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VORWORT

Da geht noch was

Liebe Leserinnen und Leser,

im Sommer passierte tatsachlich nicht viel am Markt — aller-
dings auch nichts Dramatisches. Selbst der Air-Berlin-Crash
anderte nichts an der ansonsten weiterhin passablen Stim-
mung anno 2017.

Die Havarien der Anleihen von sowohl Rickmers im ersten
Halbjahr wie auch jetzt Air Berlins im zweiten Halbjahr
haben dem Markt fur KMU-Anleihen nicht zugesetzt. Das
Gegenteil hatte verwundern durfen, z&hlt doch weder der
eine noch der andere Bruchpilot zum hiesigen Mittelstand.

Der breite Markt befindet sich daher weiterhin im Hausse-
Modus, touchiert lediglich von Zank um das Sagen bei Alno
sowie um die anstehende Anleiheglaubiger-Versammlung bei
SANHA. Zu letzterer finden Sie in dieser Ausgabe ein aus-
fahrliches Interview.

Aus dem Summer in the City wird im September nunmehr
ein Hot im Herbst. Einige Emittenten bauen sich bedrohlich
an der Emissionsfront auf und bringen sich in Stellung fir
Umtausch- und Refinanzierungsansinnen. Zugegeben, ,,neue
Neuemittenten® bleiben einstweilen Mangelware.

¢ BondGuide Musterdepot: Anbahnung (S. 10)

e News zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen (S. 13)

e Interview mit Bernd Kaimer, SANHA GmbH & Co. KG (S. 15)

e Kommentar: Mittelstandsanleihen: Summer in the City,
Ralf Meinerzag, Steubing (S. 18)

e Special: Fisch Asset Management: Wandelanleihen bieten attraktives Einstiegsniveau
(S. 20)

* Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick (S. 22)

e Impressum (S. 28)

e Law Corner: Die neue Prospektverordnung 2017 (S. 29)

Ist dies eigentlich zu beklagen? Meiner Ansicht nach nicht
wirklich: Lieber schaue ich mir einen Emittenten an, der jetzt
schon einen Track Record Uber die letzten Jahre vorlegen
kann - sein Flihrungszeugnis. Bei einem Fonds- oder Hedge-
fonds-Manager erwartet man schlieBlich auch eine Historie —
kurz: etwas Vorzeigbares.

So wird ab September der eine oder andere schon gute
Bekannte mit seinem Folgevorhaben auf den Plan treten — es
kénnte wabhrlich schlimmere Nachrichten geben.

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 Héren Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/
http://www.bondguide.de/editors-choice/mittelstandsanleihen-summer-in-the-city-ein-kommentar-von-ralf-meinerzag-steubing/

SANHA

Passt immer.

Die SANHA GmbH & Co.KG schlagt ihren Investoren
eine Verlangerung der SANHA-Anleihe 2013/2018
um fanf Jahre zu einem Zinssatz von 5,5 % p.a. vor.

Dazu sind alle Anleiheinvestoren zur zweiten Glaubigerversammlung
am 15. September 2017 in Essen eingeladen.

Fordern Sie jetzt einen Depotnachweis mit Sperrvermerk bei lhrer Bank an.
Die Anmeldung bis zum 12. September 2017 ist erforderlich!

Nutzen Sie Ihr Stimmrecht und die Chance zum direkten Dialog
mit der Geschaftsfuhrung. Alternativ haben Anleger die Mdglichkeit
sich mittels Vollmacht vertreten zu lassen.

Wir freuen uns auf lhre Teilnahme!

Weitere Informationen sowie die Dokumente
fur die zweite Glaubigerversammlung finden Sie unter
www.sanha.com/de/ueber-sanha/anleihe/zweite-glaeubigerversammlung/



http://www.sanha.com/de/ueber-sanha/anleihe/zweite-glaeubigerversammlung/
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Aktuelle Emissionen

" Raing Banken

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

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

SCP EisenzahnstraBe | Immobilien | l&uft* . FVFRA | 10 | 5,50% | = | IEstate, ICF Bank | = , BondGuide #14/2017,
: : : : : : : : | S. 13

E7/Timberland | Batterietechnik; lauft . FVFRA& | 3x20 . 6,75%- | - . Timberland Cap. | - | BondGuide #16/2017,
; ; . MUC . 695% | ; | S. 11

BDT Media Automation Il | Datenspeicher-/ | 21.08.-08.09.** | FVFRA | 2,1 ! 8,00% ! = | quirin Bank, DICAMA | = , BondGuide #17/2017,
| Printiosungen ; ; : ; : (FA) ; ; S. 13

