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VORWORT

Warum?

Liebe Leserinnen und Leser,

die Kurse klettern weiter. Privatanleger sind dennoch unzu-
frieden, womdéglich sogar mehr denn je. Wenn auch aus an-
deren Grinden dieses Mal - ein Teufelskreis.

Das vergangene Jahr war zugegebenermaBen desastros. Fur
das Image des Marktes, flr das Image der Bérsen, flr die
Dienstleister, nicht zuletzt auch fur all die soliden KMU-An-
leihen, die aber auch rein gar nichts mit Betrugsfallen wie
German Pellets, KTG Agrar, ggf. Steilmann und Enterprise
zu tun haben wollten.

Last but not fast natlrlich fUr Investoren. Man kann mit eini-
ger Akkuratheit aus Leserbriefen an BondGuide hochrech-
nen, dass eine nicht zu knappe Menge an Privatanlegern spa-
testens 2016 das Handtuch schmiss. Auch BondGuide war
deprimiert angesichts des ersten jahrlichen Verlusts im Mus-
terdepot seit Start Mitte 2011.

Nach den schlafraubenden Nachten dieser Woche mit der
Alien-Quatrologie muss ein Filmzitat einfach sein: Jeder Tod,
ganz gleich wie klein er ist, ist auch der Beginn eines neuen
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e Kommentar: Ohne Gewahrleistung: Eigentimer-gefiihrte Unternehmen
sind auch keine Garantie, Ralf Meinerzag, Steubing (S. 18)
* Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick (S. 21)
e Impressum (S. 27)
* Law Corner: Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex 2017 (S. 28)

Lebens, eines Neuanfangs. Aus derselben Grabrede béte
sich auch an: Warum ... warum wurden die Unschuldigen
bestraft? Warum das Opfer? Warum der Schmerz?

Alles vergeblich. Auch vergessen? Der Kursanstieg seit
Ende 2016 ist der massivste, den wir seit Aufkommen der
hiesigen KMU-Anleihen beobachten konnten. Vor allem:
Seit 6 Monaten praktisch ohne jede Volatilitit. Geradezu
unheimlich.

Ich kann Privatanleger nur gebetsmuhlenartig auf die nach
wie vor vorhandenen Chancen bei Mittelstandsanleihen
hinweisen. Das Musterdepot sollte doch eigentlich ein ge-
wisser Beleg sein, dass dies nicht nur Schonfarberei oder
Durchhalteparolen sein kdnnen.

Es spricht einiges daflr, dass in Kirze weitere erfolgreiche
Refinanzierungen stattfinden — der Umtausch bei der Ende
2017 falligen Homann-Anleihe lauft bereits. Die nachsten
werden folgen — und dann hatten wir da noch 2018, das Jahr
mit den hdchsten ReFi-Volumina. Ein neuer Emittent oder
zwei wéren zweifellos auch mal abwechslungsreich.

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
bei BondGuide auf Twitter @bondguide !

8

3 Hdéren 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 3 3 3 3 3 Rating 3 Banken 3 3

Unternehmen i | Zeitraumder | | Zielvolumen | | (Rating- | (sonst. Corporate | BondGuide- |

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

Homann Holzwerkstoffe Il | Holzverarbeitung |  06.-12.06.* | Scale . 50* | 5,25-6,00%* |  B+Y ! IKB Deutsche . ke | BondGuide #10/2017,
| | } } } .\ (CR) Industriebank } S. 13

Dt. Bildung Studienfonds Il ' Studiendarlenen | vsl. 1. Halbjahr ' vsl. PMDUS | n.n.bek. | nnbek. | - | n.n.bek. ' folgt ' BondGuide #05/2017,
| | | | | — | s

BDT Media Automation Il | Datenspeicher' vsl. 2. Halbjahr* | FVFRA | 5 ©o800% | - ! n.n.oek. ' fogt ' BondGuide #10/2017,
1 1 1 1 i i i i 1 S 11

*) Von 15.05.-02.06. inkl. Umtauschangebot (+ Mehrerwerbsoption) fur die Inhaber der 7,00%-Altanleihe 2012/17 (WKN: ATROVD) - Umtauschverhéltnis: 1:1 plus 25 EUR Umtauschpramie
je Alt-TSV und Stiickzinsen; Mindestemissionsvolumen: 35 Mio. EUR; Kuponfestlegung vsl. am 12.06.
) Vsl. inklusive Umtauschangebot flir die Inhaber der 8,125%-Unternehmensanleihe 2012/17 tber nominal 13,2 Mio. EUR (WKN: A1PGQL) — Umtauschkonditionen noch nicht bekannt
" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, PM
DUS Primérmarkt DUS A, B, C, PS = Prime Standard E|nschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, B\Ianzstarke Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung l1auft; @ Veeranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s;
EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleiheglaubigerversammlungen

Termin . Anlass/Ort . Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen !
Karlie 3 29.05. 3 AGV/AG Paderborn % 3 u.a. WgAv
Rickmers 01.06. ' 2. AGV/Hamburg % ' u.a. WgAV, EGQAV (HC, L2V, SW, 7V etc.)

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Méglichkeit zur vorzeitigen Anleihertickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhdhung, EgAV — Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC — Haircut/Nominalverzicht, LZV — Verléngerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung
der Negativverpflichtung, STHV — Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW — Wechsel/Ersetzung des origindren Anleiheschuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen
Emittenten), VKDG - Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR — Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erklérung eines Rangriicktritts, vRZ — vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WQgAV - 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

MARKETS & MEDIA

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « | S il ENS.aes

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleinen

Rating

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

PORR II, Durr Il, TAG | & I, ATON Finance, E
< 3% Stauder | Seidensticker, UBM | & II, DIC Asset Il & I, E
DSWB I, paragon, Berentzen, S&T !

Katjes I, DB SF II, publity (WA), Procar II, !
L&C RE, Constantin II, IPM, PORR (HY), !
SG Witten/Herdecke, DSWB I H

. Underberg II, lll & IV,

0,

3bis 5t Sanochemia, Stauder |l
Energiekontor Il, DEMIRE, gamigo, .

mybet (WA), DEWB, REAIIl, JDC Pool, !

Accentro, Hahn-Immobilien

Behrens |l, eterna Il,
5 bis 7% Royalbeach I,
Homann | & 11, Vedes ||

ETL Il, PROKON,
Eyemaxx Il & V

7 bis 9% Metalcorp, Euroboden

eno, Travel24, BDT |, Identec, Peine,
3W Power II, SeniVita (GS), Solar8, Herbawi,
AB I, IV &V, More & More, Beate Uhse,
Smart Solutions, HPI (WA), Schneekoppe,
Minaya (WA), Singulus Il, 3W Power (WA),
FCR I, Timeless Homes, Photon

Stern Immobilien,

Cloud No. 7
SeniVita Social (WA)

> 9%

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


http://www.karlie-group.com/wp-content/uploads/2_Einladung.pdf
http://www.rickmers.com/fileadmin/rg-new/PDF/2._Glaeubigerversammlung/Einladung_zur_zweiten_Glaeubigerversammlung.pdf
http://www.financial.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeft, geringstes Ausfallisko | Investment Grade |
AA Sehrgute Bonitit, starke Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
A GuteBonitét, angemessene Zins- und Tigungsféhigkett, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
'BBB  Starkbefriedigende Bonitt, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigkett, leicht erhohte Ausfalwahrscheinlichket |
‘BB Befriecigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheinfichkett
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkelt
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teilweise oder volstindig eingestell, Insolvenztatbesténde vorhanden | Defeult (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 Prime m:access Primarmarkt Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB? ' Standard FWB ' Miinchen 1 DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen” 15-200 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 ...

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

Bondm-Coagi:

keine Finanzii<!

a

quasi”

gebilligter Prospekt;

best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen;

bis +6 Mon.
bis +4 Mon.

quasi®

Capital Market Partner

keine Nachranganleihen

Unternehmen > 2 Jahre
9

Listing Partner

kein Branchenaus-
schluss

17
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

Emissionsexperten
X

ein Branchenaus-
schluss;
Unternehmen
> 3 Jahre

(]

nur Kernaussagen

quasi®

apitalmarktpartner

K
Subsegmente A, B, C;
ke

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

Standards

A(0),B(1),C(6)
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

ptional

o]
kein Branchenaus-
schluss; Prospekt-
zusammenfassung

1

bis +6 Mon.

quasi®

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgroBe; 2 Borsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; @ Die Anleihe betreffende News;

4 Mittelstandsmarkt DUS ist eingestellt, dafir PM DUS A, B, C; A = risikoloser Zins + <2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%;
9 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fiir Unternehmensanleinen und Aktien der Deutschen Borse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



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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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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2013 2014 2015 2016 2017
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-Anleihen im Uberblick

Unternehmen? (originarer Félligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR" Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin

PCC Il (2013) ' ATMA91 ! Jan 12 ! 10 1 Offiziell am 01.12.2013

Helma | (2015) ! A1E8QQ ! 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) A1RO8V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders | (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) A1EWS0O 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) ATKQIN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%

Air Berlin Il (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 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 Offiziell am 11.12.2014

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

Grand City Pr p ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Bunch (S A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Inve: ) A1ZKC5 Jun 14 Offiziell am 19 5

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen i i i 59

Regulédres Tilgungsvolumen 1.140
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.000 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 i i i 2.140 i

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



L uther.

Informationen zum neuen Interessen-
verband fur kapitalmarktorientierte
kleine und mittlere Unternehmen
erhalten Sie unter:

Interessenverband-KMU@
luther-lawfirm.com

Berlin, Brussel, Dusseldorf, Essen, Frankfurt a. M., Hamburg, Hannover, Kéln, Leipzig,
London, Luxemburg, Miinchen, Shanghai, Singapur, Stuttgart, Yangon

E y | Rechts- und Steuerberatung | www.luther-lawfirm.com


http://www.luther-lawfirm.com/news/ausgestaltung-der-eu-prospektverordnung-luther-gruendet-interessenverband-und-vertritt-kapitalmarktorientierten-mittelstand-in-bruessel.html
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18 900
16 800
14 700
12 600
10 500
8 400
6 300
4 200
142
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (Ii.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG il2 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
venzantrag am 10.12.2013

hkw 10

SAG 2 nzantrag in EV am 13.12
Zamek 5 nzantrag in EV am 24
Rena 78 Insolvenzantrag in EV am )14
Die volistandige Ubersicht kénnen Sie mit dem
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 1.824
Insolvente Emittenten ! 37
Ausgefallene KMU-Anleihen ! 47

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
equinet, youmex je 25 E Steubing 16 FMS 15 E DICAMA 8
quirin, Schnigge, Steubing je 181 ICF 13 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 31 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 18 equinet 18 E Steubing 13
GSK 161 GSK 10 quirin 16 ! quirin 12

" sofern Daten vorhanden

2 Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital Market Partner (CMP)
TOP 3 Kommunikationsagenturen: bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler;
Agentur ! Agentur m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt)
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)

Hinweis: Berticksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 21-27)

Biallas, Better Orange je24 Better Orange 17 X )
' notierten Anleihen.
IR.on 231 IR.on 12
Instinctif Partners 18 edicto 10
Anzeige
Das Portal fir Unternehmensanleihen J a h reS p a n e r 2 O 1 7
—
' __\-‘—;
[ ] Creditreform - Deutscher
Rating Agentur @ COM PAN ISTO Mittelstandsanleihen

BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY Fonds

ENS..o-

2 HEUKING KUHN LUER WOIJTEK

<
| —
S
=
=
c
S
A
=

LINK .
[ ]

Frankfurt

youmex

I SIN

www.bondguide.de/bondguide-partner

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 ;

4 Liquiditat 0 8.009 EUR
1

-, Gesamtwert 1 148.612 EUR
"y 1

1 ) Wertanderung total \ 48.612 EUR
1

! 4 seit Auflage August 2011 ' +48,6%
1

» seit Jahresbeginn: : +8,5%

Ist der Ruf erst uriniert ...

