchten.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/
http://www.anleihen-finder.de/naechste-spielrunde-anleihen-finder-musterdepots-schlusskurse-vom-21-10-2016-00030267.html

H

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

2017
Il

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

II

Beratung des Hauptaktionars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

2016
Il

westgrund

AKTIENGESELLSCHAFT

Beratung zur Durchfiihrung
des 6ffentl. Ubernahmeangebots
der ADLER Real Estate AG

2015

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

www.heuking.de

H

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschlieRlich
Gesamtfinanzierung

2016
Il

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhohung einschlieBlich
Prospekterstellung

2016

I=
=

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschlieBlich Prospekterstellung

2016
Il

SDBIAG

Beutacha Hiotech Innovativ AC

Beratung bei IPO

2015

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

H

GxP German
Properties AG

Beratung bei einer kombinierten
Bar- und Sachkapitalerhéhung
einschlieBlich Prospekterstellung

2016
Il

SYGNIS'

Beratung bei zwei
Barkapitalerhohungen und
einer Sachkapitalerhohung

einschliellich Prospekterstellung

II

PANTALE®N

Beratung bei einer
Barkapitalerhthung

fair value
REIT

Beratung bei einer Wandelanleihe
und einer Barkapitalerhéhung
einschliellich Prospekterstellung

2015

=
[ |

EN STORAGE GMBH

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

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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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Hapag-Lloyd zieht’s erneut an den Bondmarkt
Die weltweit tatige Linienreederei wollte weitere Investoren-

gelder abschleppen und startete ein zusatzliches Bondange-
bot Uber insgesamt 200 Mio. EUR. Erst vor wenigen Wochen
zog Hapag-Lloyd mittels finfjéhriger 6,75%-Unternehmens-
anleihe 2017/22 dank hoher Nachfrage 250 Mio. EUR an
Land.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

finanzierung. Foto: © eterna Mode Holding GmbH

Deutsche-Bdrse-CEQO im Fadenkreuz der
Staatsanwaltschaft

Einige Monate vor Bekanntgabe der Fusionsplane mit der
Londoner Bérse hat CEO Carsten Kengeter Aktien der
Deutschen Borse im Wert von 4,5 Mio. EUR im Wege des
Vorstandsvergitungsprogramms erworben - reiner Zufall
oder doch ein mdoglicher VerstoB gegen das Wertpapier-
handelsgesetz?

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Hapag-Lloyd lauft aus: Im Logbuch stand die Aufnahme taufrischer Anleihegelder tGber
200 Mio. EUR. Foto: © Hapag-Lloyd AG

eterna Mode: Schuldschein und Folgeanleihe

Der Passauer Hemden- und Blusenspezialist geht die
Refinanzierung seiner im Oktober auslaufenden Altanleihe
an: Ein Refinanzierungspaket, bestehend aus einem zins-
gunstigen Schuldschein tber 33 Mio. EUR und einer neuen
25-Mio.-EUR-Folgeanleihe, soll die Anschlussfinanzierung

sicherstellen.

Mangelnde Feinflhligkeit? Deutsche-Borse-Chef Kengeter (li.) im Visier staatsanwaltlicher
Ermittlungen. Foto: © Falko Bozicevic

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/neuemission-update-hapag-lloyd-stockt-zusaetzliche-unternehmensanleihe-erfolgreich-auf/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eterna-strickt-an-anschlussfinanzierung-neues-schuldscheindarlehen-ueber-33-mio-eur-vereinbart-plus-neue-unternehmensanleihe-in-pipeline/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eterna-strickt-an-anschlussfinanzierung-neues-schuldscheindarlehen-ueber-33-mio-eur-vereinbart-plus-neue-unternehmensanleihe-in-pipeline/
http://www.bondguide.de/topnews/deutsche-boerse-ceo-kengeter-im-visier-der-staatsanwaltschaft/
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~Angespannte Liquiditatslage” bei Travel24?

One Square Advisory schieBt scharf gegen Travel24, speziell
gegen die am 17. September 2017 fallige Unternehmens-
anleihe Uber zuletzt etwa 21 Mio. EUR - deren Rickzahlung
sei nur bei einem erfolgreichen Verkauf des noch unfertigen
Budget Design Hotels in Leipzig zu stemmen!

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Wohrl: trotz Pleite weiter in Familienhand
Griinderenkel Christian Greiner GUbernimmt als neuer Eigen-
timer die finanziell ,aus der Mode geratene® Rudolf Wohrl
AG. Als Nachstes soll der Insolvenzplan finalisiert und von
Glaubigern abgesegnet werden — sicherlich aber nicht, ohne
vorher noch deren Sanierungsbeitrag einzufordern.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Zentrale Baustelle: Travel24 setzt bei der Bondrefinanzierung auf das unfertige Leipziger
Hotelprojekt. Foto: © Travel24.com AG

,Pleite, aber sexy!” — Textilunternehmer Greiner hélt bei Wohrl als neuer Eigentimer die
(Mode-)Stange. Foto: © hayo/www.fotolia.com

KINDER AUF
DER FLUCHT

IHR WINTER-
CARE-PAKET HILFT

BIC: COLSDE33

www.care.de

Jetzt Warme spenden: Schon 45 Euro helfen
IBAN: DE 93 37050198 0000 0440 40

Anzeige

¢.2care

Die mit dem CARE-Paket


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/one-square-advisory-angespannte-liquiditaetslage-bei-travel24-refinanzierung-der-unternehmensanleihe-von-fertigstellung-des-leipziger-hotelprojekts-abhaengig/
http://www.bondguide.de/topnews/rudolf-woehrl-geht-an-christian-greiner-enkel-des-unternehmensgruenders/
http://www.care.de
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VST Building Technologies: satte Auftragslage!

Beim Anbieter von Technologielésungen im Hochbau rollt
der Rubel oder besser gesagt, der Euro: Weitere Auftrédge
fur Bauelemente im Volumen von rund 4 Mio. EUR aus
Schweden und Deutschland spiilen frische Gelder in die
Firmenkasse. Die 8,5%-Unternehmensanleihe baute indes
zwischenzeitlich fast auf pari aus.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Servus im niedersachsischen Bramsche: Die Wiener Grosso Holding steigt bei Gebr. Sanders
ein. Foto: © djama/www.fotolia.com

RENE Lezard: virtuelle AGV nicht beschlussfahig
Wenig Uberraschend wies die Abstimmung ohne Versamm-
lung des Damen- und Herrenbekleiders im Zeitraum vom
24. bis 27. Januar nicht die erforderliche Mindestteilnahme
auf. Die virtuelle AGV war damit beschlussunfahig. Nun werde
umgehend an einem Folgetreffen ,,gendht®.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

VST Building Technologies zieht neue Auftrage fir Bauelemente Uiber insgesamt 4 Mio. EUR
an Land. Foto: © VST BUILDING TECHNOLOGIES AG

Sixt Leasing erstmals mit Unternehmensanleihe

Die banken- und herstellerunabhangige Full-Service-Lea-
singgesellschaft nutzte unldngst das aktuelle Niedrigzins-
umfeld, um sich erstmals mit Anleihegeldern einzudecken.
Ausgereicht wurde der Corporate Bond 2017/21 iber nomi-
nal 250 Mio. EUR mit einem jahrlichen Kupon von 1,125%.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Abstimmung? Wie uncool! ... und somit wie tblich am Teilnahmewillen der Bondholder
gescheitert. Foto: © RENE Lezard Mode GmbH

Edel AG zahlt Unternehmensanleihe vorzeitig zuriick
Nun ist es amtlich: Der Hamburger Entertainment-Dienstleis-
ter nutzt die Ende 2016 abgegriffenen Investorengelder aus
dem Schuldscheindarlehen, um die vergleichsweise teuer
verzinste 7%-Anleihe 2014/19 Uber zuletzt 21 Mio. EUR vor-
zeitig abzuldsen. Letzter ,Anleihe-Auftritt“: 28. Februar.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nach dem IPO im Mai 2015 debiitierte Sixt Leasing mit seiner Erstanleihe erfolgreich auch
am Bondmarkt. Foto: © Falko Bozicevic

Neuer Eigentimer: Gebr. Sanders bettet um

Die Osterreichische Grosso Holding steigt mittels Gbertra-
gender Sanierung fir 18,5 Mio. EUR als neuer Investor beim
Bettwarenhersteller ein. Die Investorenlésung kénnte nach
erster Einschatzung zu einer voraussichtlichen Quote fir

samtliche, nicht nachrangigen Glaubiger von 20 bis 30%

fahren.
Edel: Die letzte Messe ist gesungen — gleichermaBen bitter fur Bondholder und KMU-

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de ) )
Anleihemarkt. Foto: © VRD/www.fotolia.com


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/vst-building-technologies-zieht-weitere-auftraege-an-land-unternehmensanleihe-auf-88-ausgebaut/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/anleihedebuet-sixt-leasing-emittiert-erstmals-unternehmensanleihe/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/anleihen-heute-im-fokus-sanders-rene-lezard-deutsche-rohstoff/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/anleihen-heute-im-fokus-sanders-rene-lezard-deutsche-rohstoff/
http://www.bondguide.de/topnews/agv-von-rene-lezard-nicht-beschlussfaehig/
http://www.bondguide.de/topnews/edel-zahlt-7-anleihe-ebenfalls-vorzeitig-zurueck-wie-erwartet-und-schade-eigentlich/

REAL ESTATE

MEHR RENDITE DURCH FRUHEN ZUGANG

youmex finanziert Immobilien-Projektentwickler mit Mezzanine Kapital Uber ein
langjahrig aufgebautes Investorennetzwerk. Als Frihphasenfinanzierer kennen wir
interessante Immobilien-Investments, bevor sie publik werden.