Euroboden I | Immobilien | vsl. Q4-2017 | vsl. FV . n.n.bek . nnbek. | BY@SR | mwb fairtrade . folgt | BondGuide #15/2017,
1 1 1 1 1 1 1 1 | S. 11

Photon Energy Il | Erneuerbare | vsl. Q4-2017* | vsl. FVFRA | n.n.bek™ | n.n.bek. ™ | = | Dero Bank | folgt | BondGuide #14/2017,
| Energien ; ; ; ; ; ; ; ; S. 11

") Die Online-Immobilien-Investmentplattform iFunded.de bietet die Anleihe 2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung
aktuell auch fur Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR tber www.iFunded.de und der Emittentin an
**) Vsl. bis 22.09.2017 inkl. Umtauschangebot (+ Mehrerwerbsoption) fiir die Inhaber der 8,125%-Altanleihe 2012/17 (WKN: ATPGQL) -
Umtauschverhaltnis: 1:1 plus 20 EUR Umtauschprémie je Alt-TSV und Stiickzinsenverrechnung
***) Geplant ist ein o6ffentliches Anleiheangebot und ein Umtauschangebot fiir die Inhaber der 8%-Altanleine 2013/18 (WKN: ATHELE) -
die Konditionen werden zum Zeitpunkt der Emission bekanntgegeben
" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, PM
DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, PS = Prime Standard; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftiichen 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

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlage
Sanha ! 15.09. | 2. AGV/Essen % Lua L2V, ZR

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Maglichkeit zur vorzeitigen Anleihertickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhohung, 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 Erkldrung eines Rangriicktritts, vRZ — vorzeitige (Teil-)Rlickzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WQgAV - Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN — Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV — Zinsverzicht

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

Anzeige

» ' ihe-Emissionen « '
Erfolgreiche Anleihe-Emissionen — ENS. A o veoa

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleinen

Rating

Rendite aktuell BBB +/- A- oder hoher

ohne (giiltiges) Rating
PORR Il, Diirr Il, TAG | & II, ATON Finance,

UBM | &I, DIC Asset II, Il &IV,
publity (WA), DEMIRE, paragon |
Katjes Il, DB SF I (1 & ), IPM, PORR (HY),
DEWSB, Procar Il, Seidensticker,

SG Witten/Herdecke, DSWB I,
mybet (WA), paragon I, S&T, Berentzen

B+ oder weniger

< 3%

Underberg II, Il &1V,
3 bis 5% Stauder Il, Homann | &1,
Vedes I

Energiekontor Il, HanseYachts Il, DSWB |,
eterna ll, JDC Pool, REA lll, Hahn-Immobilien,
L&C RE, SCP EisenzahnstraBe,
7/Timberland

5 bis 7% Behrens II, VST PROKON

. FCR I, Royalbeach Il, Schneekoppe,
7 bis 9% ) i .
Golffino Il, BDT Il, Timeless Hideaways

Travel24, |dentec, Peine, 3W Power I,
Solar8, Herbawi, More & More, Beate Uhse,
Smart Solutions, HPI (WA), Minaya (WA),
Singulus Il, 3W Power (WA), Timeless Homes,
eno, FCR |, Photon |, Constantin I, BDT |

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

> 9%

B e e it St R

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


http://www.sanha.com/fileadmin/user_upload/documents/anleihe/20170802_Sanha_Einladung_zweite_GV_Schutz.pdf
http://www.financial.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkett, 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 Ausfallwahrscheiniichkett
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkelt
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teiiweise 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 =
Stiickelung 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-Coagi: Capital Market Partner Listing Partner apitalmarktpartner optional

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanzii<!

w

quasi”

gebilligter Prospekt;

best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen;

1

=y

bis +6 Mon.
bis +4 Mon.

quasi®

keine Nachranganleihen

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-
schluss

16
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

Emissionsexperten
X

ein Branchenaus-
schluss;
Unternehmen
> 3 Jahre

w

nur Kernaussagen

quasi®

K
Subsegmente A, B, C;
[X

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

Standards

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

quasi®

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, dafiir 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



Luther.

Einladung zur Informationsveranstaltung mit anschliel3ender
Grindungsversammliung

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.