Alle zwei Wochen muss an dieser Stelle liber steigende Kurse VST BUILDING TECH. 13/19 (WKN: A1HPZD)
berichtet werden. Es gdbe Schlimmeres: fallende beispiels-
weise. Eine notwendige Umbesetzung im Musterdepot steht
an.

Langsam scheint es langweilige zu werden: Angesichts der
Perma-Hausse gehen uns ein wenig die Themen aus. Bei
Anleihen indes ist nicht unbedingt ungewdhnlich, dass man
eher Uber ,Hold"“ statt ,,Buy” zu berichten hat.

T T
Jdul Sep Nov Jan Mrz Mai

Bei Homann Holzwerkstoffe lauft seit dieser Woche der

Aufruf zum Umtausch in die Folgeanleihe. Nattrlich sollten Quelle: BondGuide

BondGuide Musterdepot

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 | verdnderung : im Depot . einschét-

i i i i i ' ibis dato*i ' i i seit Kauf | | zung**
gamigo ' Gaming ' 7775' 10000 ' 12/2014, ! 77,75 ' 850% ' 1.700' 108,00 ' 10.300 ' 6,9% ' +543% ' 107 ' A
(2016/18) + A1T NJY ' ' ' 09/2015 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann ! Holzwerkstoffe | 7.253 ! 10.000 !02/2016,07/2016,! 72,53 ! 7,00% ! 838! 101,00 ' 10100 ! 6,8% ! +50,8% | 66 ! A
(2017) + AIROVD ' ' ' 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
VST Building ' Baustoffe ' 11.187 | 15.000 !04/2016,08/2016,! 74,58 | 850% ! 1.132! 100,50 ! 15075 ' 10,1% ! +449% | 54 ' A
(2019) + ATH PZD ' ' ' 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts I ! Yachten ' 4413 5000 161014 ! 8825 ! 800%' 1.081! 101,00' 5050 ' 3,4% ' +37,8% ' 184 ! A
(2019)  A11 QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.A.G. Solarstrom Il # ! Energiedienstieistung | 3263 ! 5000 ! 230312 ! 6525 ! 7,50% ! 2675' 80,76! 1538 | 1,0% ' +29,1% ! 267 ! B
(2017) 1 Al ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL I ! Automotive ' 4050 5000 080716 ! 81,00 ! 7,50%' 817! 9800! 4900 ' 3,3% ' +28,8% ! 44 ! Bs
(2021) + A13 SAD ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Automobile ' 8238! 10000 ' 01/2016, ' 8238 ' 350% ' 887! 9600! 9600 | 65% +212% ! 57,5 ! A
(2030/49) 0 A1ZYTK 0 0 0 05/2016 0 0 0 0 0 0 0 0 '
Ferratum | | Finanz-Dienstlstgn | 5.325 ; 5.000 ; 17.04.15 | 106,50 |, 8,00% , 831, 106,00 , 5300 | 3,6%, +15,1% | 108 , A-
2019 | ATXEv | | | | | | | | | | | |
Alfmeier 1 Maschinenbau \ 16.125 ) 15.000 | 06/14,02/17 | 107,50 | 7,50% | 2.264, 104,00 , 15.600 | 10,5% , +10,8% | 151 } A
(201 7/1 8) 1 A1X SMA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstistgn | 20.519 | 20.000 10/2016,01/2017,! 102,59 ' 11,25% ' 1.481' 106,00 ' 21.200 ' 14,3% ! +91% ' 30 ! A
(2021) 1+ A18 1ZP ' ' ' 4/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder I ! Privatbrauerel | 5125 ! 5000 ' 240217 ' 10250 | 650% '  75' 10800 ' 5400 | 3,6% +68% ' 12 ' A
(2022) 1 A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V " Immobilien ' 15075 ! 15.000 '08/2016,08/2017,! 100,50 | 7,00% ' 864! 104,00 ' 15600 ' 10,5% ! +59% ' 40 ! A
(2021) 1 A2A AKQ ' ' ' 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870 10000 ' 130516 ' 9870 ' 350% ' 850! 100,00 ! 10.000 | 6,7% +49% ' 52 ! A
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens ! Befestigungstechnik | 10.650 | 10.000 13/2017, 4/2017! 106,50 | 7,75% ! 119! 10800 ! 10.800 ' 7,3% ! +25% ! 8 ! A
(2020) 1 A16 1Y5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recyoling ' 1548 5000' 160916 ! 80,95 ' 000% ' 0! 280! 140 ' 0,1% ! 91,0% ' 84 ! C
(2019) + AIM LSS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

I I I I I I I I I I I I I
Gesamt H 1 130.413 | H H H 1 13.265 . | 140.603 | 94,6% . H H

| | | | | | | | | | | | |
Durchschnitt 1 1 1 i 1 i 68% i i 1 i +154% . 776
") in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Manche Orte auf dieser schonen Welt sind wesentlich angenehmer als ihr Ruf ...
Foto: © gmstockstudio/stock.adobe.com

Sie dem Aufruf nachkommen: Auch wenn der Kupon bis zu
1,75 Punkte unter dem der Ende 2017 auslaufenden Erst-
anleihe liegt, so ist die Rendite bis zur rechnerischen Endfal-
ligkeit von Homann | wiederum niedriger als beim neuen
Bond. Plus Umtauschpramie in H6he von 25 Basispunkten.
Kurz formuliert: Sie sollten den Umtausch wahrnehmen.

Das BondGuide Musterdepot wird dies ebenfalls tun. Die
Transaktion werden wir im nachsten BondGuide 11-2017
abbilden. Auf jeden Fall finden Sie fortan Homann Il bei uns
im Musterdepot.

Innerhalb der rentabelsten Emittenten aktueller Positionen
(Gesamtrendite bezogen auf Zeitspanne im Depot) situiert
Homann auf Platz 2 mit einem Wert von 0.8. Besser ist nur
noch VST Building mit unglaublichen 1.2. Platz 3 belegt
4finance mit 0.6.

Depotanteile BG Musterdepot

16%

Quelle: BondGuide
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Danke Ubrigens an die bisherigen Tipper, die unserem Aufruf
in der vergangenen Ausgabe nachgekommen sind. So viel sei
verraten: Die meisten Leser prognostizieren etwas mit einer
12 vorne. Ob gar die 13,8% des Jahres 2012 zu schlagen sein
kénnten?

Muss aber auch nicht sein. Wenn wir die Marke von 50%
Zuwachs binnen 6 Jahren packen, wére das bereits ordent-
lich genug - ich kann nicht erkennen, wie sich das auf Basis
der aktuellen Aufstellung noch verhindern lieBe.

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
16%
13,8%
12%

8,5%
7,3%

3,3% I
-8%

H2/2011

8% 6,39
3% 5,8%

2014

4

xX

0%

4%
° -3,5%

2012 2013 2015 2016 2017

Quelle: BondGuide

Ausblick

Beharrlichkeit zahlt sich aus. Ende 2016 war ich nah dran, die
Nachhaltigkeit der Anlageentscheidungen in Frage zu stellen.
Zum Gluck nur nah. Tatsachlich hatten wir mit KTG Energie
(nicht rechtzeitig losgetreten) und Enterprise Holdings
(Versprechungen geglaubt/Blaudugigkeit)
Mehlwirmer im Schlepptau — alles andere war unverandert
solide/nachhaltig und erwies sich als Aufschwungfaktor
Nummer 1 innerhalb der folgenden Monate. Einen winzigen
Schulterklopfer génnen wir uns fir die Prognose Ende 2016/
Anfang 2017, dass die Kurse erst einmal steigen wirden /
missen und man deshalb vollinvestiert sein sollte. Haben wir
vorgemacht: +8,5% seit Jahresanfang. Mit den so verrufenen
Mittelstandsanleihen.

lediglich zwei

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/
http://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2017/05/bondguide-9-2017.pdf#page=10
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Homann: mit neuem Bond auf Holz geklopft

Der Holzfaserplattenspezialist stapelt eine neue KMU-Anleihe
2017/22 Gber bis zu 50 Mio. EUR (Mindestvolumen: 35 Mio. EUR).
Der finale Kupon zwischen 5,25 bis 6,0% wird erst am Ende
der Angebotsfrist festgelegt, zuvor verspricht ein Altanleihe-
tausch noch 'ne Menge Holz fir Bondinhaber.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ordentlich Holz: Tauschwillige Homann-Bondholder greifen eine neue TSV plus
25-EUR-Pramie ab. Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

BDT bastelt an Anschlussanleihe

Der Spezialist fur Datenspeicherlésungen erwégt die Emis-
sion einer nachrangigen Folgeanleihe 2017/24 Uber bis zu
5 Mio. EUR. Voraussichtlich mit im Gepack: ein Umtausch-
angebot an die Inhaber der am 9. Oktober regulér auslaufen-
den 8,125%-Altanleihe Uber zuletzt noch 13,2 Mio. EUR.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Da BDT selbst keine Lizenz zum Gelddrucken hat, kénnte ein neuer Mini-Bond Abhilfe
schaffen. Foto: © BDT Media Automation GmbH

Rickmers: Anleiheglaubigerabstimmung
suntergegangen®

Bevor der ,Sanierungshafen” angelaufen werden kann, wollte
die finanziell schlagseitige Reederei wissen, ob auch ihre
Bondholder mit an Bord bleiben. In einer ersten virtuellen
AGV sollten sie flr oder gegen den Rettungsplan votieren —
wie fast schon gewohnt scheiterte die Abstimmung jedoch
am Quorum.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bondholder verweigern Rickmers die Gefolgschaft — neuer ,,Boarding-Versuch“ bei 2. AGV.
Foto: © Rickmers Holding AG

SolarWorld neuerlich leistungsgestort

Beim einstigen Vorzeigeunternehmen der hiesigen Photo-
voltaikindustrie gingen erneut die Lichter aus — diesmal wurde
Insolvenzantrag gestellt. Damit ist dann auch die im Frihjahr/
Sommer 2013 auf den Weg gebrachte finanzielle Restruktu-
rierung des Bonner Solarkonzerns als gescheitert anzusehen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

M

Was zuletzt absehbar war, wurde unlangst traurige Gewissheit: SolarWorld schlittert in
die Insolvenz! Foto: © SolarWorld AG

HELLA: Altanleiherefinanzierung im Kasten

Der Automobilzulieferer zapfte kirzlich erfolgreich den Bond-
markt an und brachte eine neue 300-Mio.-EUR-Unterneh-
mensanleihe bei Investoren unter — frische Anleihegelder zur
Refinanzierung deram 7. September auslaufenden 1,25%-Alt-
anleihe Uber ebenfalls 300 Mio. EUR.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Beim neuen Hella-Anleiheangebot ging Investoren ein Licht auf — Ergebnis: 8-fache
Uberzeichnung! Foto: © HELLA KGaA Hueck & Co.


http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-homann-holzwerkstoffe-laurel-more-more/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/bdt-media-automation-bastelt-an-neuer-unternehmensanleihe/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/rickmers-holding-virtuelle-anleiheglaeubigerabstimmung-beschlussunfaehig/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/solarworld-ag-verkuendet-folgeinsolvenz/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/hella-emittiert-neue-unternehmensanleihe-refinanzierung-der-altanleihe-gesichert/
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Elmos Semiconductor: neues Schuldscheindarlehen  Berliner Fintech-Start-up kapilendo fiir den Traditionsverein
Zuwachs am Schuldscheinmarkt: Der Tech-Spezialist fir 1 Mio. EUR exklusiv mit Hertha-Fans ein.