Nutzen Sie unseren Zugang in den Assetklassen Wohnen, Shopping, Biiro, Logistik
und Hotels. Investieren Sie Uber uns in Mezzanine-Finanzierungen oder in die
Erweiterung Ihres Anlage-Portfolios durch Erwerb.

youmex Wealth Management AG, Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt am Main, www.youmex.de
Ansprechpartner: Kai Hartmann , 069 505045 333, hartmannf@dyoumex.de yo u m eX



http://www.youmex.de
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Interview mit
Henning Gerbaulet,

ETERNA Mode Holding GmbH

geschéftsfiihrender Gesellschafter,

BONDGUIDE INTERVIEW

,Oftmals verkurzte und falschlicherweise zu schlechte

Darstellungsweise*

BondGuide sprach ausfihrlich mit Henning Gerbaulet, ge-
schéftsfiihrender Gesellschafter der ETERNA Mode Holding
GmbH, Uber die Folgeanleihe des Hemden- und Blusen-
spezialisten. Wird ETERNA in der Offentlichkeit, speziell in
dieser Hinsicht bei Investoren, richtig verstanden? Gerbaulet
erldutert, weshalb hierbei weiterhin hoher Aufkldrungsbedarf
besteht, erklart die Hintergriinde der speziellen ETERNA-
Historie und weshalb der neue Mode-Bond hoffentlich so
erfolgreich wie sein Vorgdnger werden sollte.

BondGuide: Herr Gerbaulet, zunachst einmal Gratulation,
dass eterna als schuldscheinfahig bestéatigt wurde. Kénnen
Sie kurz die Kriterien erlautern, die diese Finanzierungsform
erfordert von Seiten der Banken?

Gerbaulet: Dass wir das Schuldscheindarlehen tiber 33 Mio. EUR
vereinbaren konnten, ist mit Sicherheit vor allem das Er-
gebnis unserer guten Unternehmensentwicklung in den
vergangenen Jahren, in denen wir ETERNA strategisch fur

die heutigen Marktherausforderungen ausgerichtet haben.
So wurden Marke und Produkt grundlegend modernisiert; ein
kompletter Markenrelaunch wurde Anfang 2015 erfolgreich
durchgefiihrt. Aber auch unsere Produktions- und Vertriebs-
prozesse haben wir grundlegend neugestaltet. Durch die

W ey — . -

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

ETERNA MODE HLD 12/17 (WKN: A1REXA)

Jan 13 Jul 13 Jan 14 Jul 14 Jan 15 Jul 15 Jan 16 Jul 18 Jan 17

Quelle: BondGuide

Vertikalisierung der gesamten Wertschdpfungskette verflgt
ETERNA heute Uber ein nachfrageorientiertes Geschafts-
modell. Um Marktpotenziale bestmdglich zu nutzen, verfolgen
wir dabei eine Omnichannel-Strategie — wir bedienen also
Kunden im Wholesale, Retail wie auch Online. ETERNA ist
somit heute mit einer modernen Marke Uber alle Vertriebs-
kanéle direkt am Kunden.

BondGuide: Spiegelt sich das auch in den Zahlen wider?
Gerbaulet: Wir haben unseren Bruttoumsatz 2013 bis 2016
durchschnittlich um 3% pro Jahr gesteigert und das EBITDA
bis 2015 um sogar jahrlich 8%. Damit hat sich ETERNA
deutlich besser als der Markt entwickelt. Gleichzeitig haben
wir seit September 2012 die jahrlich falligen Zinszahlungen
stets punktlich gezahlt und gleichzeitig die Nettoverschul-
dung bis 2015 um 7,3 Mio. EUR reduziert. Bis Ende 2016 wird
die Entschuldung voraussichtlich etwas unter 10 Mio. EUR
liegen. Dies unterstreicht unsere hohe Schuldendienst-
fahigkeit und Verlasslichkeit.

BondGuide: Weitere 25 Mio. EUR wollen Sie Uber eine
Anschlussanleihe refinanzieren. Ganz schén mutig fiir einen
Mittelstandler in dem aktuellen Markt oder nicht?
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Gerbaulet: Das Segment fir Mittelstandsanleihen hat durch
Ausfalle einigen Reputationsschaden erlitten - ich denke das
ist jedem klar. Investoren schauen sich die Unternehmen, in
die sie investieren, heute schon sehr genau und mit einem
groBen Hintergrundwissen an. Objektiv betrachtet ist das
eine sehr gute Entwicklung, denn oftmals wird unsere Situa-
tion bei ETERNA in der Offentlichkeit verkiirzt und damit in
meinen Augen falschlicherweise schlechter dargestellt. Von
einem vermeintlichen Uberlebenskampf oder &hnlichen Sze-
narien zu sprechen, entbehrt jeglicher faktischen Grundlage.

BondGuide: Bei dem Hintergrund mussten Sie ggf. ein wenig
nachhelfen: Der dirfte nicht allen bekannt sein.

Gerbaulet: Lassen Sie mich erklaren: 2006 wurde die eterna
Mode GmbH im Rahmen eines sogenannten Leveraged-Buy-
outs gekauft und der Firmenwert in Hohe von 96,6 Mio. EUR
in der Konzernbilanz der ETERNA Mode Holding GmbH akti-
viert. Daher haben wir Gber 15 Jahre hinweg jahrliche Firmen-
wertabschreibungen gemaB HGB von 6,4 Mio. EUR, die
unser Ergebnis in der Holding belasten, aber nicht liquiditats-
wirksam sind — das heiBt, die unsere liquiden Mittel nicht
belasten. 2021 wird der Firmenwert dann vollstdndig abge-
schrieben sein, aber mal ehrlich: Ist ein Unternehmen mit
dieser Markenbekanntheit und das heute rund 11 Mio. EUR
EBITDA pro Jahr erwirtschaftet, dann nichts mehr wert? Wohl
kaum! Aus dieser LBO-Konstellation heraus resultiert auch
unsere Verlustsituation, bereinigt um diesen Effekt erwirt-
schaftet die Holding unter dem Strich Gewinn.

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

BondGuide: Aber ein Bilanzverlust bohrt sich doch immerhin
noch in die Eigenkapitalbasis.

Gerbaulet: Diese strukturell bedingten Verluste wirkt sich auf
das Eigenkapital der Holding aus, wobei wir aktuell mit den
langfristig gebundenen Gesellschafterdarlehen Uber eine
wirtschaftliche Eigenkapitalquote von 9,2% verfligen. Ganz
wichtig dabei: Diese rein strukturell bedingten Effekte betref-
fen nur die Holdinggesellschaft. In den operativen Einzel-
gesellschaften haben wir eine hohe Profitabilitat, die unsere
wirtschaftliche Starke belegt. Entscheidend ist doch, dass
wir aus dieser Starke heraus einen intakten Cashflow haben,
aus dem wir nicht nur unseren Schuldendienst immer plnkt-
lich bedient haben, sondern in den vergangenen Jahren
sogar die Verschuldung reduzieren und in die Strategie-
umsetzung investieren konnten. Unsere ausgepragte Schul-
dendienstfahigkeit wollen wir auch in Zukunft nachhaltig
starken.

BondGuide: Namlich wie?

Gerbaulet: Wir arbeiten daran, den Free Cashflow bei einer
weiterhin hohen Cash Conversion Rate signifikant zu erho-
hen, indem wir das EBITDA mittelfristig weiter steigern und
unser Working Capital Management fortlaufend verbessern.
Diese ganze Konstellation ist nicht einfach zu durchdringen,
das gebe ich zu. Aber unsere Anleiheglaubiger, mit denen ich
spreche, verstehen unsere Situation und dass ETERNA Uber
ein intaktes operatives Geschéft verfligt, das sich besser ent-
wickelt als der Markt.

BondGuide: Warum wurden die 53 Mio. EUR nicht komplett
auf die — glnstigere — Schuldscheinvariante umgesattelt, fir
die ja drei Prozentpunkte weniger anfallen?

Gerbaulet: Ein anderes geartetes Schuldscheindarlehen, als
wir es jetzt vereinbart haben, hatte natlrlich auch andere
Konditionen bedeutet — und nach Priifung aller umsetzbarer
Optionen hat sich diese Kombination aus Schuldschein-
darlehen und neuer Anleihe als das bevorzugte Konzept fiir
ETERNA durchgesetzt. Wir werden mit diesem Refinanzie-
rungskonzept die jahrliche Zinsbelastung von ETERNA um
rund 900 TEUR pro Jahr gegenlber der aktuellen Finan-
zierung senken und damit das Unternehmen insgesamt
noch stabiler flir die Zukunft ausrichten konnen. Gleichzeitig
bieten wir unseren bestehenden Anleiheglaubigern eine
Umtauschmdglichkeit fir die neue Anleihe mit einer Pramie
von 25 EUR je Schuldverschreibung in Hohe von nominal
1.000 EUR. Gemeinsam mit der eingeschlagenen Strategie
und unserer operativen Performance wird dieses Gesamt-
paket in unseren bisherigen Investorenpartnern als Uber-
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zeugend und die Konditionen und Bedingungen als attraktiv
beurteilt. Die bisherige Resonanz ist somit insgesamt sehr
positiv.

BondGuide: Nun scheint es aber einen kleinen Haken zu
geben beim Schuldscheindarlehen: Voraussetzung dafir
sei, dass die Folge-/Umtausch-Anleihe erfolgreich platziert
werde. Mit anderen Worten: lhre Hausbanken méchten nicht
allein im Boot sitzen.

Gerbaulet: Fir eine erfolgreiche Refinanzierung der gesam-
ten Anleihe 2012/2017 bedingen sich das Schuldschein-
darlehen und die Anschlussanleihe gegenseitig. Insofern
kommt im Interesse des Unternehmens das Schuldschein-
darlehen auch wirklich nur dann zur Auszahlung, wenn die
Anleihe mit 25 Mio. EUR erfolgreich platziert wurde. Um-
gekehrt ist es doch auch flir unsere Anleiheglaubiger von
Vorteil, wenn wir die Finanzierung breiter aufstellen und ein
weiterer Partner sich mit einem Schuldscheindarlehen im
Unternehmen engagiert. Wie gesagt verlaufen die bisherigen
Gesprache sehr positiv, das Konzept wird gut angenom-
men — das spiegelt sich Ubrigens meines Erachtens auch im
Anleihekurs Uber pari wider. Ich bin daher auch sehr zuver-
sichtlich, dass wir die neue Anleihe wie geplant erfolgreich
platzieren werden.

BondGuide: Die neue Anleihe ist von den Konditionen her
fast identisch mit der bisherigen. Weshalb sollte ein Investor
in die neue mitgehen?