30. August 2017
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, An der Welle 10, 60322 Frankfurt am Main

Agenda
13:00 — 13:30 Uhr Einlass und Registrierung
13:30 — 13:40 Uhr Begrufung und kurze Einleitung

I. Informationsveranstaltung mit externen Referenten

13:40 — 14:00 Uhr Scale — Das neue KMU Segment der Deutsche Borse
Renata Bandov, Deutsche Borse AG

Die Entwicklung der revidierten EU-Marktmissbrauchsverordnung
— Erfahrungen mit Politik und Behorden
Dr. Gerrit Fey, Deutsches Aktieninstitut e.V.

14:00 — 14:20 Uhr

14:20 — 14:30 Uhr Pause

14:30 — 14:50 Uhr Unternehmensanleihen des Mittelstandes — Alternatives
Finanzierungsinstrument und attraktive Anlagemoglichkeit.
Beurteilung aus Sicht von Investoren
Hans-Jurgen Friedrich, KFM Deutsche Mittelstand AG

14:50 — 15:10 Uhr Warum brauchen wir jetzt mehr denn je einen Interessenverband
kapitalmarktorientierter KMU?
Ingo Wegerich, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft GmbH

15:10 — 15:20 Uhr Pause

[I. Grindungsversammlung

15:20 — 17:20 Uhr Griindungsversammlung des Interessenverbandes
kapitalmarktorientierter KMU e.V.,

m Feststellung der Satzung, Wahl des Vorstandes, Sonstiges

im Anschluss Fazit / Schlusswort / Gemeinsamer Imbiss und get together

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


http://www.luther-lawfirm.com/home.html
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

900 289 30
800
25
700
600 20
500 266
15
400 12
300 10
200
40 5
100 297
0 I 1 I— 0
2013 2014 2015 2016 2017

I Reguléres Tilgungsvolumen” (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen? (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

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

9 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff | 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Uberblick

Unternehmen? (originarer Falligkeitstermin) 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) ! A1R08V ! Feb 13 ! 10 ! Offiziellam 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) 0 A1HJIBS I Apr 13 0 14 l Offiziell am 17.04.2014

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

Constantin | (2015) 0 A1EWS0O I Okt 10 0 30 l Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Durr 1 (2015) 0 ATEWGX 0 Sep 10 l 225 ! Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) 0 ATKQIN I Mai 11/Mrz 13 0 100 0 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) 0 AB100C 0 Okt 11/0kt 12 0 130 ! Offiziell am 01.11.2014

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

Vedes | (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts | (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziellam 15.12.2014

Grand City Properties (

ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%

Wild Bunch (Senato

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 64

Reguléres Tilgungsvolumen 1.426
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.019 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 ! | | 2.446 |

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



H

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhhung

2017
Il

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschlielich
Gesamtfinanzierung

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

7C szlarparken

Beratung bei einer
Kapitalerhohung und
einer Wandelanleihe

2017
Il

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

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

PANTALE®N

Beratung bei zwei
Barkapitalerhohungen

2017
Il

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhohung einschlieBlich
Prospekterstellung

II

# DREF i

Beratung bei zwei
Unternehmensanleihen mit und
ohne Prospekterstellung

2016
Il

fair value
REIT

Beratung bei einer Wandelanleihe
und einer Barkapitalerhéhung
einschlieflich Prospekterstellung

2015

H

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

2017
Il

SYGNIS'

Beratung bei zwei
Barkapitalerhohungen und
einer Sachkapitalerhohung

einschlieflich 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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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18 885 900
16 812 800
14 700
12 600
10 500
431

8 400

6 300

4 200

142
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (Ii.) el Ausgefallenes Anleinevolumen® in Mio. EUR (re.)

" Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berticksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschiittungen/Insolvenzquoten
2 Ausgefallenes 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 C 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
Die vollstandige Ubersicht kbnnen Sie mit dem
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.621
Insolvente Emittenten 40
Ausgefallene KMU-Anleihen ‘ 52

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, DICAMA e9
equinet 26 : Steubing 16 FMS 151 SCALA CF 5
youmex 251 ICF 15 DICAMA 13 1 Blattchen FA 3
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 50 Norton Rose 29 Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 31
Heuking Kuhn Luter Wojtek 31 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 18 equinet 19 E Steubing, quirin e 13
GSK 161 GSK 10 quirin 17 1ICF 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. 22-28)

Better Orange 27 Better Orange 20 X )
' notierten Anleihen.
Biallas 24 1IR.on 12
IR.on 23 edicto 10
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{ 7 ' f' Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
& /N BONDGUIDE