Halbleiter und Sensoren sammelte mittels Schuldscheine- >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
mission insgesamt 40 Mio. EUR an Investorengeldern ein. Die
MaBnahme dient der allgemeinen Unternehmensfinanzierung
und speziell der Ruckfihrung in Kirze auslaufender Kredite.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

P PO e e T P e e S A P P P S

Die neue digitale Hertha-Anleihe 2017/20 bezahlt wahrend der dreijahrigen Spielzeit 4% p.a.
Foto: © Hertha BSC GmbH & Co. KGaA

publity: Wandelanleihe nachplatziert

Mittels institutioneller Privatplatzierung wurden weitere
Wandel-TSV Uber 20 Mio. EUR erfolgreich am Bondmarkt
untergebracht. Das ausstehende Volumen der im November
2015 begebenen 3,50%-Wandelanleihe 2015/20 (WKN:
A169GM) klettert damit auf insgesamt 50 Mio. EUR.

>>Den voIIstandlgen Be|trag finden Sie auf bondguide.de

Mit dem neuen fix verzinsten Schuldschein fahrt Elmos finanztechnisch auf der sicheren
Seite. Foto: © ElImos Semiconductor AG

paragon: operativ im Vollgasmodus ‘- b‘”

Der Delbriicker Automobilzulieferer bleibt operativ weiter auf o m’ "“i”I e il 1 l
der Uberholspur und profitiert von den Segmenten Elektronik
und Elektromobilitdt — beide speisten Konzernerlése und
-ertrdge in Q1 mit dem gréBten Wachstumsbeitrag. Fir das
Gesamtjahr gilt: Freie Fahrt auf allen Streckenabschnitten!
>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de 4finance: Neuemission erfolgreich platziert

Der Fintech-Spezialist hat seine neue 10,75%-Unterneh-
mensanleihe 2017/22 Gber nominal 325 Mio. USD erfolgreich
bei Investoren untergebracht. Die Handelsaufnahme ging an
der irischen Boérse Uber die BlUhne. Die Rickzahlungen

i'se § [L‘

publity: Der Leipziger Immobilieninvestor zapfte mit der Aufstockung zuletzt erneut den
Bondmarkt an. Foto: © publity AG

bestehender Altanleihen sind bzw. werden damit in Klrze
vollzogen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

paragon bereitet in Q1/2017 die ndchste Wachstumsphase vor und steht operativ weiter
unter Strom. Foto: © paragon AG

Hertha BSC: neue Crowdfinanzierung eingenetzt

Der FuBball-Bundesligist netzte bei seiner zweiten digitalen
Finanzierungsrunde mithilfe der Crowd abermals in neuer
Rekordzeit ein: In wenig Uber 9 Minuten sammelte das

Mit dem neuen Corporate Bond zieht 4finance ein weiteres Zinsschwergewicht aus dem
Armel. Foto: © Andrey Popov - stock.adobe.com


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/elmos-semiconductor-platziert-neues-schuldscheindarlehen/
http://www.bondguide.de/topnews/paragon-im-ersten-quartal-im-vollgasmodus/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/crowd-finanzierung-1-mio-eur-in-9-minuten-und-12-sekunden-fuer-hertha-bsc/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/anleihen-heute-im-fokus-cloud-no-7-publity-snp/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-4finance-publity-hertha-bsc-kapilendo/
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Interview mit
Fritz Homann,

BondGuide im Gespréch mit Fritz Homann, Grinder und Ge-
schéftsfliihrer Homann Holzwerkstoffe, (iber die neue Anleihe
Homann 2017/22, den Umtausch, die aktuelle Geschéfts-
situation und Markenwerte

BondGuide: Herr Homann, vor einem Jahr haben Sie bereits
angedeutet, wie Sie sich die Refinanzierung lhrer 100-Mio.-
Anleihe vorstellen. Damals herrschte noch viel Skepsis am
Markt: Nun haben Sie geliefert und lhre Zusagen eingehalten.
Inwieweit konnten Sie lhre Vorstellungen bei der Ausgestal-
tung der neuen Anleihe verwirklichen?

Homann: Wir haben mehrere Optionen gepriift, darunter auch
das Modell, flir das wir uns nun entschieden haben. Mein Ziel
war es, bis Marz 2017 drei Alternativen flr eine Refinan-
zierung auf dem Tisch zu haben, um dann die fir uns maB-
geschneiderte Variante auszuwahlen. Flr mich persénlich
gab es keine Zweifel, die Zusagen auch einzuhalten.

BondGuide: Wie sieht die Struktur der neuen Anleihe aus: Zu
welchen Covenants haben Sie sich verpflichtet?

Homann: Es gibt einen Verschuldungs-Covenant fir die
gesamte Gruppe. Dabei handelt es sich um die Nettover-
schuldung im Verhéltnis zum EBITDA, also die Nettofinanz-
schulden im Verhaltnis zum Betriebsergebnis. Dieses Ver-

Das neue Werk im polnischen Krosno in seiner Entstehungsphase ...
Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

BONDGUIDE INTERVIEW

R

... und in Betrieb. Trotz der guten Auslastung, bleibt der Standort Deutschland fur Hom-
ann wichtig. Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

héltnis darf 2017 den Faktor 4,75 und ab 2018 den Faktor 4,5
nicht Ubersteigen. Darliber hinaus gibt es noch eine Aus-
schittungsbeschrankung an die Gesellschafter — also mit
anderen Worten: an mich selbst —, falls der Verschuldungs-
grad einen Wert von 3,0 Ubersteigt.

BondGuide: Gibt es zusétzlich Besicherungen wie etwa die
Markenwerte oder das Werk in Krosno?

Homann: Die neue Anleihe ist wie die vorangegangene nicht
besichert. In der aktuellen Struktur halten wir das aber fur
eine sehr vernlinftige Losung. Das Gesamtpaket ist entschei-
dend.

BondGuide: Gibt es schon Uberlegungen fiir eine Refinan-
zierung am Laufzeitende in funf Jahren — das ist zwar noch
lange hin, aber die Zeit vergeht oft wie im Fluge.

Homann: Wir haben nach Ablauf von drei Jahren eine Call-
Option, um die Anleihe vorzeitig zuriickzukaufen — das ist
neu im Vergleich zur Anleihe 2012/17. Aktuell ist es aber
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HOMANN HOLZW IHS.2012/17 (WKN: ATROVD)

2111 1212 0201 23.01 13.02 06,03 2703 1704 08.05

Quelle: BondGuide

noch zu frih, um Uber die Refinanzierung in finf Jahren zu
sprechen. Wir erwirtschaften positive Cashflows und tilgen
parallel Bankkredite, so dass ich mir Uber die Rickzahlung
der Anleihe, die mit bis zu 50 Mio. EUR ja deutlich kleiner
ausfallt als die bisherige, in flinf Jahren aktuell keine Gedan-
ken mache.

BondGuide: Gibt es flir die neue Anleihe ein Rating? Das bis-
herige mit B+ sollte nach aktuellen Stand ja verbesserungs-
fahig sein.

Homann: Fur die Anleihe gibt es kein abweichendes Rating.
Aber unser Unternehmen ist von Creditreform Rating mit B+
und stabilem Ausblick geratet. Ich gehe davon aus, dass
wir uns recht kurzfristig verbessern. Dazu rechne ich mit
einer klaren Kommentierung, dass wenn die Refinanzierung
gesichert ist, ein Upgrade im Bereich des Wahrscheinlichen
liegen durfte.

BondGuide: Was wurde seitens der Ratingagentur denn
moniert, so dass das Rating zundchst wieder nur auf B+
lautet?

Homann: In der Tat: Da gab es eigentlich nur einen Punkt. Die
Refinanzierung ist formell noch nicht in trockenen Tichern,
also nicht erfolgt, sprich: Das Geld befindet sich noch nicht
auf dem Konto. Die Rating-Agentur muss dann laut ihrer
Statuten zunachst ein Fragezeichen setzen, und im Erfolgs-
falle wird sie ein Upgrade durchflihren. Das ist okay, wenn
man den Mechanismus versteht und dies Interessierten ver-
sténdlich erlautern kann.

BondGuide: Blick in die Zukunft: Was fehlt Homann fiir ein
Investment-Grade?

Homann: Wir missen sicherlich weiter an unserer Eigen-
kapitalquote arbeiten. Unser Geschaft ist jedoch sehr ka-
pitalintensiv. Aber wir missen auch nicht mehr jedes Jahr

100 Mio. EUR investieren. Das heiB3t, wir bringen in den
néachsten Jahren mit unseren Cashflows und unserer Ertrags-
entwicklung das Eigenkapital nach vorn. Eine aktuelle EK-
Quote von 16% ist fiir unsere Branche zwar kein Traumwert,
aber auch nicht so schlecht.

BondGuide: Lassen Sie uns Uber das operative Geschaft von
Homann sprechen: Kénnen Sie schon etwas zur aktuellen
Geschéftsentwicklung und dem Werk in Krosno/Oder in
Polen sagen?

Homann: Bei unserem Werk in Krosno liegen wir bei der
Auslastung der Rohplattenanlage im Plan. Wir werden die
Produktstrukturen jetzt weiter optimieren, d.h. wir werden
auch hier noch mehr in Richtung Veredlung gehen.

BondGuide: Macht es denn Sinn, in Deutschland zu pro-
duzieren, wenn es in Polen doch die scheinbar besseren
Voraussetzungen gibt?

Homann: Wir brauchen jedes Werk, denn jedes Werk hat
eine bestimmte Spezialisierung. Zudem sind wir bei allen
Produktionsstatten ausgelastet. Wenn wir also ein Werk in

.

-~

o

Mit B+ durfte die Ratingagentur bei der neuen Anleihe eher tiefgestapelt haben.
Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH
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Deutschland abbauen wirden, was jedoch nicht ansatz-
weise geplant ist, missten wir woanders eines hochziehen.
Das wuirde auch Verzicht auf rund 80 Mio. EUR Umsatz
bedeuten. Deutschland spielt fir uns weiterhin eine signi-
fikante Rolle.

BondGuide: Nunmehr aber konkret zum Umtaschangebot:
Was haben Investoren von einem Umtausch?