Gerbaulet: ETERNA ist ein operativ starkes Unternehmen und
ich denke, die Zeichner der Anleihe 2012/17 haben in den
vergangenen Jahren gute Erfahrungen mit uns gemacht. In
einem Modemarkt, der stark im Wandel ist, sorgen heute
unsere gute Performance am Point of Sale und die Omni-
channel-Strategie fir die nétige Stabilitat und Flexibilitat.
Aktuell versorgt ETERNA Uber 5.000 Fachhandelspartner in
40 Landern weltweit mit seinen Produkten. In 56 eigenen
Brand-Stores, zusétzlich 15 Franchise-Filialen sowie Online
werden die Hemden und Blusen von ETERNA zudem direkt
vertrieben. Damit haben wir die Basis geschaffen, um auch
in einem Bekleidungsmarkt, der sich in einem disruptiven
Transformationsprozess befindet, zukiinftig profitabel wach-
sen zu kénnen. Zudem bieten wir im Falle eines Umtauschs
zur neuen mit 7,75% verzinsten Anleihe ja die beschriebene
Pramie von 25 EUR. Es gibt aus meiner Sicht also einige gute
Argumente die fur einen Umtausch sprechen.

BondGuide: Die neue Anleihe begibt wiederum die Holding,
Besicherung also wie zuvor Fehlanzeige, zumal die operative

Tatigkeit in den Tochtergesellschaften ja fir den Schuld-
schein eingesetzt werden musste.

Gerbaulet: Bei der Besicherung des Schuldscheindarlehens
handelt es sich um eine bankenUlbliche Sicherheit — insofern
aus meiner Sicht nichts Ungewohnliches. Was die Anleihe
betrifft: Auch die bisherige Anleihe 2012/17 ist nicht besi-
chert — wie Ubrigens der Mehrzahl der Anleihen unbesichert
sind. Insofern andert sich an der bewé&hrten Ausgestaltung
nichts. Im Zuge der Neuemission haben wir uns in den An-
leihebedingungen zur Einhaltung verschiedener Financial
Ratios verpflichtet, wodurch wir fiir zusatzliche Transparenz
und Risikokontrolle fur die Anleiheglaubiger sorgen. Zudem
wurden auch die Rangricktritts- und Eigenkapitalbelas-
sungsvereinbarungen flr die Gesellschafterdarlehen der
Hauptgesellschafterin verlangert. Daher wird das Gesell-
schafterdarlehen auch gegenuber den Anleihegldubigern der
neuen Anleihe nachrangig sein.

BondGuide: Es geht ja ,nur’ in den Open Market, also den
Freiverkehr. Was halten Sie vom vermeintlich neuen Markt-
segment der Deutschen Bérse?

Gerbaulet: Wir haben uns das neue Marktsegment als eine
Option angeschaut. Historisch bedingt, ndmlich durch den
Leverage-Buyout vor mehr als zehn Jahren, sind wir jedoch
in einer Situation, die einer Notierung im neuen Marktseg-
ment entgegensteht. Wir werden aber auch im Quotation
Board weiterhin einen kontinuierlichen und transparenten
Dialog mit dem Kapitalmarkt pflegen. Unser Anspruch ist es,
wie bereits in der Vergangenheit auch, Uber die gesetzlichen
Anforderungen hinaus dem hohen Informationsbedurfnis un-
serer Glaubiger nachzukommen. So informieren wir nicht nur
halbjahrlich, sondern zu jedem Quartal im Detail Gber die Ent-

wicklung der einzelnen Kennzahlen aus der Gewinn- und Verlust-
rechnung, Bilanz und Cashflow. ETERNA setzt damit Best
Practice-Standards, die deutlich Uber den bei der wesentlichen

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH
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Mehrzahl der Unternehmen im Bereich der Mittelstands-
bonds Ublichen, minimalen Reportingstandards liegen.

BondGuide: Nun gehért ETERNA zu den wenigen Uberle-
benden Emittenten von KMU-Anleihen — das freut auch
BondGuide. Die Frage aber ist: Was unterscheidet ETERNA
von bauart-dhnlichen Modeunternehmen, die ebenfalls
Anleihen begeben hatten, aber restrukturieren mussten?

Gerbaulet: Wir haben bereits friihzeitig diese Marktentwick-
lungen erkannt und entsprechende MaBnahmen eingeleitet.
Neben unserer hohen Markenbekanntheit,
Markenbild und der vertikalen, nachhaltig zertifizierten
Wertschopfungskette ,Made in Europe” sind die Fahigkeit
zur Digitalisierung und die erfolgreich initiierte Digitalisie-
rungsstrategie wichtige Wettbewerbsstarken ETERNAs. Wir

dem klaren

wollen nicht nur das Wachstum der Online-Kanéle forcieren,
sondern insbesondere auch die Kombination der beiden
Vertriebskanale Online und Offline vorantreiben. Indem die
stationaren Produktangebote mit dem Online-Angebot ver-
knipft werden, erhalten die Kunden Zugang zur virtuellen
Regalverlangerung. Die verfigbare Sortimentsbreite wird
dadurch etwa verfunffacht. Das ist bereits heute in allen
ETERNA-Stores moéglich und ab Frihjahr 2017 auch bei
ersten Wholesale-Partnern. Mit diesem innovativen Partner-
und Storekonzept ist ETERNA Vorreiter in der Hemden- und
Bekleidungsbranche und ein strategischer Wachstums-
partner fir den profilierten, zukunftsfahigen Stationarhandel.

BondGuide: Interessant ist, dass auch Hemdenspezialist
Seidensticker zu den wenigen Survivors zahlt. Ist Deutsch-
land eine Hemden-Nation, aber ansonsten mode-avers?

Gerbaulet: Ich denke, dass ETERNA sich besser entwickelt
hat als der gesamte Modemarkt, hat nichts mit Hemden-
Nation zu tun oder ahnlichem. In dem, was wir bei ETERNA
machen — ndmlich Hemden und Blusen — sind wir einfach
Profis. ETERNA ist ein 1863 gegriindetes Traditionsunterneh-
men. Wir machen also bereits seit tber 150 Jahren Hemden.

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH
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Dabei haben wir die hdchsten Qualitatsanforderungen und
zahlreiche Innovationen in den Markt eingeflhrt.

BondGuide: Es fallt mir noch etwas schwer, bei einem
Produkt wie einem Hemd ,,Innovation® zu assoziieren ...
Gerbaulet: Nun, seit 2014 erweitert beispielsweise die welt-
exklusive Innovation ,Stretch Non Iron“ die Kollektion —reine
Baumwolle, die dank einer einzigartigen Materialkombina-
tion Dehnbarkeit und Biigelfreiheit zugleich aufweist. Dabei
hat bei ETERNA eine umwelt- und sozialvertragliche Herstel-
lung der Produkte oberste Prioritat. So haben wir als einzige
Marke die gesamte Wertschépfungskette vom renommierten,
deutschen Hohenstein-Institut ,Made in Green“ zertifizieren
lassen. Damit haben wir MaBstabe zum Trendthema Nach-
haltigkeit in der Modebranche gesetzt. Per Barcode-Abfrage
kénnen unsere Kunden diese nachhaltige Produktionskette
fir jedes Hemd und jede Bluse individuell Uber unsere
Website nachverfolgen. Dass wir damit den Nerv der Zeit
treffen, zeigen auch die stetig steigenden Abfragen: mittler-
weile nahezu 10.000 pro Monat. ETERNA setzt also nicht nur
in punkto Produktmodernitdt und -qualitdt Standards, son-
dern auch bei solchen Zukunftsthemen. Zudem haben wir
uns auch sehr friihzeitig auf die Marktverdanderungen mit
einer zunehmenden Digitalisierung eingestellt und verfligen
mit unseren Produkten Hemden und Blusen Uber extrem
onlineaffine Produkte. So haben wir im Onlinebereich Retou-
renquoten, die deutlich unter denen der allgemeinen Mode-
branche liegen. Diese Kombination eines Spitzenprodukts
mit einer zukunftsfahigen Geschéftsstrategie ist meiner
Ansicht nach der Schlissel zum Erfolg.

BondGuide: Herr Gerbaulet, vielen Dank flir die Einblicke
und naturlich viel Erfolg auch fir die nadchste Laufzeit.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit

Siegfried Gassner, Vorstand,
Kamil Kowalewski, Vorstand,
VST Building Technologies AG

,<Zufriedene Anleger sind eine feine Sache und gute Basis®

BondGuide im Gesprdch mit den VST-Building-Vorstdnden
Siegfried Gassner und Kamil Kowalewski Uber die aktuellen
Geschéftsaussichten, die Unternehmensanleihe VST 2013/19
und die weiteren Pldne des Hochbauspezialisten. Im Blick-
punkt auch: Refinanzierungsoptionen.

BondGuide: Meine Herren, der Kurs der bis Oktober 2019
laufenden VST-Anleihe hat sich in den letzten Tagen fast bis
auf pari erholt — haben Sie eine probate Erklarung?
Gassner: Ich vermute, dass der Kapitalmarkt realisiert, dass
ein sehr starkes Jahr 2017 fur VST Building Technologies be-
gonnen hat. Auf Basis unserer bestehenden Projektpipeline
von merklich Uber 25 Mio. EUR erwarten wir einen Schub bei
Umsatz und Gewinn im laufenden Jahr und eine darlber
hinaus anhaltende positive Entwicklung. Das ist natirlich
auch flr die Anleiheglaubiger eine erfreuliche Situation ...

BondGuide: ... immerhin reden wir hier von einer Anleihe, die
Mitte 2015 praktisch auf 50% ihres Nominalwertes gefallen
war.

Kowalewski: Einerseits war das Jahr 2015 flir uns auch nicht

ganz einfach. Gliicklicherweise stellt sich die Situation inzwi-

schen durch die Umstellung unseres Geschéftsmodells und .