3 Startkapital KW 32/2011 ! 100.000 EUR
$ M U STE RDE POT Wertpapiere ; 145,357 EUR
"’Q_- Liquiditat E 6.814 EUR
N Gesamtwert i 152.171 EUR
1 N Wertanderung total E 52.171 EUR
/4 seit Auflage August 2011 i +52,2%
y seit Jahresbeginn: : +11,1%
Anbahnung
AIR BERLIN 2011/18 (WKN: AB100B)
Man kénnte sagen, das BondGuide Musterdepot konsoli-
diert - allerdings gibt es nichts zu beklagen, im Gegenteil: e
Lediglich die Kurssteigerungen des ersten Halbjahrs darf e
niemand auf das zweite hochrechnen.
Alle Kurse verharren in stabiler Seitwértslage auf ihren erhéh- il
ten Niveaus. Anderungen sind daher abermals nicht vor-
zunehmen. Es bleibt dabei, einfach Woche flir Woche die Zin- i . i 2
sen einzustreichen.

Der durchschnittliche Kupon bzw. die durchschnittliche Ren-  Quelle: BondGuide
dite im Musterdepot waren zweifellos schon mal héher —

BondGuide Musterdepot

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

: : : : : | ibis dato*i | : i seit Kauf i zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11.187 ! 15.000 '04/2016,08/2016! 74,58 ! 850% ' 1.475' 104,75' 15713 ' 10,3% !  +53,6% ' 68 ' A-
(2019) 1 A1H PZD ' ' ' 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts |l ! Yachten ' 4413' 5000! 161014 ' 8825 ' 800%' 1138' 10550 ' 5275 ' 35% !  +453% ' 148 ' A
(2019)  A11 QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL I ! Automotive ' 4050' 5000' 080746 ! 81,00 ' 7,50% ' 418! 99,00' 4950 ' 38%'  +325%' 58 ! B+
(2021) | A13 SAD i i i i i i i i 0 0 0 0

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Autornobile ' 8238! 10000 ! 01/2016, ' 8288 ! 350% ' 481! 9500' 9500 | 62% !  +21,2% ' 715 ! B+
(2030/49) + A1ZYTK ' ' + 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | | Finanz-Dienstlstgn }  5.325 | 5.000 ; 17.04.15 | 106,50 |, 8,00% , 938, 105,00 | 5250 | 3,5% +16,2% | 122 A
(2018) 1 A1X 8VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance | Finanz-Dienstlstgn |  20.519 | 20.000 ,10/2016,01/2017,; 102,59 | 11,256% ; 1.787, 108,40 ; 21.680 | 14,2% , +14,4 % | 44 VA
(2016/21) ' A18 1ZP ' ' ' 4/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Alfmeier ! Maschinenbau | 16.125 ! 15.000 ' 06/14,02/17 ! 107,50 ' 7,50% ' 2567' 10270' 15405 ' 10,% '  +11,5% ' 165 | A
(2017/18) 0 A1X 3MA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15,075 ' 15.000 !08/2016,03/2017,] 100,50 | 7,00% '  646' 107,40 ! 16110 ' 10,6% !  +11,2% ' 54 ' A
(2019/21) 1 A2A AKQ ' ' ' 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder II ! Privatbraverei ' 5125 ! 5000 ' 240217 ! 10250 ' 650% ' 163! 110,75' 5538 ! 36% '  +112%'! 26 ! A
(2020/22) 1 A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA " Immobiien ' 9870! 10000 ! 130516 ' 9870 ' 350% '  444' 101,50 ! 10150 ' 6,7% ! +73% ' 66 ! A
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann 0 Holzwerkstoffe ' 15015 ' 15000 ! 02.06.17, ' 100,10 ' 525% ' 167 ' 10350 ! 15525 ' 10,2% ! +45%' 11 ! B+
(2020/22) 1 A 1 ' + 08.06.17 1 1 1 1 1 ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens ! Be fstigungstecmc ' 10.650 ! 10.000 '3/2017,4/2017! 106,50 ' 7,75% ' 328! 107,00 ' 10700 ' 7,0% +35% ' 22 ! B
(2017/20) + A16 1Y5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds 177220 150! 160617, ' 51,31 ! 0,00% ' 0! 5128' 7692 ' 51% 04%' 10 ' A
anleinen Fonds 1 ATW 5T2 ' ' o 14.07.17 ' ' ' ' ' ' ' I I

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 | 0,00% , 483, 35,00 ; 1750 | 12% , -31,6 % , 281 B
(2017) 1 ATK OK5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recycling ' 1548' 5000' 160916 ' 30,95 ' 0,00% ' o' 240! 120 ' 0,1% ! 922%' 48 ' C
(2019) | ATM LSS i i i i i i i i 0 0 0 0

, , , , , , , , , , , , ,
Gesamt 1 1 138.123 | 1 1 1 , 11.036 . \ 145.357 | 95,5% . 1 1
Durchschnitt 1 1 1 1 1 Vo 7,0% 1 1 1 1 +7,2% 796
“in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moéglichen Interessenkonflikt
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allerdings sind die Zeiten von Air-Berlin-artigen Zinsen
(>10% p.a.) ad acta gelegt. Diese spiegelten auch damals
schon die absolute Notlage wider, in der sich der Carrier
hineinmandvriert hatte. Vorletzte Woche dann der Crash. Mit
drei, vier Jahren Anlauf.