Homann: Der Umtausch bringt Investoren eine Pramie von
25 EUR in bar pro Schuldverschreibung. Jeder Investor, der
uns schon in der alten Anleihe 2012/17 begleitet hat, erhalt
auch die volle Zuteilung, wenn er uns jetzt wieder sein Ver-
trauen ausspricht. Die neue Anleihe wird im Volumen mit
bis zu 50 Mio. EUR zwar deutlich kleiner ausfallen, da wir wie-
der verstédrkt auf Bankenfinanzierung setzen, um in den
nachsten Jahren parallel tilgen zu kénnen - sie wird aber mit
mindestens 35 Mio. EUR immer noch groB3 genug sein, dass
sie fur unsere Investoren auch ausreichend liquide ist. Wir
freuen uns Uber jeden Investor, der jetzt nach funf erfolg-
reichen Jahren per Umtausch oder Neuzeichnung weitere

funf renditestarke Jahre folgen lassen méchte. Wir werden
unseren Teil dazu beitragen.

BondGuide: Warum erst die Umtausch- und dann nach-
gelagert eine Angebotsphase?

Homann: Wir setzen in der Refinanzierung auf einen Mix aus
Bankdarlehen, flr die wir entsprechende Zusagen vorliegen
haben und wodurch wir das Falligkeitsprofil unserer Finanz-
verbindlichkeiten deutlich flexibilisieren, sowie schlieBlich die
neue Anleihe. Das auf 50 Mio. EUR halbierte Volumen der
neuen Anleihe macht es notwendig und sinnvoll, zuerst unse-
ren bestehenden Investoren ein Umtauschrecht und eine
bevorrechtigte Mehrzuteilungsoption einzurdumen. Wenn
ich dann weiB, wieviel Volumen noch zur Verfliigung steht,
kann ich schlieBlich noch neue Investoren ansprechen.
Diese Transparenz ist fur alle gut.

BondGuide: Vielen Dank fir das Gesprach!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.

Smart Investor

GEGEN

DEN MAINSTREAM

Anzeige

Smart Investor

Das Magazin fiir den kritischen Anleger

Smart Investor

Weekly

Smartlnvestor.de

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

Foto: © SolarWorld AG

SolarWorld AG schlittert in die Insolvenz

Was sich zuletzt abzeichnete, wurde unlédngst traurige Ge-
wissheit: Das einstige Vorzeigeunternehmen und Pionier der
hiesigen Photovoltaikindustrie musste endguiltig Insolvenz-
antrag stellen. Damit kann auch die im Friihjahr/Sommer 2013
auf den Weg gebrachte finanzielle Restrukturierung des
Bonner Solarkonzerns als gescheitert angesehen werden.

Offiziell hieB es, dass der
Vorstand von SolarWorld um
CEO Frank Asbeck nach
umfassender Priifung zu der
Uberzeugung gelangt ist,
dass im Zuge des aktuellen
Geschéftsverlaufs und wei-
ter voranschreitender Preis-
verwerfungen keine posi-
tive
gnose mehr besteht, Solar-
World somit tiberschuldet
ist und dementsprechend In-
solvenzantragspflicht be-
steht.

Fortbestehenspro-

Frank Asbeck
Foto: © SolarWorld AG

Im Zuge der Insolvenz Muttergesellschaft haben auch die
Geschéftsfuhrer der Tochtergesellschaften SolarWorld In-
dustries Sachsen GmbH, SolarWorld Industries Thiringen
GmbH, SolarWorld Industries Deutschland GmbH und der
SolarWorld Innovations GmbH jeweils Insolvenzantrag beim
zusténdigen Amtsgericht in Bonn gestellt. Inzwischen wurde
Rechtsanwalt Horst Piepenburg zum vorlaufigen Insol-
venzverwalter aller SolarWorld-Gesellschaften bestellt.

Der ,insolvenzrechtliche Offenbarungseid® dirfte vor allem
den mehr als 3.000 Beschaftigten, neben Bonn u.a. im

sachsischen Freiberg und im thiringischen Arnstadt, sauer
aufstoBen, missen sie doch nun um ihre jeweiligen Jobs
bangen.

Auch Aktionédre und Bondholder sind sauer, waren es sei-
nerzeit doch gerade sie, die erhebliche Schuldenschnitte
hinnehmen mussten, weil es SolarWorld im internationalen
Preiswettbewerb nicht gelang, mit seinen Produkten mitzu-
halten. Bitter: Auch in der letzten Pflichtmitteilung fiihrten die
Bonner ,voranschreitende Preisverwerfungen“ als Haupt-
grund fir den Gang zum Konkursgericht an.

Kritiker bemé&ngeln, warum es dem Management bis zuletzt
nicht gelang, den einst bedeutendsten Solarzellen-Pionier in
Deutschland trotz umfangreicher RestrukturierungsmaB-
nahmen wieder auf Kurs zu bringen. Ob diesbezliglich even-
tuelle Versdumnisse der Geschéaftsflihrung vorliegen, dirfte
in den kommenden Wochen umso intensiver gepruft werden.

Derweil bewerten erste Sanierungsexperten die Chancen
fiir eine erfolgreiche Restrukturierung von SolarWorld als
eher schwierig: ,,In dem nunmehr zweiten Insolvenzverfah-
ren, das auf identische strukturelle Probleme gesttitzt wird,
wird es umso schwerer fallen, eine Restrukturierung erfolg-
reich umzusetzen. Ob dies Uberhaupt noch versucht wird,
wird sich in den nachsten Wochen herausstellen, schatzt
etwa Rechtsanwalt Daniel Vos von MULLER SEIDEL VOS die
Lage ein.

SolarWorld kdmpft bereits seit Jahren mit niedrigen Preisen
fiir Solarmodule, Uberkapazitéten und einer dominieren-
den Billigkonkurrenz insbesondere aus Asien. Erschwerend
hinzu kommt ein Rechtsstreit in den USA: Der ehemalige
US-Siliziumlieferant Hemlock hat die Bonner auf umgerech-


http://www.dgap.de/dgap/News/adhoc/solarworld-insolvenz/?newsID=1004057
http://www.dgap.de/dgap/News/adhoc/solarworld-vorlaeufiger-insolvenzverwalter-der-solarworld-insolvenzen-tochtergesellschaften/?newsID=1004909
http://www.bondguide.de/topnews/solarworld-glaeubiger-und-eigner-nicken-sanierungsplan-ab/
http://www.bondguide.de/topnews/solarworld-ag-krise-spitzt-sich-zu/
http://www.dgap.de/dgap/News/dgap_media/solarworld-meldet-folgeinsolvenz-an/?newsID=1004085
https://www.muellerseidelvos.de/

10/17 » 19. Mai ® Seite 17

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

net rund 720 Mio. EUR Schadenersatz wegen nicht erfullter
Abnahmezusagen verklagt.

2016 rutschte die Solarschmiede noch tiefer in die Verlust- - e
zone und wollte mit einem umfassenden Sparprogramm
gegensteuern. Mit ,Qualitédt und Technologie” sollte der ope-
rative Karren aus dem Dreck gezogen und sich zugleich vom
asiatischen Wettbewerb abgesetzt werden.

Nach der Insolvenzankindigung brach die Aktie erwartungs-
gemaB massiv ein. Aber auch bei beiden ausstehenden Un- .
ternehmensanleihen 2014/19 (WKN: A1YDDX & A1YCN1) | EEERSENEND

mit regulérer Falligkeit am 24. Februar 2019 gingen kurstech- .

TLETT | ettt - = -

nisch voribergehend die Lichter aus. Wahrscheinlich schauen bald nicht nur die Mitarbeiter von SolarWord in die Réhre ...
Foto: © SolarWorld AG

Anzeige
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Sichern Sie sich eine Umtausch-
pramie von 25,- €! Tauschen Sie
jetzt die Anleihe 12/17 in die neue
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* Der endgultige Zinskupon wird am Ende der Angebotsfrist voraussichtlich am 12.06.2017 festgelegt und liegt innerhalb der Kuponspanne von 5,250 - 6,000 % p.a.
Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschlieBlich auf der Grundlage des gebilligten Wertpapierprospekts, der auf der Internetseite www.homann-holzwerkstoffe.de/
anleihe und am Sitz der Homann Holzwerkstoffe GmbH erhéltlich ist. Investoren, die das Umtauschangebot wahrnehmen, erhalten eine Umtauschpréamie in Héhe
von EUR 25,00 in bar pro umgetauschter Schuldverschreibung 2012/2017.



http://www.homann-holzwerkstoffe.de/anleihen/anleihe-20172022.html
http://www.dgap.de/dgap/News/corporate/solarworld-staerkt-wettbewerbsfaehigkeit/?newsID=986105
http://www.onvista.de/aktien/Solarworld-Aktie-DE000A1YCMM2
http://www.onvista.de/anleihen/snapshot.html?ISIN=DE000A1YDDX6
http://www.onvista.de/anleihen/snapshot.html?ISIN=DE000A1YCN14
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KOMMENTAR

von
Ralf Meinerzag,
Fondsmanager,
Steubing

-

Ohne Gewahrleistung: Eigentumer-gefuhrte Unternehmen sind

auch keine Garantie

Im ,,Standpunkt German Mittelstand* duBert sich das Team
um Ralf Meinerzag regelméBig zum Markt fir Mittelstands-
und Hochzinsanleihen. Dieses Mal: Familienunternehmen auf
den Priifstand oder: Ein Eigentlimer-gefiihrtes Unternehmen
muss nicht auch unbedingt ein gutes Unternehmen sein!

Eigentlimer-gefliihrte Unternehmen sind auch keine Garantie
fur eine gute kaufmé&nnisch sinnvolle Betriebsfiihrung und
einen sinnvollen, nachhaltigen Umgang mit dem ihnen anver-
trauten Fremdkapital. Ein Beispiel ist fir uns die Rudolf
Wohrl AG: Im letzten Jahr musste das Unternehmen In-
solvenz in Eigenverwaltung anmelden, die im Dezember in

einer Regelinsolvenz miindete. Schon damals war klar, dass

S
= --.l o

. SN

Foto: © Marcel GroB — stock.adobe.com

Lometn ™ e SO N
Rudolf Wohrl AG: Versammlung der Anleihegldubiger am 24. April 2017 ist abgesagt. Foto:
© Rudolf Wéhrl AG

Anleger, die in die 30 Mio. EUR umfassende Anleihe der Ru-
dolf Wéhrl AG investiert hatten, wiirden bluten missen. Von
Insolvenzspezialisten wurde im besten Falle eine Quote von
20% erwartet.

Am 26. April 2017 gab das Unternehmen in einer Presse-
mitteilung bekannt, dass es im Rahmen eines Asset Deals an
eine Gesellschaft des Unternehmers Christian Greiner ver-
kauft werde. FUr Anleiheglaubiger gab es dann auch direkt
positive Nachrichten: ,,Nach neuesten Erkenntnissen rech-
net die Eigenverwaltung der Rudolf Wohrl AG mit einer an-
gepassten Insolvenzquote fir die Insolvenzglaubiger (§ 38
InsO) in der Spanne von ca. 16 bis 21% (bundesweiter
Durchschnitt: ca. 5% laut Statistischem Bundesamt). Bisher
wurde von einer Insolvenzquote von 10 bis 20% ausge-
gangen.” (Pressemitteilung der Rudolf Wéhrl AG 26.04.2017).