Foto: © VST Building Technologies AG

Fokussierung auf den Kernbereich Bauelemente aber ganz

VST BUILDING TECH. 13/19 (WKN: A1HPZD) g " aber gan
anders und sehr positiv dar. Auf der anderen Seite sind die

100 Kursausschlage natlrlich gerade bei Anleihen mit geringem

Volumen haufig erratisch und das wirkt in beide Richtungen.

oo »~ES war ein langer, steiniger Weg, mit einer
neuen Technologie am Markt erfolgreich zu sein®

Siegfried Gassner

BondGuide: Wie relevant ist Ihre jingste Meldung beziiglich

e et sep Nov N der neuen Auftrage v.a. in Schweden — kdnnen Sie das kurz
Quelle: BondGuide einordnen fur Nicht-Insider?
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Kowalewski: Die jingst vermeldeten Auftrdge aus unseren
Kernléndern Deutschland und Schweden haben mit 4 Mio. EUR
ein fir uns sehr relevantes Volumen. Bedenken Sie, dass
unser Umsatz im 1. Halbjahr 2016 — zugegebenermaBen ein
nicht unbedingt reprasentativer Zeitraum — beispielsweise
bei insgesamt 4,6 Mio. EUR lag.

Gassner: Die Orders zeigen aber auch, dass wir auf Grund-
lage der technologischen und kostenseitigen Vorteile des
VST-Systems in der Lage sind, unsere ohnehin Uppige Pipe-
line weiter auszubauen. Es ist zwar ein langer, steiniger Weg,
mit einer neuen Technologie am Markt erfolgreich zu sein,
aber wir kommen dabei voran. Auch dafir sind die GroB3-
auftrége ein weiterer Beleg.

BondGuide: Wieso eigentlich ... Schweden (?)

Gassner: In Schweden ist unsere Technologie bereits akzep-
tiert. Und aus dem Rahmenvertrag von VST Nordic mit dem
groBten schwedischen Baukonzern, Skanska, ist uns Gber
Jahre hinweg ein fester Anteil am Wohnungsbauvolumen von
Skanska im Raum Stockholm sicher. Hinzu kommen auch
noch weitere schwedische Unternehmen, die auf unsere
Technologie bauen. In Schweden besteht ein erheblicher
Nachholbedarf beim Wohnungsbau und die Bautatigkeit zieht
seit rund 18 Monaten deutlich an. Dies sind lUberwiegend

Foto: © VST Building Technologies AG
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kommunale Projekte, da die private Vermietung von Woh-
nungen mit hohen Hirden verbunden ist. Mit Blick auf
kommunale GroBprojekte ist die langjahrige erfolgreiche
Zusammenarbeit mit einem filhrenden Baukonzern natirlich
besonders attraktiv und Schweden mithin fiir uns einer der
wichtigsten Méarkte.

~Wir erwagen alle Instrumente
von Darlehen bis Anschlussbond“
Kamil Kowalewski

BondGuide: Die Unternehmensanleihe hat ja kein wirklich
groBes Volumen, ist allerdings mit 8,5% verzinst vergleichs-
weise kostspielig fur VST. Welche Refinanzierungsoptionen
kommen flr VST in Betracht, was ist Ihrer Ansicht nach am
wahrscheinlichsten?

Kowalewski: Gerade mit Blick auf das Uberschaubare Vo-
lumen der Anleihe haben wir im Uberndchsten Jahr ver-
schiedene Refinanzierungsmoglichkeiten. Dazu gehdren
zum Beispiel auch die Ublichen Instrumente von Darlehen bis
Anschlussbond. Letztlich werden wir die Mdglichkeit wahlen,
die fur die Wachstumsperspektiven unseres Unternehmens
am besten passt.

BondGuide: Genau genommen war die VST-Unternehmens-
anleihe bis dato ein prima Investment fir Anleger — bleibt
VST dem Kapitalmarkt erhalten?
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Kowalewski: Zufriedene Anleger sind eine feine Sache und
natlrlich eine gute Basis, um sich gegebenenfalls auch tber
einen neuen Bond zu refinanzieren. Und wir haben am Kapi-
talmarkt bisher gute Erfahrungen gemacht, so dass dies
fir uns sicher eine ernstzunehmende Mdglichkeit ist. Wir
werden entscheiden, wenn es so weit ist, welche Alternative
wir wahlen.

BondGuide: Nun war ja auch die Laufzeit mit sechs Jahren
etwas ungewoéhnlich gewahlt. Was steht denn 2019 an bzw.
hatte VST hier derart geplant, dass bei VST dieser oder jener
Sondereffekt 2019 eintreten soll?

Kowalewski: Wir haben zur Anleiheemission — wie es sich
gehdren sollte — eine Planung bezliglich der Mittelverwen-
dung und der operativen Cashflows gemacht. Dabei wollten
wir nicht zu knapp und optimistisch kalkulieren und sind
letztlich bei den erwédhnten sechs Jahren gelandet. Das hat
bisher sehr gut funktioniert — fiir uns und die Anleger.

»Nur unter dem Begriff ,Mittelstandsanleihe’
mitzusegeln, ist zu wenig“
Siegfried Gassner

BondGuide: Uber den Markt fir KMU-Anleihen wurde speziell
in den letzten zwei Jahren — sicherlich nicht immer zu Unrecht —
viel Hime ausgeschuttet. Braucht es Uberhaupt einen Kunst-
Namen wie ,Mittelstandsanleihe“, um eine ganz normale
Unternehmensanleihe im Freiverkehr notieren zu lassen?

Gassner: Ach, letztlich investiert der Anleger ja — zumindest
heute — nicht mehr pauschal in ,Mittelstandsanleihen“ son-
dern in die Anleihe von speziellen Unternehmen. Und da
gibt es gute und weniger gute. Investoren haben gemerkt,
dass Bond-Picking fir eine insgesamt attraktive Rendite

unerldsslich ist. Und die Unternehmen haben hoffentlich
gelernt, dass sie Ergebnisse liefern und transparent kommu-
nizieren missen, um zu Uberzeugen und nicht einfach unter
dem Label ,Mittelstandsanleihe® mitsegeln kénnen. Wenn
beide Parteien dies verinnerlicht haben, verliert der Pauschal-
begriff ,,Mittelstandsanleihe” automatisch an Aussagekraft
und Bedeutung.

»Das neue KMU-Segment der Borse kdnnte wieder
nur ein weiteres Pseudo-Qualitatssiegel vorgaukeln®
Siegfried Gassner

BondGuide: Nach Uber einem Jahrzehnt Entry Standard
fahrt die Deutsche Bérse im Frihjahr eine Innovation auf:
Ein neues Marktsegment, der Entry Standard hat ausgedient.
Hat die Investment-Landschaft darauf gewartet oder Non-
Event?

Gassner: Das Image des Entry Standards hat nattrlich ge-
litten. Ich verstehe, dass die Deutsche Borse hier versucht,
die Zugel anzuziehen. Ich flrchte nur, dass das neue KMU-
Segment vielen Anlegern wieder ein Pseudo-Qualitatssiegel
vorgaukeln kénnte, bei dem die detaillierte Priifung und Be-
trachtung des einzelnen Unternehmens in den Hintergrund
treten kdnnte.

Kowalewski: Und leider ist die vermeintliche Innovation ein-
mal mehr mit signifikant héheren Kosten flir die Emittenten
verbunden. Ich frage mich, ob diese Finanzmittel von den
Unternehmen nicht effizienter auch im Sinne der Investoren
fur einen aktiven Dialog mit dem Kapitalmarkt und gute
Investor Relations verwendet werden sollten. Wir werden
das zumindest aufmerksam beobachten.

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.

Foto: © VST Building Technologies AG
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Interview mit

Christian Schon,

Mitglied des Vorstands,
Erste Asset Management

R

BONDGUIDE INTERVIEW

y<Zunehmend hoheres Okologisches Bewusstsein®

Christian Schén, Mitglied des Vorstands der Erste Asset
Management, im Gesprdch mit BondGuide liber 6kologische
Standards, Renditeaussichten und Investitionskriterien. Doch
zunéchst die wichtige Frage: Was sind dberhaupt Green Bonds
und bedeutet, sein Gewissen zu beruhigen, automatisch ein
Verzicht auf Rendite?

BondGuide: Herr Schén, Green Bonds als Anlageklasse
klingen hip — aber was soll das eigentlich genau sein?
Schon: Green Bonds sind Anleihefonds, die es Investoren
ermdglichen sich Uber Anleiheemissionen an Projekten zu
beteiligen, die mit ihren Konzepten dazu beitragen, die Aus-
wirkungen des Klimawandels zu mildern. Hip ist das Ganze,
weil immer mehr Menschen ein 6kologisches Bewusstsein
entwickeln.

BondGuide: Kénnen Sie eine GréBenordnung beziffern, wie
viel Volumen bei Green Bonds z.B. in der DACH-Region
zugeordnet werden kénnen?

Schoén: Fiur die DACH-Regionen liegen uns keine differen-
zierten Zahlen vor. Daflir zeigen Zahlen der Climate Bond
Initiative eindrucksvoll, dass das Angebot steigt: Das globale
Emissionsvolumen von Green Bonds ist von 2015 und 2016
von rund 598 auf 679 Mrd. USD gestiegen. Fur 2017 wird so-
gar mit Neuemissionen in Héhe von weiteren 150 Mrd. USD
gerechnet.

BondGuide: Reden wir hier von Unternehmens- oder Staats-
anleihen, wie sieht das Verhéltnis aus?

Schon: Bis Dezember 2016 wurde Uberwiegend in Unterneh-
mensanleihen, aber auch Foérderbanken investiert. Daneben
wurde haufig in Kommunen bzw. Gebietskdrperschaften
angelegt. Im Dezember begab dann mit Polen zum ersten
Mal ein Staat Green Bonds. Und im Januar folgte Frankreich
diesem Beispiel.

BondGuide: Gibt es denn Unterschiede dabei hinsichtlich der
Anlagekriterien?

Schon: Aus nachhaltiger Sicht gibt es dabei je nach Anbieter
unterschiedliche Kriterien-Sets. Dabei Uberschneiden sich
manche Themenbereiche wie z.B.: Menschenrechte, Ar-
beitsrechte, Atomenergie und Korruption. Die Auspragungen
unterscheiden sich jedoch. Wéhrend es bei Unternehmen
konkret um Falle geht, die im Bereich des Unternehmens
vorgefallen sind, geht es auf staatlicher Ebene eher um die
Einschétzung, wie es im betroffenen Land um die Einhaltung
von Menschenrechten steht.

BondGuide: Was léasst sich Uber die Investoren in Green
Bonds sagen: Sind das Stiftungen, Pensionskassen, Spezial-
fonds oder dergleichen?