Unser Investitionsgrad von Uber 90% bleibt komfortabel.
Noétigenfalls kdnnte man immer noch agieren, wirde sich
irgendwo eine interessante Gelegenheit auftun. Oder eine
Neuemission.

Wenn Alfmeier Prézision vorzeitig abldst, wirden weitere
10% des verfigbaren Depot-Volumens frei. Dies wirde

natirlich direkten Handlungsbedarf ausldsen.

Alfmeier Anleihe 2013/18 (WKN: A1X3MA)

T T T T T T T T T
Sep 14 Jan 15 Mai 15 Sep 15 Jan 16 Mai 16 Sep 16 Jan 17 Mai 17

Quelle: BondGuide

HanseYachts mit ihrem hohen Kupon von 8,0% sollte man
ebenfalls im Auge behalten. Der Kurs halt sich inzwischen
dergestalt lange Uber pari, dass eine Refinanzierung Mitte
2019 offenbar felsenfest eingepreist wird. Ich rechne bis spé-
testens Mitte nachsten Jahres, eher friiher, mit entsprechen-
den News zur Refinanzierung von Seiten HanseYachts. Da

Foto: © Archivist — stock.adobe.com

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8%

11,1%
12% ?

8% 7,3%
0
68% 509
0,
0% I I

-4%

X

-3,5%

-8%
H2/2011
Quelle: BondGuide

2012 2013 2014 2015 2016 2017

der Bond doch reichlich teuer ist, wére eine Umtauschaktion
im Bereich des Vorstellbaren und ein Tipp gleichermaBen.

Ausblick

Um an HanseYachts bildlich anzuknUpfen: Wir bleiben so-
wohl auf Kurs als auch am Ruder. Es besteht weiterhin kein
akuter Handlungsbedarf. Anschauen werden wir uns natir-
lich die neuen Emissionen, die nunmehr flr September an-
beraumt sind.

Falko Bozicevic

Depotanteile BG Musterdepot

16%

Quelle: BondGuide

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/

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
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Peach Property: Halbjahreserfolg in Stein gemeiBelt
Der Ziricher Immobilieninvestor und ehemalige KMU-Anleihe-
emittent prasentierte betonsolide Halbjahreszahlen — ertrags-
seitig wurde kréftig ausgebaut u.a. dank weiterer Vermietungs-
und Sanierungsfortschritte im Asset Management und starkem
Ausbau des Bestandsportfolios.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Peach Property klotzt operativ weiter ran und fahrt damit deutliche Ergebnisverbesse-
rungen ein. Foto: © Peach Property Group AG

BDT Media: druckfrische Nachplatzierung

Der Hersteller von Datenspeicher- und Printlésungen gab
kirzlich den Startschuss zu einer weiteren Platzierungsrun-
de seiner im Juni begebenen Nachranganleihe. Hierfir wer-
den TSV Uber bis zu 2,1 Mio. EUR mittels 6ffentlichem Bon-
dangebot und Altanleihetausch erneut an den Investor ge-
bracht.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

BDT startet Nachplatzierungsrunde, um das Zielvolumen von 5 Mio. EUR doch noch voll
zu machen. Foto: © BDT Media Automation GmbH

Laurel: Debt-Equity-Swap kommt!