Christian Greiner ist kein Unbekannter: Er ist der Enkel des
Grinders Rudolf Wéhrl und stellte sich Anfang Mai direkt
gegenliber dem HandelsBlatt im Rahmen eines groBen Inter-
views. Ohne seinem Cousin Olivier Wohrl, dem bisherigen
Vorstandsvorsitzenden von Wohrl, offensichtlich Vorwirfe



http://www.bondguide.de/?s=W%C3%B6hrl&s=W%C3%B6hrl
http://www.bondguide.de/?s=W%C3%B6hrl&s=W%C3%B6hrl
http://www.bondguide.de/wkn/A1R0YA/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/woehrl-glaeubiger-votieren-fuer-insolvenzplan-weg-frei-fuer-uebernahme-durch-gruenderenkel/
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zu machen, moniert er jedoch Fehler in der Unternehmens-
fihrung (eine ,zu aufgeblahte Zentrale®) und das unstruk-
turierte Sortiment in Filialen. BilderbuchmaBig werden hier die
ersten beiden betriebswirtschaftlichen Krisen auf dem Weg
zur Insolvenz beschrieben: Erst die Management- und nach-
folgend die Strategiekrise. Das war auch schon zum Zeit-
punkt der Anleiheemission Status quo. Es stellt sich die Fra-
ge, ob dies die Berater, die die Anleihe mit begleitet haben,
damals nicht auch gesehen haben.

Wie viele erwarteten, stehen seit letztem Monat die Anleihen
der Rickmers Holding im Wert von 275 Mio. EUR im Feuer.
Hier hat der gute Name des Reedereigriinders sicherlich auch
so manchen Investor Uberzeugt sein Geld anzulegen. Pech
gehabt sagen nun die Anwélte von Bertram Rickmers. Sie
sollen ihre Anleihe, die mittlerweile bei nur noch um die 5%
vor sich hindimpelt, in nachrangiges Aktienkapital einer Lu-
xemburger Gesellschaft tauschen. Dann kénnten sie immer-
hin noch mit der Auszahlung des nachsten Kupons in Héhe
von 8,875% im Juni rechnen.

RICKMERS HOLD.ANL 2013/18 (WKN: A1TNA3)

T T T T T T T T
Jul 13 Jan 14 Jul 14 Jan 15 Jul 15 Jan 16 Jul 16 Jan 17

Quelle: BondGuide

Die Freude der — insbesondere professionellen — Investoren
halt sich in Grenzen. Wir halten dieses Angebot ebenfalls
nicht fiir iiberzeugend. Insbesondere weil wir davon aus-
gehen, dass im Falle einer Insolvenz alle Glaubiger gleich
behandelt werden missen, was bedeuten wiirde, dass auch
die Kredite der HSH nicht vorab bedient werden diirften.

Im Jahr 2013 wurde die Rickmers-Anleihe begeben. Schon
damals waren die Kosten fiir die Reederei zu hoch, um auf
dem Weltmarkt weiter bestehen zu kénnen. Auch in den
Folgejahren konnte das Management um Bertram Rickmers
seine Kosten nicht nachhaltig driicken. Alleine im Jahr 2016
wurden massive Verluste von rund 300 Mio. EUR eingefahren
—auch hier: Managementfehler gleich Managementkrise.

»Hinzu kommt, dass die Rickmers Gruppe in ihrer Flotte vor
allem kleine Frachter mit einer Kapazitdt von bis zu 4.500
Containern fihrt. Diese haben in der Schifffahrtskrise beson-
ders gelitten und kénnen mit ihren Einnahmen kaum die
Betriebskosten decken. Im Rickmers Maritime Trust befinden
sich Uberwiegend Schiffe der sogenannten Panamax-Klasse
mit einer L&nge von maximal 294 und einer Breite von 32 Me-
tern. Deren Vorteil war, dass sie in der Vergangenheit gerade
noch so durch den Panamakanal passten. Doch seitdem
dieser ausgebaut wurde, haben diese Schiffe ihr wichtiges
Alleinstellungsmerkmal verloren.“ (Hamburger Abendblatt
07.11.2016) War fur Bertram Rickmers und flir die emissions-
begleitenden Berater der Ausbau des Panamakanals etwa
ein schwarzer Schwan? Die Strategie von Rickmers ist
zumindest nicht ausgereift zu nennen. Deswegen ist auch
hier zum Zeitpunkt der Emission von einer nachhaltigen Stra-
tegiekrise des EigentUmer-gefihrten Unternehmens auszu-
gehen.

Seit dem 10. Mai 2017 ist es nun auch final klar: Die Solar-
World AG musste Insolvenz anmelden. ,Der Vorstand ist
nach umfassender Priifung heute zu der Uberzeugung ge-
langt, dass im Zuge des aktuellen Geschaftsverlaufs und der
weiter voranschreitenden Preisverwerfungen keine positive
Fortbestehensprognose mehr besteht.“ (Pressemitteilung
SolarWorld AG, 10.05.2017).

Grinder und CEO Frank Asbeck hat diese Preisverwer-
fungen, die es spatestens mit der Reduzierung der staatli-

chen Férderungen gegeben hat, nicht vorausgesehen? Er
hat nicht erkannt, dass die Produktionskosten flir deutsche
Photovoltaik-Anlagen zu hoch sind? (Managementkrise).

.

Preisverwerfungen hin, Managementfehler her: Bei Solarworld ist der Ofen aus.
Foto: © animaflora — stock.adobe.com


http://www.bondguide.de/?s=Rickmers&s=Rickmers
http://www.bondguide.de/wkn/A1TNA3/
http://www.bondguide.de/wkn/A1TNA3/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/rickmers-holding-konkretisiert-plaene-zur-anleiherestrukturierung/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/rickmers-holding-konkretisiert-plaene-zur-anleiherestrukturierung/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/solarworld-ag-verkuendet-folgeinsolvenz/
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»Auch SolarWorld-Chef Asbeck habe Fehler gemacht, heiBt
es. Zu spéat — namlich erst zu Beginn dieses Jahres — habe er
mit einem Sparprogramm auf die schrumpfenden Ertréage
reagiert. Geschéftliche Chancen wie die Beratung mit eige-
nen Beschéftigten oder das Geschaft mit Speicherbatterien
habe er liegen lassen.“ (FAZ-online 11.05.2017).

In den Jahren 2010 und 2011 lieBen sich viele Anleger vom
markigen Auftreten von Frank Asbeck Giberzeugen und zeich-
neten Anleihen im Umfang von 550 Mio. EUR. ,Seither
hatten Anleger wenig Freude an ihrem Investment. Bereits
2013 mussten sie auf 60% ihres Geldes verzichten und einen
Teil ihrer Anleihen in Aktien umwandeln. Doch noch immer
stehen laut Bloomberg zwei Anleihen mit einem Gesamt-
volumen von knapp 170 Mio. EUR aus.”“ (Handelsblatt
online, 11.05.2017).

Seit 2009 war klar, dass die weltweite Finanzkrise auch
direkte Auswirkungen auf die Férderprogramme flir Sonnen-
energie hatte. Viele Staaten mussten die Forderung ein-
schranken oder komplett streichen. Gleichzeitig schwemm-
ten preiswertere chinesische Produkte auf den européischen

und amerikanischen Markt. Dementsprechend wurden die
SolarWorld-Anleihen in einer handfesten Strategiekrise
emittiert. Vielleicht galt fir den Bonner Asbeck als Strategie
auch das Kolsche Grundgesetz: Et klitt, wie et kiitt und et hét
noch immer jod jejange.

Fazit

Sogenannte Familienunternehmen oder Eigentiimer-ge-
fiihrte Unternehmen sind im Management nicht unbe-
dingt besser aufgestellt. Langjdhrige Marktkenntnis, viel-
leicht sogar Uber Generationen hinweg, schiitzen nicht vor
handfesten Strategiekrisen. Haufig versuchen die Eigentl-
mer, Verursacher der betriebswirtschaftlichen Krisen, anstatt
die Probleme zu |8sen, einfach durch die Aufnahme von
Fremdkapital, entstandene Liquiditatsiticken zu schlieBen.
FUr Investoren bedeutet dies: Ein traditionsreiches Unter-
nehmen muss nicht auch unbedingt ein gutes Unternehmen
sein.

Pressekontakt: Klaus-Karl Becker
+49 172 61 41 955, klaus-karl.becker@steubing.com,
www.germanmittelstandfund.de
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Unternehmen

(Laufzeit)

Scholz
(2019)

More & More
(2018)

Alno
(2018)

Beate Uhse
(2019)

Peine
(2018)

Travel24
(2017)

3W Power I
(2019)

Branche
WKN

Recycling
 AIMLSS

' Modehandler

Uchenmabel
rotikartikel

Modehéndler
A1TNFX

Online-Reisen

Smart Solutions (vorm. Sympatex); Funktionstextilien

(2018)

Minaya Capital WA
(2018)

Herbawi
(2019)

3W Power WA
(2020)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)

Sanha
(2018)

Cloud No. 7
(2017)

Air Berlin V
(2019)

Schneekoppe
(2020)

Stern Immobilien
(2018)

Air Berlin IV
(2019)

SeniVita Social WA
(2020)

Solar8 Energy
(2021)

Timeless Homes
(2020)

Ekosem |
(2021)

BDT Automation |
(2017)

L AIX3MS

Beteiligungen

Modehéndler

flegeeinrichtungen

Heizung & Sanitar
A1TNA7

mmobilien
A1TTNGG

rnahrung

Immobilien

mmobilien
A1RO9H

* AB100N

Agrarunternehmen
ATMLSJ

Technologie
A1PGQL

Zeitraum der
Platzierung

Plattform"

Feb 12/Feb 13 FV FRA

Jun 13/Feb 14

FVS

FV FRA

FvS

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Mai 13/Jan 14! FV FRA

Jun/Jul 13

Sep/Okt 12

m:access

FV FRA

(Ziel-)
Volumen in. platziert

Voll-

6 ja
10 ja
45 ja
30 ja

4 nein
21 % nein
45 ja
13 ja

3 ja

1 nein
14 ja
22 % nein
38 ja
30 ja
82 ja

1 ja
17 nein

170 ja
45 % nein
10 ja
10 n.bek
50 ja
13 % nein

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

Kupon

0,00%

8,13%

8,50%

7,75%

8,00%

7,50%

8,00%

8,00%

7,00%

7,75%

5,50%

8,00%

7,75%

6,00%

5,63%

3,50%

6,25%

6,75%

6,50%

3,00%

9,00%

8,75%

8,13%

Kurs Rendite
aktuell p.a.