Schoén: Die Investoren von Green Bonds bzw. von Green
Bond Fonds sind vor allem institutionelle Kunden und Anleger
aus dem Bereich Private Wealth Management. Das Invest-
ment wird Uberwiegend in Publikums- und Spezialfonds ge-
tatigt. Nachhaltige Investoren, die primar auch das Thema
simpact investing“ umsetzen, findet man insbesondere im
Bereich Pensionskassen, Vorsorgekassen, Stiftungen und
kirchlichen Institutionen.

BondGuide: Eine wichtige Frage ist natlrlich stets: Verzichte
ich auf Rendite, wenn ich in ethisch korrekte, saubere oder
nachhaltige Fonds/Investitionen anlege oder ist die Statistik
dabei weiterhin unentschlossen, wie schon vor zehn Jahren?
Schon: Je nach Statistik gibt es unterschiedliche Aussagen
Uber den Renditeverlust. Man muss allerdings dazu sagen,
dass diese Studien zumeist auf Ertrdge von Aktieninvest-
ments bzw. Fonds abzielen. Gerade im Anleihebereich ist die
Anzahl vorhandener Studien noch Uberschaubar. Green
Bonds sind noch eine recht junge Anlageform, sodass es in
diesem Bereich noch keine uns bekannten Studien gibt.
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Green Bonds sind als Anlageform jung, Renditeaussichten werden sich vielfach erst in der Zukunftt verifizieren lassen. Foto: © freshidea/www.fotolia.com

BondGuide: Wem vertrauen Sie in dieser Beziehung hinsicht-
lich Research: extern, z.B. oekom research, oder intern, oder
beides zusammen?

Schoén: Wir vertrauen auf eine Kombination mehrerer Quellen.
Einerseits auf In-House-Research. Andererseits externes Re-
search zur Nachhaltigkeits-Einschétzung von Landern und Unter-
nehmen. Im Rahmen des eigenen Researchs prifen wirim An-
schluss die &ffentlich verfligbaren Daten zur Green Bond Emis-
sion, bevor ein Unternehmen ins Portfolio aufgenommen wird.

BondGuide: Einige Schwellenlander fallen im Raster hdchst-
wahrscheinlich heraus oder ab. Gibt es so etwas wie eine
Landerkennziffer?

Schoén: Schwellenldnder wirden sich derzeit nach unserem
Landerrating nicht qualifizieren, da sie unseren Kriterien und
unserem Screening noch nicht standhalten. Darlber hinaus
gibt es derzeit noch keine Green Bond-Emission eines
Schwellenlandes. Polen und Frankreich fallen wohl kaum in
diese Kategorie.

BondGuide:
Must-have’s? Bei Green Bonds denkt man oft nur an Solar-
energie — bei den meisten hort die Phantasie da auf.

Schon: Wir orientieren uns an diversen Leitlinien, darunter
beispielsweise die Green Bond Principles. Daher investieren

... dito fur Branchen: Gibt es No-Go’s oder

wir beispielsweise in MaBnahmen, welche die Auswirkungen
des Klimawandels démpfen sollen. Dabei geht das Invest-
ment Uber reine Solarenergie hinaus. Moégliche Gebiete und
Kategorien, in die investiert wird, sind u.a.: erneuerbare Ener-
gien, Energieeffizienz betreffend Gebaude oder industrielle
Prozesse, nachhaltige Abfallentsorgung, nachhaltige Land-
nutzung inklusive Land- und Waldwirtschaft, Erhaltung und
Bewahrung der Biodiversitat, sauberer Transport wie z.B.
den Ausbau des 6ffentlichen Verkehrs sowie nachhaltiges
Wassermanagement, hier etwa sauberes Wasser und Trink-
wasser.

BondGuide: Kénnen Sie zum Abschluss einige beispielhafte
Unternehmensanleihen beim Namen nennen?

Schon: Beispielhaft seien Kutxabank (Social Bond), EIB
(Climate Awareness Bond), Land Nordrhein-Westfalen (Green
Bond), TenneT (Green Bond), Verbund (Green Bond), Trans-
port for London, City of Oslo (Green Bond), SNCF Reseau
(Green Bond) genannt.

BondGuide: Herr Schon, besten Dank und dann schauen wir
beim nachsten Gesprach auf die Rendite von Green Bonds

sowie die Favoriten,die Sie genannt hatten.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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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?®
agentur)® durch ...”

Rickmers ' Logistik " Jun/Nov 13 & | Prime '\ 275" ja | 888% CCY ' 1552 321,2% Oddo Seydler Bank >
(2018) ' ATTNA3 'Mrz/Nov 14 | Standard ; ; '(CR) ; | } ;
Peine ' Modehéndler Lun/dul 13 TFVS } 4" nein | 800% ' CY ' 2200  218,6%  quirin Bank P
(2018) " ATTNFX '(CR)
Alno ' Ktichenmabel " Apr 13 ' Entry } 45' ja | 850% CC% | 4300  111,2% Oddo Seydler Bank >
(2018) ' ATR1BR ; ' Standard ; ; ' (SR) ; | } ;
More & More " Modehandler " Jun 13/Feb 14! FV'S ; 10' ja ! 813% ' CCY ' 4500 101,4%  quirin bank L
(2018) ' ATTND4 ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
Beate Uhse ' Erotikartikel LJul 14 ' Entry } 30! ja | 7,75% 'BBY | 2424  100,6% Scheich & Partner (AS),  |*
(2019) L A12TIW ; ' Standard ; ; ' (EH) ; | ' youmex (LP) ;
Smart Solutions (vorm. Sympatex)’ Funktionstextiien ' Dez 13 "FVFRA 13' ja ' 800%'CCCY ' 8505 93,0% ' Oddo Seydler Bank o
(2018) L AIX3MS ; ; ; ; ; '(CR) ; } } 3
Travel24 ‘ Online-Reisen ‘ Sep 12 ‘ Entry ‘ 21 ‘ nein ‘ 7,50% ‘ ‘ 69,45 ‘ 92,7% ‘ Acon Actienbank ‘ *
(2017) ' AIPGRG ; ' Standard ; ; ; ; i 3 3
Sanha 'Heizung & Sanitar | Mai 13/Jan 14 Entry 38! ja | 7,75%  BY ' 47,000 90,8% equinet Bank P
(2018) L ATTNAT ; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
Scholz ' Recycling ' Feb 12/Feb 13| Entry } 6' ja | 000%SDY ' 1875,  784% Oddo Seydler Bank (AS), ' *
(2019) ' AIMLSS ; ' Standard ; ; ' (EH) ; | ' Blattchen & Partner (LP)
3W Power I ' Energie ' Aug 14 'FVFRA | 450 ja | 8,00% ' 4050 | 64,5% Oddo Seydler Bank P*
(2019) | A1ZJZB ! ! ! ! ! ! ! 3 3 !
Herbawi ' Modehéndler 'Okt 14 'FVFRA ! 10 nein | 7.75% B+ | 42,000  54,7% DICAMA P>
(2019) ' A12T6J ; ; ; ; ; * (Feri) ; | } ;
Air Berlin V " Logistik “Mai 14 'FVFRA 82 ja ! 563%: ' 6600  284% P
(2019) | AB10ON ! ! ! ! ! ! ! 3 3 !
3W Power WA ' Energie ‘Nov 15 'FVFRA | 14 ja ! 550%: ' 51,000 282% Oddo Seydler Bank >
oz arzous | | TR R D T | |
Stern Immobilien " Immobilien " Mai 13 " Entry Standard ' 17' nein ! 6,25% 'BBB-" ' 80,01  26,4% Dero Bank' e
(2018) ' A1TMBZ | & miaccess ' (SR)
Air Berlin IV ' Logistik ‘Mai 14 'FVFRA ' 170 ja ' 6,75%" 7500 224% >
eore si00L | | T R T | |
SeniVita Soz. GS ' Pflegesinrichtungen ' Mai 14 'FVFRA 221 nein | 8,00% ' B+Y 7702 21,6% ICF, Blattchen FA o
(2019/unbegr.) L AIXFUZ ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
Metalcorp * Metallhandler " Jun 13/Mai 14! Entry 31 ja | 875% BB+’ | 87,95 19,3% ' Schnigge (AS), DICAMA (LP) ' **
(2018) ' ATHLTD ; ' Standard ; ; '(CR) ; | } ;
Neue ZWL Zahnradwerk Il | Automotive 'Feb 15 ' Entry 25! ja | 7,50% ' BY ' 7205  17,8% Steubing (AS), DICAMA (LP) ' =
(2021) ' A13SAD ; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
Schneekoppe ‘ Ernéhrung ‘ Sep 10 ‘ Fv DUS ‘ 1 ‘ ja ‘ 3,50% ‘ ‘ 66,00 ‘ 16,8% ‘ Schnigge ‘ *
(2020) | ATEWHX ! ! ! ! ! ! ! 3 3 !
Neue ZWL Zahnradwerk | | Automotive 'Feb 14 ' Entry } 25! ja | 7,50% ' BY ' 8520 | 16,5% | Steubing (AS), DICAMA (LP) ' **
(2019) ' ATYCIF ; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
€eno energy ‘ Erneuerbare Energien ‘ Jun 11 ‘ PM DUS (0) ‘ 10 ‘ nein ‘ 7,38% ‘ D? ‘ 91,20 ‘ 16,4% ‘ GBC, Bankhaus Neelmeyer ‘ =
(2018) ' ATH3V5 ; ; ; ; ; '(CR) ; | } ;
Senivita Social WA ' Pflegeeinrichtungen ' Mai 15 'FVFRA 45 nein | 6,50% ' BB ' 80,00 ! 14,6% | ICF e
(2020) ' A13SHL ' (EH)
Ekosem | ' Agrarunternehmen ' Mrz 12 ‘Bondm 50° ja | 875%'CCC® ' 8305.  145% Fion e
(2021) ' AIMLSJ ; ; ; ; ; '(CR) ; | } 3