Der finanziell aus der Mode geratene Damenbekleider bestétigte
unlangst den Eintritt der Rechtskraft seines Insolvenzplans.
Damit dirfte die Umwandlung offener Anleiheforderungen via
Debt-Equity-Swap in Eigenkapital an der neu gegriindeten
Laurel-Holding schon bald ,,iiber den Catwalk gehen®.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Laurel: Mittels Insolvenzplan nicht nur operativ im neuen ,Look“ zurlick auf die Laufstege
dieser Welt. Foto: © Laurel GmbH

Ferratum lasst Kasse klingeln

Auch der finnische Finanzdienstleister und Holding der
deutschen Tochter Ferratum Capital Germany zog zuletzt
umsatz- und ertragsseitig blank und legte seine Halbjahres-
ergebnisse offen. Unterm Strich verbuchte der Fintech-
Spezialist ein Gewinnwachstum und Fortschritte in allen
Geschéaftssegmenten.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Als einer der FinTech-Pioniere reitet Ferratum nach wie vor die Erfolgswelle.
Foto: © fabioberti.it — stock.adobe.com


http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-peach-property-pyrolyx-kontronst/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/bdt-media-automation-startet-neue-platzierungsrunde/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/laurel-gmbh-insolvenzplan-rechtskraeftig-debt-equity-swap-kommt/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/anleihen-heute-im-fokus-ferratum-3w-power-laurel/
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Startschuss fur KMU-Interessenverband

Unter der Schirmherrschaft der Luther Rechtsanwalts-
gesellschaft mbH geht Deutschlands erster Verband fiir den
kapitalmarktorientierten Mittelstand an den Start. Die Inter-
essenvertretung, durch die KMUs gemeinsam auf Verord-

nungen aus Brlssel reagieren, grindet sich am 30. August in
Frankfurt.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Etihad ,checkt” mental endgltig aus und Air Berlin legt 'ne satte Bruchlandung in die
Insolvenz hin. Foto: © Air Berlin PLC & Co. Luftverkehrs KG

Singulus zieht Halbjahresbilanz

Umsatz und Ertrag des Spezialmaschinenbauers legten im
ersten Halbjahr deutlich zu. Unterdessen ist der Auftragsbe-
stand zwar weiterhin hoch, reicht aber nicht an das Vorjahres-
niveau heran. Der Kurs der ausstehenden Stufenzinsanleihe
Uber 12 Mio. EUR kann sich indes durchaus sehen lassen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.: Am 30. August fallt der Startschuss.
Foto: © cirquedesprit — stock.adobe.com

Air Berlin in die Insolvenz ,abgestirzt”

Nachdem die Fluglinie jahrelang im Dauersanierungsmodus
operierte und finanziell faktisch nur noch von Mehrheits-
eigner Etihad klnstlich ,in der Luft“ gehalten wurde, ist nun
Schluss - die Araber wollen keinen einzigen Cent mehr in
die Airline pumpen. Damit war deren Absturz in die Insolvenz

ROTARIS |- W

besiegelt! , ) , o
Bei den Halbjahreszahlen von Singulus gab es von allem ein wenig mehr.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de Foto: © SINGULUS TECHNOLOGIES AG

Anzeige

Smart Investor .

DEN MAINSTREAM:

Smart Investor

Das Magazin fiir den kritischen Anleger

Smart Investor

Weekly

Smartinvestor.de

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


http://www.bondguide.de/experten/deutschlands-erster-verband-fuer-kapitalmarktorientierten-mittelstand-gruendet-sich/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eilmeldung-air-berlin-in-insolvenz-abgestuerzt/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eilmeldung-air-berlin-in-insolvenz-abgestuerzt/
http://www.bondguide.de/topnews/halbjahreszahlen-bei-singulus-von-allem-ein-wenig-mehr/
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Interview mit

Bernd Kaimer,
Geschéftsflhrer,
SANHA GmbH & Co. KG

BONDGUIDE INTERVIEW

,SANHA-Investoren soll nichts genommen werden”

BondGuide im Gesprdch mit Bernd Kaimer, Geschéftsfiihrer
SANHA GmbH & Co. KG, Uber das vorgeschlagene Prolon-
gationspaket, die Erreichbarkeit alter und neuer Zielsetzungen
sowie den Vorgang zur wichtigen zweiten Anleihegldubiger-
Versammlung Mitte September.

BondGuide: Herr Kaimer, immerhin 16% nahmen an der ers-
ten Anleiheglaubigerabstimmung (AGV) kirzlich teil. Konnten
mehrere groBere Investoren identifiziert werden? Das wére
wichtig fur die zweite AGV.

Kaimer: In der ersten Abstimmung haben wir tatséchlich fast
ausschlieBlich Privatinvestoren wahrgenommen. Mit uns be-
kannten gréBeren institutionellen Investoren hatten wir zwar
im Vorfeld der Abstimmung gesprochen und auch groBe
Zustimmung flr unseren Vorschlag erhalten, allerdings kon-
zentrieren sie sich — vermutlich wegen des geringeren erfor-
derlichen Quorums von 25% — vorwiegend auf die Teilnahme
an der zweiten AGV. Das hat sich anhand der Teilnehmerliste
auch bestatigt.