Rating
(Rating-
agentur)®

' DY 281  2889% Oddo Seydler Bank (AS),
(EH) } } ' Blattchen & Partner (LP)
o ' 32,00 223,6% quirin bank

cR 3 3

'CC® ' 4850 125% Oddo Seydler Bank
(SR 3 3

BB ' 2600 108,0% Scheich & Partner (AS),
H(EH) ' youmex (LP)

ol ' 53,00  88,7% quirin Bank

cR 3 3

; ' 85501  67,1%  Acon Actienbank

f ' 4305 66,7% Oddo Seydler Bank
'cCC? ¢ 53,950 61,5%  Oddo Seydler Bank
R 3 3

f ' 66,80  49,4% Acon Actienbank
"B+ 1 5200  452% DICAMA
L.

f ' 51,000 29,9% Oddo Seydler Bank
1B ' 7310  26,8% ICF, Blattchen FA
cR 3 3

1B ' 8625 24,0% equinet Bank

cR 3 3

'BBBY ' 9812  22,0% Blatichen FA

cR 3 3

; C 76750 21,5%

; ' 6595  17,8% Schnigge

BB+ | 91,50 | 15,9% | Dero Bank'"
- |

" 86,00 | 15,1%

'BB® ! 86,52 12,1% ' ICF

B 3 3

‘BB 73000  12,1%

CR 3 3

; ' 96,00 ! 10,9% | Schnigge

'cocY 93,77 10,8% | Fion

cR 3 3

'CCCY ¢ 99,000 10,5%  Oddo Seydier Bank (AS),
' (CR) } | ' DICAMA (LP)

Technische
Begleitung
durch ...”

. Mai e Seite 21
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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 ...”
Ekosem Il 3 Agrarunternehmen 3 Nov 12/Okt 183 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50% 3 Ccc? 3 92,30 3 10,4% 3 Fion 3 >
(2022) ' AIRORZ } } } } } *(CR) } i } 3
Singulus I ' Maschinenbau L Juli 16 'FVFRA ! 120 ja ! 8,00%: " 91,00 ! 10,3% ' Oddo Seydler Bank o
o2 o s s I R | s
Photon Energy Erneuerbare Energien Mérz 13 FV FRA 5 nein 8,00% BB-? 98,95 9,6% Eigenemission e
(2018) " ATHELE } } } } } *(CR) } } 3 3
4finance ' Finanzdienstieister | Mai 16 Prime | 150 ja ! 11,25% B+ | 106,44 9,5%  Walich & Matthes, Dero Bank ***
(2021) L A181ZP } ' Standard } } (s&P) } } 3
Air Berlin I ' Logistik 'Aprii/Jan14' Bondm | 225! ja | 825% " 99,05 | 9,4% P
ore er0m s s A | s
eno energy Erneuerbare Energien Juni 11 PM DUS (C) 10 nein 7,38% D? 98,50 9,3% GBC, Bankhaus Neelmeyer =
(2018) ' AHBV5 } } } } } ' (CR) } } 3 3
FOR Immobilien | " Immobilien Lokt 14 CFVFRA 5 nein | 8% ' 110,50 | 9,2% | Eigenemission
(2019) * A1YCSF } } } } "+ Bonus ! } i } 3
Metalcorp " Metallhéndler 'Jun 13/Mai 14! FVFRA 70 ja | 875% BBY " 99,88 ! 8,8% | Schnigge (AS), DICAMA (LP) ' **
(2018) * ATHLTD } } } } } ' (CR) } } } 3
VST Building Tech. ' Bautechnologie 'Sep/Okt13 ' FVFRA 6' nein | 850% CCCY ' 9950 | 87%  Dero Bank' e
(2019) * ATHPZD } } } } } ' (CR) } i } 3
Neue ZWL Zahnradwerk | ' Automotive 'Feb 14 'FVFRA ! 25" ja | 7,50%'BY ' 98,90 ! 8,2% ' Steubing (AS), DICAMA (LP) ' **
(2019)  AIYC1F } } } } } ' (CR) } } } 3
Neue ZWL Zahnradwerk Il  Automotive 'Feb 15 'FVFRA 25" ja | 7,50% ' BY " 98,00 | 8,1% | Steubing (AS), DICAMA (LP) ' **
(2021) * A13SAD } } } } } *(CR) } i } 3
HanseYachts Il ' Boots- und Yachtbau | Mai 14 'FVFRA 13" nein | 8,00% ' 100,73 | 7.6% | Steubing e
eore e s s A R | s
Euroboden " Immobilien LUl 13 'PMDUS (©) ! 6' nein | 7.38% BB ' 100,10 | 7.2% | SCALA CF e
(2018) ' ARESB “(SR)
FCR Immobilien I " Immobilien ' Okt 16 'FVFRA 3 nein | 7,10% " 99,89 ! 7,1% | Eigenemission e
o2y haspuC | | T T | |
Golfino I ' Golfausstatter "Nov 16 'FVFRA 4" ja ' 800% B+ " 104,75 | 7,0% | quirin bank, DICAMA (LP) ' **
oz oy s s T e | s
Royalbeach Il Sportartikel Nov 15 m:access nein 7,38% 6,8% Acon Actienbank
oo Ao | | o e | |
Accentro (vorm. Estavis) ' Immobilien "Nov 13 'FVFRA " nein | 9,25% ; i 6,7%  Oddo Seydler Bank ;
eore Ao s s I | s
JDG Pool 'Finanzdienstleister ' Maiun 15 ' FVFRA Cja | 6,00% f i 6,6%  Steubing f
oz Arasep s s I | s
Vedes Il ' Spiele & Freizeit " Juni 14 'FVFRA 200 ja | 7,13% B+ 101,17 | 6,5% | Steubing
(2019) AT1QUA } } } } } “(SR) } i } 3
gamigo ' Online-Spiele “Juni 13 'FVFRA 5' nein | 850% B+’ ' 102,25 ¢ 6,4%  Kochbank (AS), GBC (LP) ' ***
(2018) ATTNJY } } } } } ' (CR) } } 3 3
Eyemaxx IV " Immobilien ' Sep 14 'FVFRA 19 nein ' 8,00% ' BBY " 104,00 | 6,4% | ICF e
(2020) L A12737 } } } } } *(CR) } i } 3
eterna Mode |l ' Modehandler ‘Marz17 | FVFRA | 25 ja | 7,75%  B+Y ' 105,36 | 6,4% | ICF
(2022) | A2E4AXE } } } } } ' (CR) } } } 3
Prokon 3 Erneuerbare Energien 3 Juli 16 3 FV HH 3 410 3 nein 3 3,50% 3 BBB-? 3 75,18 3 6,3% 3 M.M. Warburg 3 o
o) nonssi s s D e T | s
mybet Holding WA ' Beteiigungen 'Dez 15 'FVFRA 2 ja | 625%" © 100,00 ! 6,3%  Oddo Seydler Bank e
o0 Ay | | I | |

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 ...”
Eyemaxx V ' Immobilien Marz16  FVFRA | 30! jJa ! 7,00% BBB® | 103,80 5,9%  Small & Mid Gap IB e
oz ek s s T e | s
BeA Behrens Il ' Befestigungstechnik * Nov 15 ‘Scale™ 22 nein | 7,75% ' B+? " 106,60 ! 5,7%  quirin bank e
(2020) L A161Y5 (EH)
Homann | | Holzwerkstoffe ' Dez 12/Jun 13| Prime L1000 ja | 7.00% B+¥ 1 100,67 | 5,7%  Oddo Seydler Bank (AS), |
(2017) ' AIROVD '&Mai14 i Standard ; ; '(CR) ; } ' Conpair (LP) ;
Eyemaxx I " Immobilien Mérz 13 'FVFRA ! 1 ja ' 7,88% BBY " 104,00 ¢ 5,5%  Dero Bank'"
(2019) ATTM2T } } } } } ' (CR) } } } 3
DEMIRE " Immobilien 'Sep14Mrz 'FVFRA ' 100" ja | 7,50% ' 104,37 | 5,5%  Oddo Seydler Bank e
(2019) A12T13 115
Energiekontor I Erneuerbare Energien Juli 12 FV FRA 10 ja 6,00% 108,75 5,5% e
(2018/22) - AIMLWO
Hahn-Immobilien " Immobilien 'Sep 12 'FVFRA 200 ja | 6,25% BBB-* ' 100,30 5,5%  Schnigge
(2017) * ATEWNF } } } } } “(SR) } i } }
Eyemaxx I ' Immobilien ' Apr 12 FVFRA | 121 nein | 7,75%  BBB® | 101,10 | 5,4% | Dero Bank'?
(2017) - AIMLWH } } } } } ' (CR) } } } 3
DEWB ! Industriebeteiligungen | Apr 14 'FVFRA 10 ja | 6,00% ' 101,50 | 5,1% | Oddo Seydler Bank
eore s s s R | s
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) Beteiligungen Dez 15 FV HH 50 n.bek 3,75% 95,50 5,1% Eigenemission =
(o0 nresau s s e | s
ETL Freund & Partner I ' Finanzdienstieistung ' Dez 16 'FYMUC 25' ja | 6,00% BBB- ' 105,00 | 5,1% | Eigenemission e
(2024) * A2BPCH } } } } } C(EH) } i } 3
IPSAK ' Immobilien 'Nov 12 ‘Bondm | 30! a | 675% BBE® | 104,02 5,0%  Rodl & Partner {anes
(2019) ' AIRFBP } } } } } ' (SR) } } } 3
Stauder I ' Bierbrauerei " Juni 15 'FVFRA 10 ja ! 650% B+? ' 107,95 | 47% | ICF e
(2022) “A161L0 } } } } } *(CR) } i } 3
DSWB I ' Studentenwohnheime ' Juni 16 'FVFRA 64' ja | 450% BBB® ! 100,00 ! 4,5% | equinet Bank
(2023) F A1B1TF } } } } } ' (CR) } } } 3
BioEnergie Taufkirchen Energieversorger Juli 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-%* 106,00 4,4% GCl Management Consultingi
(2020) “ ATTNHC } } } } } “(SR) } i } 3
PORR Hybr. ' Baudienstleister ‘Feb 17 ‘FVWien | 125' ja | 550% " 104,55 | 4,4% ' HSBC
(2022/unbegr,)  A19CTY } 3 3 3 3 3 3 | 3 3
Alfmeier Prazision * Automotive 'Okt 13 'FVFRA 30 ja | 7,50% BB ' 104,20 | 4,4% | Steubing (AS), DICAMA (LP) '
(2018) * ATX3MA } } } } } *(CR) } i } 3
Procar I ' Autohandel 'Dez 14 'FVDUS ! 10! ja ' 7,25% ' BBY ' 107,00 | 4,3% ' Schnigge e
(2019) ' A1BSLE } } } } } ' (CR) } } } 3
MTU  Technologie " Juni 12 ' Prime " 2500 ja | 3,00% Baa3® | 99,88 4,2% | Oddo Seydler Bank L
(2017) ' AIPGW5 } ' Standard } } * (Moody's) : } } !
Deutsche Rohstoff | ' Rohstoffe ‘JuWSep13 |FVFRA | 16| nein | 800%  BB+Y | 104,25 4,2% | ICF oo
(2018) ' ARO7G } } } } } ' (CR) } } } 3
Lang & Cie RE " Immobilien ' Aug 15 'FVFRA 15" ja | 688%: ' 103,40 | 4,1% | ICF
eore o1 s s R | s
Katies I ' Beteiigungen ‘Mai 15817 ' FVDUS& 9%5' ja ! 550% BBY " 104,10 ¢ 4,0% | Bankhaus Lampe (AS), e
(2020) ' A161F9 ; ' FRA ; ; ; '(CR) ; | ' IKB (LP) ;
Deutsche Rohstoff I ' Rohstoffe LUl 16 'Scale’™ 51 nein | 563% ' BB+ ' 106,50 | 3.9% | ICF e
o2 nonncs s s e | s
PM  Immobilien Okt 13 FVS&FRA | 15! ja | 500% | 101,52 | 8,9%  Oddo Seydler Bank e
eore AponK s s R B | s