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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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 ...”
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien 3 Mrz/Apr 11 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 3,00% 3 BB-Y 3 70,00 3 12,7% 3 3 *
(2021) ' ATH3F8 ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
Cloud No. 7 ' Immobilien Jun/dul 18 | Bondm 30! ja ! 600% BBB® | 97,50  12,6% Blittchen FA ot
(2017) ' ATTNGG ; ; ; ; ; '(CR) ; | } ;
Ekosem Il | Agrarunternehmen ' Nov 12/Okt 13 Bondm ! 78 ja | 850% CCCY | 84,00 12,6% | Fion e
(2022) ' AIRORZ ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
VST Buiding Tech. ' Bautechnologie 'Sep/Okt 13 ' Entry : 6' nein | 850% ' CCC® | 91,63  12,3%  Dero Bank' e
(2019) ' ATHPZD ; ' Standard ; ; '(CR) ; | } }
Air Berin I ' Logistik |Aprii/Jan14!Bondm | 225! ja | 825% | 9690,  115% E
eora ns1008 s s R | s
Minaya Capital WA ' Beteiigungen ' Aug 13 'PMDUS (©) ! 3 ja | 7.00%' ' 94,53 11,1%  Acon Actienbank e
eore A s s A | s
Singulus I ' Maschinenbau “Jul 16 'FVFRA 120 ja ! 3,00%: ' 89,44 10,8%  Oddo Seydler Bank e
o2 oyt s s AR | s
4finance ' Finanzdienstieister ' Mai 16 ' Prime © 1500 ja ! 11,25%  B+Y ' 105,17 | 9.9%  Walich & Matthes, b e
(2021) | A181ZP ' Standard (s8p) ' Dero Bank™
Homann  Holzwerkstoffe ' Dez 12/Jun 13! Prime © 1000 ja ! 7,00% B+? " 98,10 ! 9,4% | Oddo Seydler Bank (AS), | ***
(2017) ' ATROVD '&Mai14 | Standard ; ; '(CR) ; } ' Conpair (LP) ;
BDT Automation  Technologie 'Sep/Okt12 ' FVFRA 16! nein ' 813%'CCCY ' 99,18 9,3% ' Oddo Seydler Bank (AS), ' *
(2017) ' ATPGQL ; ; ; ; ; '(CR) ; |  DICAMA (LP) ;
FCR Immobilien | ' Immobilien | Okt 14 FVFRA 5! nein | 8% 1 110,46 | 9,0% | Eigenemission
(2019) ' A1YC5F ; ; ; ; "+ Bonus | ; } } ;
Timeless Homes ‘ Immobilien ‘ Jun 13 ‘ PM DUS (C) ‘ 10 ‘ n.bek ‘ 9,00% ‘ ‘ 101,10 ‘ 8,8% ‘ Schnigge ‘ *
o0 s s s T | s
JDC Pool | Finanzdienstieister | Mai/dun 15 | FVFRA | 15 ja | 6,00% | 92,60 | 8,7% | Steubing o
2020 arasep s s R | s
HanseYachts I  Boots- und Yachtbau | Mai 14 ' Entry ! 13| nein | 8,00% | | 9895 8,4% | Steubing e
(2019) ' A11QHZ ; 'Standard ; ; ; ; i } 3
Eyemaxx IV * Immobilien 'Sep 14 ' Entry ; 19 nein ' 8,00% ' BBY " 99,10 | 8,3% | ICF e
(2020) ' A12T37 ; 'Standard ; ; '(CR) ; } } }
Vedes I ' Spiele & Freizeit ' Jun 14 ' Entry } 200 ja ! 7,13% B9 ' 97,80 ! 8,1%  Steubing e
(2019) ' A11QIA ; ' Standard ; ; ' (SR) ; | } 3
Gofino I ' Golfausstatter "Nov 16 'FVFRA 11 nein | 8,00% ! B+Y ' 100,00 | 8,0%  quirin bank, DICAMA (LP) ' **
(2023) ' A2BPVE ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
DEWB ' Industriebeteiligungen ' Apr 14 'FVFRA 10 ja | 6,00%: " 96,50 | 7,8%  Oddo Seydler Bank S
eore Avioe7 s s A | s
Eyernaxx Il " Immobilien Mrz 13 ' Entry 1 ja | 7,88% BBY ' 100,25 | 7,7% | Dero Bank'
(2019) L ATTM2T ; ' Standard ; ; '(CR) ; } } }
eterna Mode ‘ Modehandler ‘ Sep 12/Jun 133 Bondm ‘ 53 ‘ ja ‘ 8,00% ‘ B+? ‘ 100,10 ‘ 7,7% ‘ Fion ‘ e
eorr) Aire s s A | s
Royalbeach Il ‘ Sportartikel ‘ Nov 15 ‘ m:access ‘ 3 ‘ nein ‘ 7,38% ‘ B-9 ‘ 98,90 ‘ 7.7% ‘ Acon Actienbank ‘ =
(2020) FA161LY '(CR)
Photon Energy ‘ rneuerbare Energien ‘ Mrz 13 ‘ FV FRA ‘ 5 ‘ nein ‘ 8,00% ‘ BB-? ‘ 100,65 ‘ 7,5% ‘ Eigenemission ‘ e
(2018) ' ATHELE ; ; ; ; ; '(CR) ; | } ;
FCR Immobilien I " Immobilien 'Okt 16 'FVFRA 3 nein | 7.10% ' 99,80 | 7,1% | Eigenemission e
o2 nosPuc s s A | s
Eyemaxx V  Immobilien Mz 16 ' Entry . 20! nein | 7,00%BBB%® ! 100,00 | 7,1% | Small & Mid Cap 1B e
(2021) | A2AAKQ ; ' Standard ; ; '(CR) ; | } 3
Accentro (vorm. Estavis) ‘ Immobilien ‘ Nov 13 ‘ FV FRA ‘ 10 ‘ nein ‘ 9,25% ‘ ‘ 104,00 ‘ 6,7% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ e
eore Ao s s I | s
Ferratum Il 3 Finanzdienstleister 3 Jun 16 3 Entry 3 25 3 nein 3 4,88% 3 BBB+? 3 96,25 3 6,6% 3 ICF 3 e
(2019) | A2AAR2 ; ' Standard ; ; '(CR) ; 3 1 3

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
Stauder I ' Bierbrauerei “Jun 15 'FVFRA 10! ja
(2022) ' A161LO
BeA Behrens ‘ Befestigungstechnik ‘ Nov 15 ‘ Entry ‘ 22 ‘ nein
(2020) L A161Y5 } ' Standard }
gamigo ‘ Online-Spiele ‘ Jun 13 ‘ FV FRA ‘ 5 ‘ nein
(2018) ATTNDY
Prokon ‘ Erneuerbare Energien ‘ Jul 16 ‘ FV HH ‘ 410 ‘ nein
(2030) | A2AASM ; ; 3 3
Edel I ' Medien & Unterhaltung! Mrz 14 'FVFRA 211 ja
(2019) T AIX3GY
Ferratum | 3 Finanzdienstleister 3 Okt 13 3 Entry 3 25 3 ja
(2018) | AIX3VZ ; ' Standard ;
Euroboden " Immobilien “Jul 13 'PMDUS (C) ! 6' nein
(2018) ' ATRESB ; ; ; ;
mybet Holding WA ' Beteiligungen 'Dez 15 'FVFRA 2 a
(2020) | AIX3GJ ; } 3 3
Golfino | ‘ Golfausstatter ‘ Mrz 12 ‘ Entry ‘ Ihl ‘ ja
(2017) ' AIMASE ' Standard
Procar I * Autohandel ‘Dez 14 'FVDUS 10! ja
(2019) ' A13SLE
KSW Immobilien " Immobilien " Okt 14/Jun 15! Entry ; 25 ja
(2019) L AT2UAA ; ' Standard ;
IPM " Immobilien 'Okt 13 'FV S &FRA ! 15 ja
(2018) L ATXBNK ; ; 3 3
BioEnergie Taufkirchen ‘ Energieversorger ‘ Jul 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja
(2020) ' ATTNHC ; ; 3 3
DEMIRE " Immobilien ‘Sep14/Mrz 'FVFRA | 100’ ja
(2019) ' A12T13 115 ; ; ;
Hahn-Immobilien " Immobilien 'Sep 12 'FVFRA 20
(2017) " ATEWNF ; ; ; ;
Energiekontor Il ‘ Erneuerbare Energien ‘ Jul 12 ‘ FV FRA ‘ 11 ‘ ja
(2018/22) " AIMLWO ; ; 3 3
PNE Wind ‘ Erneuerbare Energien ‘ Mai/Sep 13 ‘ Prime ‘ 100 ‘ ja
(2018) ' ATRO74 ' Standard
IPSAK " Immobilien “Nov 12 ‘Bondm 30 ja
(2019) ' ATRFBP
REA Il (vorm. Maritim Ver- Beteiligungen Dez 15 FV HH 50 n.bek
trieb) | A1683U 1 1 1 1
(2020) | | | | |
Constantin Il ‘ Medien & Sport ‘ Apr 13 ‘ Entry ‘ 65 ‘ ja
(2018) ' ATRO7C ; ' Standard ;
Deutsche Rohstoff Il ‘ Rohstoffe ‘ Jul 16 ‘ Entry ‘ 51 ‘ nein
(2021) | A2AAO5 ; ' Standard ;
Adler Real Estate |l " Immobilien ‘Mrz/Jul 14, ' Prime © 130 ja
(2019) ' A11QF0 +Jan 15 ' Standard ;
Eyemaxx Il ‘ Immobilien ‘ Apr 12 ‘ Entry ‘ 12 ‘ nein
(2017) " ATMLWH ' Standard
SNP ' Firmensoftware ‘Mrz 15 'FVFRA 10! ja
(2020) " A14J6N

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

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

6,50% | B+?

CR)

7,75% | B+Y

8,50%

3,50%

7,00%

8,00%

7,38%

6,25%

7,25%

7,25%

6,50%

5,00%

6,50%

7,50%

6,25%

6,00%

8,00%

6,75%

3,76%

7,00%

5,63%

6,00%

7,75%

6,25%

(EH)

B+

Kurs
aktuell

99,45 |

Rendite
pa.

Technische Chance/
Begleitung Risiko®®
durch ...”