»Wir sehen keinerlei Begrindung
fur einen Gemeinsamen Vertreter —
von der Kostenersparnis ganz zu schweigen.*

BondGuide: Ob beschlussféhig oder nicht: In der ersten
Abstimmung erreichte SANHA doch eine ziemlich Gberwalti-
gende Mehrheit zu den Abstimmungspunkten. Weshalb ist
dann die wahrgenommene &ffentliche Kritik dermaBen hoch,
bzw. weshalb halt One Square einen gemeinsamen Vertreter

Hintergrund

Kern des SANHA-Vorschlags ist eine Verlangerung der
Anleihe um funf Jahre bis 2023, die Einbringung von
Immobiliensicherheiten sowie eine jahrliche Tilgung in
Hdéhe von 10% des derzeitigen Bond-Volumens, begin-
nend ab 2019. Dies bei einem auf 5,5% p.a. reduzierten
Zinskupon.

SANHA ANL 2013/18 (WKN: A1TNA7)

Quelle: BondGuide

fur zwingend erforderlich und SANHA dagegen flir komplett
verzichtbar? Diametraler kdnnte man sich nicht gegenliber
stehen.

Kaimer: Ja, natlrlich hatten wir uns auf diesen Kritikpunkt
vorbereitet. Tats&chlich ist es doch so, dass ein gemeinsamer
Vertreter dann nitzlich ist, wenn Anleihegldubigern quasi
etwas genommen werden soll, z.B. bei einem sog. Haircut,
also bei einem echten Verzicht, der Investoren abverlangt
wird. Das ist bei uns nicht der Fall. Wir sind davon Uberzeugt,
dass wir ein attraktives Prolongationspaket geschnirt haben
und sehen Uberhaupt keine Probleme darin, wenn Investoren
mit uns direkt in Kontakt treten. Direkter als an der Quelle
kann man keine Informationen erhalten, zumal kein einziger
Investor, mit dem wir bislang gesprochen haben, die For-
derung nach einem gemeinsamen Vertreter geduBert hat.
Deshalb sehen wir keinerlei Begrtiindung fir einen solchen
Mittelsmann — von der Kostenersparnis ganz zu schweigen.

»Wir bitten unsere Investoren lediglich,
uns weitere funf Jahre fur die Tilgung
des Anleihevolumens einzuraumen.*

BondGuide: Die Forderung nach Strafzahlungen und Straf-
zinsen wirkt nicht sonderlich férderlich: Gerade wenn man
Covenants bricht, hat man offenbar am wenigsten Puffer flr
Strafen. Ginge es vielleicht etwas weniger invasiv?
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Aus einer Stellungnahme von SANHA:

,OSA schldgt dabei sich selbst als Gemeinsamen Ver-
treter und zudem eine Tochtergesellschaft als Sicher-
heitentreuhdnder vor. Unabhéngig von der rechtlichen
Frage, ob dieses Vorgehen als Gegenantrag mit den
vorgeschlagenen Rechten (berhaupt zuldssig ist, zieht
dies erhebliche Honorare fir OSA nach sich, fir die es
[...] keine Notwendigkeit gibt.”

Kaimer: Ich halte das auch fur kontraproduktiv. Wir haben
viele Refinanzierungsmoglichkeiten diskutiert und durch-
gespielt und haben ein aus unserer Sicht attraktives Paket
geschnurt. Wir reden von einer Zinsfortzahlung in urspriing-
licher Hohe — mit 7,75% auch wirklich betrachtlich — bis zum
Ende der regularen Laufzeit unserer Anleihe 2018 und einem
im Zinsumfeld weiterhin sehr attraktiven Kupon von 5,5% im
Folgezeitraum. Es fallt mir schwer, dies als einen tief ein-
schneidenden Verzicht von Anleiheglaubigern zu interpretie-
ren, der mit StrafmaBnahmen belegt werden sollte. Wir bitten
unsere Investoren lediglich, uns weitere funf Jahre fUr die
Tilgung des Anleihevolumens einzurdumen. Und dazu kommt,
dass wir schon wédhrend der Laufzeit pro Jahr je 10% des
Anleihevolumens zuriickfihren werden.

»Die positiven Auswirkungen
unseres Investitionszyklus werden sich
in den Geschaftszahlen der nachsten Jahre
niederschlagen.*

BondGuide: Ein Punkt hierbei jedoch ist, dass SANHA aus
dem Cashflow heraus auch Erhalt- oder Ersatzinvestitionen
zu bewaltigen hat. Geht das denn noch, speziell wenn man
diese eingeplante jahrliche Teiltiigung der Anleiheausstéande
einbezieht?