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


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

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Unternehmen

(Laufzeit)

Constantin Il
(2018)

Underberg Il
(2021)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Ferratum |
(2018)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Underberg Il
(2020)

Ferratum |l
(2019)

Underberg IV
(2018)

publity WA
(2020)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

Sanochemia
(2017)

UBM Development Il
(2020)

Seidensticker
(2018)

Hérmann Industries Il
(2021)

Karlsberg Brauerei |l
(2021)

Adler Real Estate Il
(2020)

FC Schalke 04 Ii
(2023)

PNE Wind
(2018)

UBM Development |
(2019)

Deutsche Borse Il
(2041)

Berentzen
(2017)

Stauder |
(2017)

Adler Real Estate |
(2018)

paragon
(2018)

Branche
WKN

Medien & Sport
' AIRO7C

Spirituosen
' A11QR1
Immobilien
' A2DAJB

. Finanzdienstleister

Studiendarlehen

pirituosen

Finanzdienstleister
A2AAR2

pirituosen

mmobilien
A169GM

Studiendarlehen
A2AAVM

harmazie

mmobilien
A18UQM

ekleidung

Automotive
A2AAZG

Bierbrauerei
A2AATX

mmobilien
| A14J3Z

FuBballverein
A2AA04

mmobilien
A1ZKZE

Orsenbetreiber
Spirituosen
A

Bierbrauerei

mmobilien
A1R1A4

Automotive
A1TND9

Zeitraum der | Plattform"
Platzierung
Apr 13 i FV FRA
Juli 14 FV FRA
Apri7 FV FRA
Okt 13 Scale™
Nov 14 PM DUS (B)
Juli 15 FV FRA
Juni 16 Scale™
Dez 15 % FV FRA

Juni 16 ' PM DUS ()

Aug 12 "FVFRA

Dez 15 Scale™ & FV
* Wien

Mérz 12 ' PM DUS ()

Nov 16 Scale™

Apr 16 Scale™

Apr/Okt 15, Prime

Apr 17 3 Standard

Juni 16 Scale™

Mai/Sep 13 3 Prime
 Standard

Jul/Dez 14, ' Scale’™ & FV

Mrz 15 ' Wien

Aug 15 Prime
Standard

Okt 12 "FVFRA

Nov 12 'FV FRA

Mrz/Apr 13 ' FV FRA

Jun 13/Mrz 14! FV FRA

(Ziel-)
Volumen in; platziert
Mio. EUR

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

Voll-

ja

ja

ja

ja

Kupon

7,00% |

6,13%

4,50%

8,00%

3,60%

5,38%

4,88%

5,00%

3,50%

4,00%

7,75%

4,25%

7,25%

4,50%

5,25%

4,75%

5,00%

8,00%

4,88%

2,75%

7,50%

8,75%

7,25%

Rating

(Rating-
agentur)®

1 B+%
' (CR)

'BB-
1 (S&P)
BB+
CR)

Kurs
aktuell

102,80 |

105,50

10/17 o 1

Rendite
p.a.

. Mai ® Seite 24

Technische Chance/
Begleitung Risiko??
durch ...”
3,9% Oddo Seydler Bank ok
3,9% Oddo Seydler Bank ok
3,9% Dero Bank'" ok
3,8% % ICF hkk
3,8% % SCALA CF .
3,6% Oddo Seydler Bank ok
3,6% ICF P
3,5% Oddo Seydler Bank ok
3,5% quirin bank
3,4% % Small & Mid Cap 1B s
3,3% % Lang & Schwarz o
3,0% quirin bank ok
2,9% Schnigge ik

2,9% ' equinet Bank (AS), IKB (LP) ' **

2,7% : Bankhaus Lampe (AS),

KB (LP)

2,6%  Oddo Seydler Bank

2,6% equinet Bank e

2,5% | M.M. Warburg (AS),
- Oddo Seydler Bank

2,4% | IKB,
Steubing & quirin (Aufstockung)

2,4% | Deutsche Bank (AS), BNP,
Goldman Sachs, Morgan Stanley

2,4% | Oddo Seydler Bank o

2,3% QOddo Seydler Bank (AS), *
Conpair (LP)

2,3% | Oddo Seydler Bank

2,9% ' Oddo Seydler Bank
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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)®
DIC Asset |l ! Immobilien " Jul 13/Feb 14 | Prime © 100! ja ! 575% ' 104,02 | 2,1% | Baader Bank
(2018) CATTNJ2 } ' Standard } } } } i } }
ATON Finance ' Industriebeteligungen ' Nov 13 ' Prime © 200 ja | 3,88%: " 102,50 | 2,1% ' Deutsche Bank
(2018) L ATYCQA ; ' Standard ; } 3 3 i 3 3
s&T ' IT-Dienstleister "Mai 13 'FVFRA 15 ja | 7,25% BBBY | 10521 2,0%  Oddo Seydler Bank
(2018) CATHILL } } } } } *(CR) } i } }
FC Schalke 04 I ' FuBballverein *Juni 16 'FVFRA ! 16 ja | 425% BB ! 109,02 2,0%  equinet Bank
(2021) + A2AAO3 } } } } } ' (CR) } } } }
DIC Asset Il ! Immobilien " Sep 14/Apr 15! Prime C4750 ja ! 4,63% " 106,30 | 1,8%  Bankhaus Lampe (AS),
(2019) L A12T64 ' Standard ' Oddo Seydler Bank (LP)
TAG Immobilien I " Immobilien “Juni 14 ' Prime C 1250 ja | 3,75% © 106,00 ! 1,8% Oddo Seydler Bank
(2020) L A12T10 } ' Standard } } 3 3 i 3 3
PORR I ' Baudienstleister "Nov 13 'FVFRA 500 ja | 6,25% ' 107,35 | 1,3%  Steubing
(2018) | ATHSNV ! ! ! ! ! ! ! 3 3 !
DSWB | ' Studentenwohnheime ' Jun/Nov15 'FVFRA ! 770 nein | 4,68% 'BB% ! 110,00 | 1,3%  IKB, equinet Bank,
(2020) ' A1ZW6U } } } } } ' (CR) } } ' BankM (Co-Lead) }
TAG Immobilien | " Immobilien " Jul 13/Feb 14 | Prime © 3100 ja | 513% " 104,85 | 1,1% | Oddo Seydler Bank P
(2018) * ATTNFU ' Standard
SAF-Holland ' Automobilzulieferer ' Okt 12 ' Prime f 75 ja | 7,00% 'BBBY ' 105,77 0,8%  IKB Px
(2018) - ATHAQ7 } ' Standard } } (EH) } } } }
Durr | " Automobilzulieferer ! Mérz 14 'FVFRA ' 3000 ja | 2,88% " 108,00 | 0,8% | Deutsche Bank, HSBC L
o2 arvous s s R | s
ETL Freund & Partner| ! Finanzdienstieistung ' Dez 10/Feb 13 FV'S f 8' ja | 7,50% ' BBB- ' 103,61 0,8%  FMS, equinet Bank L
(2017) ' AEV8U (EH)
Deutsche Bérse IV ' Borsenbetreiber 'Okt 15 ' Prime © 5000 ja ! 1.63% ' AA 107,71 | 0,7% | Goldman Sachs, P
(2025) + A1684V } ' Standard } } [s&P) i ' J.P. Morgan (AS), UBS }
innogy Finance ' Energiedienstleister ' Feb 09 ' Prime ' 1000’ ja | 650% ' BBBY ' 12593 0,3% | Oddo Seydler Bank Lx
(2021) - AOTBL6 } ' Standard } } (s&P) } } }
Deutsche Bérse | ' Borsenbetrelber 'Okt 12 ' Prime © B0 ja | 2:38% ' AA D 111,21 | 0,3% | Deutsche Bank, BNP, Giti  + *
(2022) ATRETW } ' Standard } } c&P) i } }
Eyemaxx WA | " Immobilien ' Dez 16 'FVMUC 4 ja ! 450% BBY ' 112,00 ¢ -0,1% | GBC >
(2019) ' A2BPCQ } } } } } ' (CR) } } } }
Deutsche Borse I ' Borsenbetreiber " Mérz 13 ' Prime Ce00! ja ! 1,13% AA ' 101,18 | -0,3%  Commerzbank, DZ Bank, | *
(2018) ' ATR1BC } ' Standard } } [s&P) i ' JP Morgan }
Rickmers ' Logistik " Jun/Nov 13 & | Prime © 275 ja | 888%'CY L 495 nber. | Oddo Seydler Bank L
(2018) - ATTNA3 ‘Mrz/Nov 14 : Standard } } ' (CR) } } } 3
HPI WA ' Industriedienstieister ' Dez 11/Okt 13! FV FRA ! 6' ja ! 3,50%' © 6,00 nber. | Siiddeutsche Aktienbank ~ * *
(2024/unbegr.) + AIMAQD
Identec ' RFID-Technologie ' Okt 12 CFVHHH 25! nein | 7,5% " nbek. | nber. | FMS Px
(2017)  A1G82U } } } } *+Bonus } } } }
René Lezard ' Modehandler "Nov 12 'FVFRA 15! ja ! 7,25%'CCCY ! 11,00 | inlnsolvenz! Schrigge (AS), UBJ (LP) ' *
(2017) ' AIPGQR } } } } } *(CR) } i } }
Karlie Group ' Heimtierbedarf " Juni 13 'FVFRA ! 10’ nein ! 500% ' DY " 4,05 inlnsolvenz | Viscardi (AS), e
(2021)  ATNGO } } } } } ' (SR) } } ' Blattchen & Partner (LP)
GEWA 501 " Immobilien " Mérz 14 'FVFRA 35! ja | 650% BBB® | 29,52 ! inInsolvenz  equinet Bank (AS), FMS (LP) | *
(2018) AIYCTY *(CR)
Laurel ' Damenbekleidung | Okt 12 'FVFRA ! 200 ja | 7,03%'CCC? | 855 ininsolvenz Oddo Seydler Bank P>
(2017) ' AIREST } } } } } ' (CR) } } } }

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 ...”