6,6% | ICF

6,3% | quirin bank

6,2% | M.M. Warburg

4,6% | youmex

6,2% ‘ Acon Actienbank ‘ *

6,2% % ICF % .
6,2% % SCALA CF % o
6,0% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *x

5,7% ; Oddo Seydler Bank (AS), ; o

| DICAMA (LP)
5,7% ‘ Schnigge ‘ ok
5,6% ICF (AS), FMS (LP)
5,5% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ ok
5,4% % GCl Management Consulting? e
5,4% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ e
5,3% % Schnigge % o
5,3% ‘ ‘ ok
52% M.M. Warburg (AS),
Oddo Seydler Bank 3

5.2% Rod! & Partner
5,0% % Eigenemission % o

5,0% : Oddo Seydler Bank : ok
4,8% % ICF % ok
4,8% ‘ Oddo Seydler Bank ‘ ok
4,6% ‘ Dero Bank'" ‘ ok
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Unternehmen

(Laufzeit)

Lang & Cie RE
(2018)

Underberg |l
(2021)

DSWB I
(2023)

Alfmeier Prézision
(2018)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

ETL Freund & Partner |

(2017)

paragon
(2018)

Katjes Il
(2020)

SG Witten/Herdecke
(2024)

publity WA
(2020)

Deutsche Rohstoff |
(2018)

Underberg Il
(2020)

Sanochemia
(2017)

Hérmann Finance |l
(2021)

UBM Development Il
(2020)

Adler Real Estate Il
(2020)

UBM Development |
(2019)

FC Schalke 04 Il
(2023)

Karlsberg Brauerei |l
(2021)

Underberg IV
(2018)

Eyemaxx WA
(2019)

Seidensticker
(2018)

Deutsche Borse lIl
(2041)

Adler Real Estate |
(2018)

Branche
WKN

3 Immobilien
L A1BTYX

3 Spirituosen
' A11QR1

3 Studentenwohnheime ‘ Jun 16

' A181TF

3 Automotive
| ATX3MA

3 Studiendarlehen
L A2AAVM

3 Finanzdienstleistung
' ATEVBU

; Automotive
eteiligungen

tudiendarlehen

Immobilien

3 Rohstoffe
' ATRO7G

3 Spirituosen
' A13SHW

3 Pharmazie
L A1G7JQ

3 Automotive
| APAAZG

3 Immobilien
L A18UQM

3 Immobilien
' A14J3Z

3 Immobilien
| A1ZKZE

; FuBballverein

3 Bierbrauerei
| A2AATX

pirituosen

mmobilien
A2BPCQ

ekleidung

Borsenbetreiber
A161W6

Immobilien
A1R1A4

Zeitraum der | Plattform” (Ziel-) Voll- | Kupon Rating Kurs Rendite Technische Chance/
Platzierung Volumen in. platziert (Rating- . aktuell p.a. Begleitung Risiko??
Mio. EUR agentur)® durch ...”
' Aug 15 'FVFRA 15 ja | 6:88%: ' 103,41 | 46%  ICF
Ll 14 'FVFRA ! 30! ja ! 6,13% ' B+Y ' 106,50 | 4,5%  Oddo Seydler Bank
! ! ! ! ! (CR 3 3 !
'FVFRA ! 641 ja | 450% ' 100,00 | 4,5% | equinet Bank
'Okt 13 ' Entry } 30! ja | 7.50% ' BBY ' 105,30 | 4,2%  Steubing (AS), DICAMA (LP) ' ***
; ' Standard ; ; '(CR) ; | } ;
“Jun 16 " PMDUS (C) ! 9! nein | 4,00% " 99,50 | 4,1% | Small & Mid Cap 1B
' Dez 10/Feb 13 FV'S ; 25 ja | 7,50% 'BBB- ' 102,71 4,0% | FMS, equinet Bank
| s o e | |
" Jun 13/Mrz 14! Entry ; 13' ja ! 7,25% 'BB+? ! 104,51 3,8% | Oddo Seydler Bank
; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
‘Mai 15 'FVDUS & ! 60' ja ' 550% BB © 105,00 ! 3,8% | Bankhaus Lampe (AS),
; ' FRA ; ; ; '(CR) ; | ' IKB (LP) ;
"Nov 14 'PMDUS (B) ! 8' ja | 3,60%' ' 99,00 | 3,7%  SCALA CF
‘Nov&Dez15 ' FVFRA | 30! nein | 3,50% ' 99,50 ! 3,6%  quirin bank
Jul/Sep 13 ! Entry } 16! nein ' 800% BB+ | 106,25 | 3,5%  ICF
; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
LJul 15 'FVFRA | 30! ja | 538%  B+Y ' 106,30 | 3,4%  Oddo Seydler Bank
! ! ! ! ! (CR 3 3 !
' Aug 12  Entry ; 7' nein | 7,75% ' BY " 102,05 | 3,4%  Lang & Schwarz
; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
"Nov 16  Entry ; 30 ja | 450% BBY " 105,40 | 3,3%  equinet Bank (AS), IKB (LP) ' ***
; ' Standard ; ; ' (EH) ; | } ;
'Dez 15 " Entry Standard ' 75 ja | 4,25%: " 104,25 | 3,1%  quirin bank
! (&P Wen ! ! ! ! 3 3 !
' Apr/Okt 15 ' Prime ©350' ja ! 475%  BB- ' 105,25 | 3,0% ' Oddo Seydler Bank
; ' Standard ; ; s8R | } ;
JulDez 14, ' EntryStandard ' 200 ja ' 4,88% " 104,25 | 3,0%  IKB,
‘Mrz 15 '&FVWien | Steubing & quirin (Aufstockung)
" Jun 16  Entry ; 34' ja ! 500%' BB ! 111,54 3,0% ' equinet Bank
; ' Standard ; ; '(CR) ; | } ;
' Apr 16 ' Entry 400 ja | 525% BBY ' 109,02 | 2.9% | Bankhaus Lampe (AS),
; ' Standard ; ; '(CR) ; } ' IKB (LP) ;
'Dez 15 'FVFRA ! 200 ja | 500%  B+? ' 104,02 | 2,7%  Oddo Seydler Bank
! ! ! ! ! (CR 3 3 !
'Dez 16 'FVMUC ! 4" ja ! 450% BBY ' 105,00 | 2,6%  GBC
! ! ! ! ! CR 3 3 !
Mrz 12 'PMDUS (©) ! 300 ja ! 7,25%  B+? ' 105,00 | 2,5%  Schnigge [
! ! ! ! ! CR 3 3 !
' Aug 15 ' Prime © 800 ja | 275% ' AA " 104,96 | 2,5% | Deutsche Bank (AS), BNP,
' Standard 1 (S8&P) | Goldman Sachs, Morgan Stanley
'Mrz/Apr13 ! Entry } 35' ja | 875% ' BB- ' 107,03 | 2,4%  Oddo Seydler Bank
Standard (S&P) 1

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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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 ...”
Energiekontor | ‘ Erneuerbare Energien ‘ Sep 11 ‘ FV FRA ‘ 8 ‘ ja ‘ 6,00% ‘ ‘ 100,51 ‘ 2,3% ‘ ‘ *
(2021) | ATKOM2 ! ! ! ! ! ! ! 3 3 !
Stauder | ' Bierbrauerei " Nov 12 ' Entry } 100 ja ! 7,50%  B+Y ' 103,96 | 2,3% Oddo Seydler Bank (AS), | **
(2017) ' AIRE7P ; ' Standard ; ; '(CR) ; | ' Conpair (LP) ;
S&T ' IT-Dienstleister “Mai 13 ' Entry ; 15' ja ! 7,25% 'BBBY ' 106,48 | 2,0% | Oddo Seydler Bank e
(2018) " ATHILL ; ' Standard ; ; '(CR) ; } } ;
DIC Asset I " Immobilien ' Sep 14/Apr 15! Prime © 4750 ja ! 4,63% © 106,40 | 2,0% ' Bankhaus Lampe (AS),
(2019) | A12T64 ; ' Standard ; ; ; ; |  Oddo Seydler Bank (LP)
DIC Asset |l " Immobilien " Jul 13/Feb 14 ' Prime © 100! ja ! 575% ' 105,23 | 1,9% | Baader Bank
(2018) ATTN2 ; ' Standard ; ; ; ; 3 3 3
SAF-Holland ' Automobilzulieferer ' Okt 12 ' Prime } 75 ja | 7,00% 'BBBY® ' 106,02 1,9% | IKB s
(2018) | ATHAQ? ; ' Standard ; ; ' (EH) ; | } ;
TAG Immobilien Il " Immobilien " dun 14 ' Prime L1250 ja | 3,75% ' 106,00 | 1,9% | Oddo Seydler Bank e
(2020) L A12T10 ; ' Standard ; ; ; ; } } ;
Berentzen ' Spirituosen | Okt 12 ' Entry } 500 ja | 6,50% ' 103,02 ! 1,9% Oddo Seydler Bank e
(2017) ' ATRETV ; ' Standard ; ; ; ; | } ;
ATON Finance ‘ Industriebeteiligungen ‘ Nov 13 ‘ Prime ‘ 200 ‘ ja ‘ 3,88% ‘ ‘ 103,60 ‘ 1,8% ‘ Deutsche Bank ‘ e
(2018) L A1YCQ4 ' Standard
FC Schalke 04 I ' FuBballverein ' Jun 16 ' Entry } 16! ja | 425% BB | 110,75 | 1,7%  equinet Bank
(2021) - A2AA03 }  Standard } } ‘CR i } }
DSWB | ' Studentenwohnheime ' Jun/Nov 15 ' FVFRA 770 nein | 4,68% ' BBB® ' 110,00 | 1,6%  IKB, equinet Bank, e
(2020) - A1ZW8U ; ; ; ; ; '(CR) ; i ' BankM (Co-Lead) ;
TAG Immobilien | " Immobilien " Jul 13/Feb 14 ' Prime © 3100 ja ! 513% ' 105,30 | 1,5%  Oddo Seydler Bank e
(2018) ' ATTNFU ; ' Standard ; ; ; ; i 3 3
Porr I ' Baudienstleister "Nov 13  Entry ; 50 ja ! 6,25%" © 108,98 | 1,2%  Steubing e
(2018) " ATHSNV ; ' Standard ; ; ; ; } } ;
D I ' Automobilzulieferer ' Mrz 14 'FVFRA ' 300 ja ' 2,88% ' 107,63 | 1,0% | Deutsche Bank, HSBC Px
oz arvous s s T | s
Deutsche Bérse IV ' Borsenbetreiber 'Okt 15 ' Prime © 5000 ja ! 1,63% ' AA 107,77 | 0,7% | Goldman Sachs, P>
(2025) 1 A1684Y ; ' Standard ; ; [s&P) } ' J.P. Morgan (AS), UBS ;
MTU ' Technologie " dun 12 ' Prime '\ 250 ja | 300% Baa3® ' 100,98 0,3%  Oddo Seydler Bank P>
(2017) ' AIPGW5 ; ' Standard ; ; ' (Moody's) | } ;
RWE ' Energiedienstieister | Feb 09 ' Prime ' 1000 ja | 650% BBBY ! 127,73 0,3% | Oddo Seydler Bank P>
(2021) L AOTBL6 ;  Standard ; ; L(S8P) i } ;
Deutsche Bérse | ' Borsenbetreiber | Okt 12 ' Prime © 600! ja | 2,38% ' AA 112,04 | 02% | Deutsche Bank, BNP, Giti ~ © *
(2022) - ATRE1W }  Standard } } (S8P) i } }
Deutsche Bérse Il ‘ Borsenbetreiber ‘ Mrz 13 ‘ Prime ‘ 600 ‘ ja ‘ 1,13% ‘ AA ‘ 101,47 ‘ -0,2% ‘ Commerzbank, DZ Bank, ‘ *
(018) ' ATR1BC ; ' Standard ; ; L(S8P) i ' JP Morgan ;
René Lezard " Modehandler ‘Nov 12 'FVFRA 15! ja ! 7,25%'CCCY ' 19,00 nber. Schnigge (AS), UBJ (LP) ' *
(2017) ' AIPGQR ; ; ; ; ; '(CR) ; | } }
HPI WA ' Industriedienstieister ' Dez 11/0kt 13 FV FRA 6' ja ! 3,50%" " 510! nber.  Siiddeutsche Aktienbank ' *
(2024/unbegr) ' AIMAQO
Identec | RFID-Technologie | Okt 12 CFVHH-H 25 nein | 7,5% " nbek. | nber. | FMS 1+
(2017) ' A1G82U ; ; ; ; "+ Bonus | ; | } ;
Karlie Group ' Heimtierbedarf "Jun 13 Entry 10! nein ' 500% ' DY ' 220 |inInsolvenz | Viscardi (AS), e
(2021) ' ATTNG9 ; ' Standard ; ; ' (SR) ; } | Blattchen & Partner (LP)
GEWA 50 1 ' Immobilien ‘Mrz 14 ' Entry } 35! ja | 6,50% BBB% | 40,00 'inlnsolvenz  equinet Bank (AS), FMS (LP) | *
(2018) L ATYCTY ; ' Standard ; ; '(CR) ; 1 1 }

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

(Laufzeit)

Laurel
(2017)

Sanders ||
(2018)

KTG Energie
(2018)

Enterprise Holdings Il
(2020)

Enterprise Holdings |
(2017)

Wohrl
(2018)

KTG Agrar Il
(2019)

KTG Agrar Il
(2017)

Steilmann-Boecker Il
(2017)

Steilmann-Boecker Il
(2018)

Steilmann-Boecker |
(2017)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

German Pellets IIl
(2019)

German Pellets Il
(2018)

friedola
(2017)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB
(2019)

Penell
(2019)

MS Deutschland
(2017)

MT-Energie
(2017)

MIFA
(2018)

Mox Telecom
(2017)

Strenesse
(2017)

Rena Il
(2018)

Branche Zeitraum der Plattform" (Ziel-) Voll-
WKN Platzierung Volumen in; platziert
Mio. EUR

' Damenbekleidung ! Okt 12 'FVFRA 20 ja
| ATREST ; ; ; ;
' Bettenzubehor ' Okt 13/Jul 14 ' Entry 2
' AIX3MD ; ' Standard }
3 Biogasanlagen 3 Sep 12 3 FV FRA 3 50 3 ja
' ATML25 ; 3 3 3
3 Finanzdienstleister ‘ Mrz 15 ‘ FV FRA ‘ 30 ‘ nein
| ATZWPT ; ; ; ;
3 Finanzdienstleister ‘ Sep 12 ‘ FV FRA ‘ 20 ‘ ja
' A1G9AQ ; ; 3 !
" Modehandler 'Feb 13 'FVFRA 30 ja
' ATROYA
 Agrarrohstoffe " Okt 14 'FVFRA 2
TAT1Q6Q
" Agrarrohstoffe CunDez i1, Febi3 FVFRA 2500 Ja
- ATH3UN ‘FebDez14 ; ;
" Modehandler ‘Mrz 15 'FVFRA 10! ja
| A14J4G
" Modehandler ' Sep 14 'FVFRA 33 ja
| AT2UAE ; ; ; ;
" Modehéndler ‘Jun 12/Jun 13! FVFRA 45 ja
' AIPGWZ ' & Mrz/Aug 15 | ; ;
3 Brennstoffe 3 Nov 156 3 FVS 3 14 3 nein
' A141BE ; 3 3 3
 Brennstoffe " Nov 14 'FVFRA ¢ 1000 fa
' A13R5N ; 3 ! 3
3 Brennstoffe ‘ Jul/Aug 13 ‘ Bondm ‘ 72 ‘ ja
| ATTNAP ; ; ; ;
' Freizeitartikel " Apr 12 'FVDUS 13' nein
L ATMLYJ
3 Exportfinanzierer ‘ Mai 13 ‘ Entry ‘ 30 ‘ ja
' ATR1CC ; ' Standard }
3 Erneuerbare Energien ‘ Mai 13 ‘ Fv DUS ‘ n.bek ‘ nein
LATTM7P
' Elektronikdienstleister ' Jun 14 'FVDUS 5 ja
' A11Q08
3 Tourismus 3 Dez 12 3 FV FRA 3 50 3 nein
' ATRE7V ; 3 ! 3
3 Biogasanlagen 3 Apr 12 3 Fv DUS 3 14 3 nein
' AIMLRM ; 3 3 3
'Fahrradhersteller ' Aug 13 'FVFRA 25 ja
| A1X25B ; ; ; ;
 Telekommunikation ' Okt 12 "FVS ; 35 a
' ATRE1Z ; ; ; ;
" Modehandler ‘Mrz 13 'FVFRA 120 ja
L ATTM7E
 Technologie ‘Jundul13 | FVFRA 34" nein
' ATTNHG

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

Kupon

7.13% cce?
8,75%
7,25%
7,00%
7,00%
6,50%
7,25%
7,13%
7,00%
7,00%
6,75%
8,00%
7,25%
7,25%
7,25%
2,00%
6,25%
7,75%
6,88%
8,25%
7,50%

7,25%

8,25% ! DY
' (EH)

Rating
(Rating-
agentur)®

Kurs

aktuell

9,70 |

24,35

Rendite Technische Chance/
p.a. Begleitung Risiko?*
durch ...”
in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
in Insolvenz ' Oddo Seydler Bank (AS), ' *
' Steubing (LP) ;
in Insolvenz ‘ Schnigge (AS), ‘ *
' equinet Bank (LP) ;
in Insolvenz ‘ Dero Bank'" ‘ *
in Insolvenz ‘ Dero Bank'" ‘ *
in Insolvenz ‘ Viscardi ‘ *
in Insolvenz ‘ Scheich & Partner (AS), ‘ *
youmex (LP)
in Insolvenz equinet Bank *
in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
in Insolvenz 3 Schnigge (AS), Dero Bank™ (LP), 3 *
| Oddo Seydler Bank (Aufstockung)
in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
in Insolvenz ‘ quirin bank ‘ *
in Insolvenz ‘ quirin bank ‘ *
in Insolvenz ‘ Conpair ‘ *
in Insolvenz ‘ equinet Bank ‘ *
in Insolvenz ‘ Donner & Reuschel (AS), ‘ *
| FMS (LP) ;
in Insolvenz ‘ DICAMA ‘ *
in Insolvenz ‘ quirin Bank ‘ *
in Insolvenz 3 ipontix 3 *
in Insolvenz ‘ equinet Bank ‘ *
in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank ‘ *
in Insolvenz ‘ IKB ‘ *
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Plattform" Chance/

Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

Kupon

Rating Kurs Rendite
(Rating- | aktuell p.a.
agentur)®

Rena |  Technologie ' Dez 10 "FVS ; 43' nein | 7,00% ' D? " 4,78 'in Insolvenz | Blattchen FA Lx
(2015)"2 ' ATEBWY ' (EH)
Zamek ' Lebensmittel ‘Mai 12/Feb 13' FVDUS 45 ja | 7,75% ' D? " 1,51 'in Insolvenz | Conpair Lx
(2017) ' ATKOYD ; ; ; ; ; '(CR) ; | } ;
SAG. | ' Energiedienstleistung | Novw/Dez 10 ' FVFRA 25' ja | 6,25% BB+ ' 31,01 {inlnsolvenz Baader Bank e
(2015)"® ' ATEBAA ; ; ; ; ; '(CR) ; } } ;
SAG. I ' Energiedienstieistung | Jul 11 'FVFRA | 17 nein | 7,50% BB+ ' 30,60 |inInsolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) ' *
(2017) | ATKOKS ; ; ; ; ; '(CR) ; | } ;
Alpine ' Baudienstleister "Mai 12 'FMUC& | 100! ja | 6,00% ' 095 linInsolvenz
(2017) T A1GANY ; ' Wien ; ; ; ; ; } } 3
getgoods.de ‘ E-Commerce ‘ Sep 12/dun & ‘ FVS ‘ 60 ‘ ja ‘ 7,75% ‘ D? ‘ 0,12 ‘ in Insolvenz ‘ GBC ‘ *
(2017) ' ATPGVS 'Okt 13 ; ; ; ; '(CR) ; | } }
SiC Processing ‘ Technologie ‘ Feb/Mrz 11 ‘ FV FRA ‘ 80 ‘ nein ‘ 7,13% ‘ D? ‘ n.bek. ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016)" ' ATH3HQ '(CR)

‘Summe  10.670 < @ | 647%

: ; 'Median | 250 ' 7,00% B+ : i 57% :

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

2 Einschéatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, 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, Uberwiegend quantitative (Financial Strength)
Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit Uber die regulére Endfélligkeit am 15.12.2015 hinaus bewilligt; '® Antrag auf Fortsetzung
der borsenméaBigen Handelbarkeit Gber die regulare 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

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