Sanders I ' Bettenzubehor 'Okt13/Jul 14 ' FVFRA 220 ja ! 875% DY ' 30,56 | inInsolvenz | Oddo Seydler Bank (AS), ' *
(2018) * A1X3MD } } } } } *(CR) } i ' Steubing (LP) }
KTG Energie ' Biogasanlagen ' Sep 12 'FVFRA ! 50 ja | 7,25%' DY ' 2,60 | inlnsolvenz | Schnigge (AS), e
(2018) ' AIML25 ; ; ; ; ; '(CR) ; | ' equinet Bank (LP) ;
Enterprise Holdings I Finanzdienstleister Marz 15 FV FRA 30 nein 7,00% D? 3,52 in Insolvenz Dero Bank'" *
(2020)  A1ZWPT } } } } } *(CR) } i } }
Enterprise Holdings | Finanzdienstleister Sep 12 'FVFRA ! 200 ja | 7,00% DY ' 3,05 inlnsolvenz | Dero Bank™ x
(2017) - A1G9AQ } } } } } ' (CR) } } } }
Wohr ' Modehandler 'Feb 13 'FVFRA 30 ja ! 650%CY ' 15,99 | inInsolvenz | Viscardi e
(2018) * ATROYA C(EH)
KTG Agrar Il  Agrarrohstoffe 'Okt 14 'FVFRA ! 92! ja ! 7,25% DY ' 281 inlsolvenz Scheich & Partner (AS), ' *
(2019) - A11QGQ } } } } } ' (CR) } } ' youmex (LP) 3
KTG Agrar I  Agrarrohstoffe anDezi1Feb13) FVFRA | 2500 ja | 7,13% ' DY ' 2,92 | inlnsolvenz | equinet Bank Px
(2017) ' ATH3VN [FebDez14 } } } '(CR) } } } }
Steimann-Boecker I ' Modehandler ' Sep 14 'FVFRA 33 ja | 7,00% DY " 1,35 inlnsolvenz | Oddo Seydler Bank e
(2018) ' A12UAE } } } } } ' (CR) } } } 3
Steilmann-Boecker | ' Modehéndler LJun12/Jun 13! FVFRA ! 450 ja | 6,75% ' DY ' 4,68 | inlnsolvenz | Schnigge (AS), Dero Banki1) (LP), ' *
(2017) ' AIPGWZ ' & Mrz/Aug 15 | } } } '(CR) } } | Oddo Seydler Bank (Aufstockung)
German Pellets GS 3 Brennstoffe 3 Nov 15 3 FVS 3 14 3 nein 3 8,00% 3 D® 3 0,11 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2021/unbegr) ' A141BE } } } } } ' (CR) } } } }
German Pellets Il ' Brennstoffe "Nov 14 'FVFRA ' 1000 ja | 7,25% ' DY " 1,62 inlnsolvenz | quirin bank e
(2019) * A13R5N } } } } } ' (CR) } i } }
German Pellets |l Brennstoffe Jul/Aug 13 FVS 72 ja 7,25% D? 1,63 in Insolvenz quirin bank *
(2018) - ATTNAP } } } } } ' (CR) } } } }
DF Deutsche Forfait |Exportfinanzierer ' Mai 13 'FVFRA 300 ja | 2,00% DY ' 17,25 | inInsolvenz | equinet Bank Px
(2020) ' A1R1CC } } } } } “(SR) } i } }
MBB Erneuerbare Energien Mai 13 FV DUS n.bek nein 6,25% BBB* n.bek. in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), *
(2019) - ATTM7P } } } } } ' (CR) } } ' FMS (LP) }
Penell ! Elektronikdienstleister ' Juni 14 'FVDUS 5 ja ! 7,75%'CC* ' 551 inlnsolvenz | DICAMA L
(2019) ' A11008 } } } } } + (Feri) } i } }
MS Deutschland Tourismus Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% 28 5,66 in Insolvenz quirin Bank *
(2017) - ARE7V } } } } } + (Fer) } } } }
MT-Energie 3 Biogasanlagen 3 Apr 12 3 Fv DUS 3 14 3 nein 3 8,25% 3 D 3 7,50 3 in Insolvenz 3 ipontix 3 *
(2017) * AIMLRM } } } } } *(CR) } i } }
MIFA 'Fahrrachersteller ' Aug 13 'FVFRA ! 25' ja ! 7,50%'CC® ' 2,97 {ininsolvenz equinet Bank L
(2018) L A1X25B } } } } } + (Feri) } } } }
Mox Telecom  Telekommunikation ! Okt 12 'FVS ; 35 ja | 7,25%!BBB® | 3,55 ininsolvenz FMS Pr
(2017)  ARE1Z ' (CR)
Rena Il Technologie Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% 5 5,85 in Insolvenz IKB *
(2018) - ATTNHG } } } } } (EH) } } } }
Rena | ' Technologie ' Dez 10 FVS 43 nein | 7,00% ' DY ' 571 inlnsolvenz | Blattchen FA P
(2015) 12) “ ATEBW9 } } } } } H(EH) } i } }
SAG. | ' Energiedienstieistung | NowDez 10 ' FVFRA ! 25' ja | 6,25% BB+ ' 80,10 ! inInsolvenz Baader Bank e
(2015) 13) ' AEB4A } } } } } ' (CR) } } } 3
SAG. I ' Energiedienstieistung | Juli 11 'FVFRA 170 nein | 7,50% BB+ ' 3021 inlnsolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) | *
(2017) * ATKOK5 ' (CR)
Alpine ' Baudienstleister " Mai 12 'FYMUCS | 100! ja | 6,00%" ' 0,75 " inlnsolvenz x
(2017) “ A1GANY } * Wien } } } | 3 i 3 3

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 Volumen in
Mio. EUR
getgoods.de E-Commerce Sep 12/Jun & FVS 60
(2017) ' A1PGVS 1Okt 13 } }
SIC Processing ' Technologie ‘Feb/Mrz11 'FVFRA 80
(2016)" ' ATHBHQ
'Summe 1 10.764
3 3 ‘Median | 27,4

Voll-
platziert

Rendite
p.a.

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs
aktuell

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

7,75% D% 0,11 in Insolvenz GBC

Ll ! e
: : (CR f f :
" nein | 7,13% ' D? ' 2,75 inlnsolvenz | FMS e
: : R f f :
oeew s
3 ' 7,00% B+ 3 51% 3

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

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

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfélligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlangerung 0.4.); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P =
Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ? Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Bérse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller
(AS), Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); © Folgerating; ® Rating abgelaufen/nicht aktuell;

"Yunbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; ™ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit (iber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); '¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Bérse (iber die regulére Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
9 15) Als neues Borsensegment fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fiir Aktien und Unternehmensanleinen der Deutsche Bérse
AG Skala von * bis **** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

BondGuide ist der Newsletter fir Unternehmensanleihen und be-
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschétzungen
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — kritisch, unabhéngig und
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rlickblicke, Interviews
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
aber auch Unternehmensvorsténde und -geschéftsflhrer. Bond-
Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktféhigkeit
mittelsténdischer Unternehmen und l&dt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fiir Mit-
telstandsanleihen negative Auswlichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex 2017

Die diesjahrigen Anderungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) wurden am 07.02. verabschiedet. Die
Empfehlungen richten sich primér an bérsennotierte Aktien-
gesellschaften und ihnen gleichgestellte Gesellschaften mit
Kapitalmarktzugang (§ 161 | 2 AktG). Auch viele Anleiheemit-
tenten unterliegen daher der Verpflichtung gem. § 1611 1
AktG, den Empfehlungen des DCGK zu folgen, oder anderen-
falls Abweichungen offenzulegen und zu erldutern (,comply
or explain®).

Ziele der Kodex-Anderungen

Durch die von der Regierungskommission DCGK beschlos-
senen Anderungen sollen insbesondere (i) die Transparenz
der Unternehmensfiihrung bdérsennotierter Gesellschaften
weiter erhéht und (i) der DCGK an internationale Corporate
Governance Standards angeglichen werden.

Neben Anpassungen an die Gesetzeslage und redaktionellen
Anmerkungen beinhalten die Kodex-Anderungen 2017 u.a.
folgende neue Empfehlungen bzw. Anregungen:

Compliance Management/Whistleblower-System

In Ziff. 4.1.3 DCGK n.F. wurden zwei neue Empfehlungen und
eine neue Anregung zur Einrichtung eines Compliance
Management Systems und eines Whistleblower-Systems er-
génzt. Der Vorstand soll fiir ein angemessenes, an der Risiko-
lage des Unternehmens ausgerichtetes Compliance Manage-
ment System sorgen und dessen Grundzuge offenlegen.

Beschéftigten soll es zudem durch die Etablierung eines
Whistleblower-Systems mdglich sein, geschiitzt Hinweise auf
RechtsverstoBe im Unternehmen zu geben. Zugleich wird an-
geregt, dieses System auch externen Dritten zuganglich zu
machen.

Vorstandsvergutung

Nach Ziff. 4.2.3 DCGK n.F. sollen variable Vergitungs-
bestandteile des Vorstands grds. eine mehrjahrige Bemes-
sungsgrundlage haben und im Wesentlichen zukunftsbezo-
gen sein. Zudem wird angeregt, die Vergitung bei Ausschei-
den eines Vorstandsmitglieds erst am Ende des jeweiligen
Bemessungszeitraums auszuzahlen: Dies ermdglicht etwa
bei Malus-Regelungen mit Korrekturmdglichkeiten noch die
nachtrégliche Berlcksichtigung individuellen Fehlverhaltens.

Investorenansprache durch AR-Vorsitzenden
Gesprache zwischen dem AR-Vorsitzenden und Investoren
gehdren langst zur gelebten Unternehmenspraxis. Nach der
neuen Anregung in Ziff. 5.2 Il DCGK n.F. sollte der AR-Vorsit-
zende im angemessenen Rahmen bereit sein, mit Investoren
Uber aufsichtsratsspezifische Themen zu sprechen — also
Uber Themen, die in der alleinigen Verantwortung und Ent-
scheidungsmacht des Aufsichtsrats liegen.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat soll kiinftig flir seine Zusammensetzung ein
Kompetenzprofil erarbeiten (Ziff. 5.4.1. Il DCGK n.F.). Dieses
Profil soll Aktion&dren und Investoren verdeutlichen, welche
Kompetenzen der Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit flir erfor-
derlich halt.

Daneben enthalt Ziff. 5.4.1 V DCGK n.F. die Empfehlung, je-
dem Kandidatenvorschlag zur Wahl neuer Aufsichtsratsmit-
glieder einen kurzen Lebenslauf und eine Ubersicht tiber
wesentlichen Tatigkeiten neben dem Aufsichtsratsmandat
beizuftgen (jahrlich aktualisiert/auf der Website des Unter-
nehmens publiziert).

Ziff. 5.4.2 DCGK n.F. wurde um die Empfehlung erganzt, dass
bei der Festlegung der angemessenen Anzahl von unabhangi-
gen Mitgliedern die Eigentimerstruktur zu berticksichtigen ist.

Unterjahrige Finanzberichte

Durch die Aufhebung von § 37x WpHG a.F. ist die Pflicht ent-
fallen, Quartalsfinanzberichte oder Zwischenmitteilungen zu
veroffentlichen. Daher etabliert nunmehr die Regierungskom-
mission in Ziff. 7.1.1 DCGK n.F. die Empfehlung, dass die Ge-
sellschaft die Aktionare unterjahrig neben dem Halbjahres-
finanzbericht in geeigneter Form Uber die Geschéaftsentwick-
lung, insbesondere Uiber wesentliche Verdnderungen der Ge-
schéftsaussichten sowie der Risikosituation informieren soll.

Fazit

Die erhdhten Transparenzanforderungen durch die Kodex-
Anderungen 2017 passen den DCGK weiter an internatio-
nale Best Practice Standards an. Gerade auch Anleiheemit-
tenten kénnen durch ihr Corporate Governance System und
die Einhaltung der Empfehlungen des DCGK Vertrauen am
Kapitalmarkt (zurlick-)gewinnen.