Kaimer: Naturlich hatten wir auch dies im Vorfeld abgewo-
gen. Unsere reguldren Erhaltungs- und Ersatzinvestitionen
liegen pro Jahr unter 3 Mio. EUR. Damit haben wir auch bis
2023 geplant und dieser Plan ldsst geniigend Spielraum
fir die vorgesehene Teiltiigung ab 2019. Unser Investitions-
zyklus zur Starkung unseres Geschéaftsmodells und unserer
Produktivitat ist mit dem Jahr 2016 abgeschlossen und
seine positiven Auswirkungen werden sich in den Geschafts-
zahlen der n&chsten Jahre niederschlagen. Anders gesagt:
Die zusatzlichen rund 3 Mio. EUR, die in den letzten Jahren
in Neuinvestitionen geflossen sind, flieBen nun den Anleihe-
investoren zu. Die Erhaltungs- und Ersatzinvestitionen blei-
ben unangetastet.

BondGuide: War diese zusétzliche jahrliche Teiltiigung der
Anleihe eine MaBgabe von Investoren?

Kaimer: Es war eine Mischung aus verschiedenen Rlck-
meldungen, die wir eingangs in Refinanzierungsgesprachen
erhalten hatten. Ziel war, das Prolongationspaket so attraktiv
wie mdglich zu gestalten — und die Teiltiigung kam als einer
der Bestandteile dabei mit heraus. Es ist auch neu — hat sonst
unseres Wissens kein anderer Emittent bisher praktiziert.
Hinzu kommt, dass wir 2023 zur Endfélligkeit auch ein gerin-
geres noch ausstehendes Volumen zu finanzieren héatten.

BondGuide: Es wird indes moniert, SANHA habe in der
Vergangenheit mehr oder minder regelmaBig kommunizierte
Ziele unterschritten, und man fragt sich deshalb, warum sich
dies in naher Zukunft &ndern sollte?

Foto: © S;\IMA GrbH & 00 KG
Kaimer: Der Punkt ist nicht ganz von der Hand zu weisen. Der
Return on Investment, also die Auswirkung unserer Investitio-
nen, erfolgt langsamer als geplant. Wir sind jetzt aber viel bes-
ser aufgestellt als 2013 - die Effekte aus den Neuinvestitio-
nen werden sich zweifellos zeigen. Unsere Planung ab 2017
und fortfolgend wurde indes sehr konservativ und sehr Cash-
flow-orientiert vorgenommen und auBerdem durch einen so-
genannten Independent Business Review plausibilisiert.

BondGuide: Was heiBt , konservativ® exakt in lhrem Zusam-
menhang - konservativer als bisher oder konservativ im
Rahmen dessen, was darstellbar wére?

Kaimer: Konservativ bedeutet u.a. keinerlei angenommenes
Volumenwachstum. Obwohl wir das durchaus sehen kénn-
ten, haben wir es nicht unterstellt. Wir rechnen derzeit nur mit
einem Preiswachstum, was lediglich die Inflation widerspie-
gelt. Dartiber hinaus sind in unserer Planung weitere Puffer
eingebaut, die sich ebenfalls positiv auf die Zielerreichung
auswirken werden.

BondGuide: Darf man das als eine Art Lauterung verstehen im
Vergleich zur Vergangenheit? Sie hatten es selbst eingeraumt.
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»Wir stellen jetzt nur noch in Aussicht,
was wir auch wirklich erreichen kénnen.*

Interview im ersten Halbjahr 2016 ganz sicher nicht prognosti-
zieren kénnen. Trotzdem sind wir Uberzeugt, dass unsere Pla-
nung gentigend Puffer enthalt, um unsere Ziele zu erreichen.

Kaimer: Paradigmenwechsel ware treffender. Wir missen
einsehen, dass sich einige Prognosen der Vergangenheit als
zu optimistisch erwiesen haben. Also machen wir es jetzt
besser und stellen nur in Aussicht, was wir nach bestem
Dafirhalten und aktuellem Kenntnisstand auch wirklich errei-
chen kdnnen, ohne Schndrkel und Falls-dies-falls-das. In
den Zahlen zum ersten Halbjahr 2017 zeigt sich bereits, dass
wir dieses Mal mit allen Planzielen voll auf Kurs sind. Lieber
etwas konservativer und ggf. tbertreffen als optimistisch und
in Erkl&rungsnot.

BondGuide: Wie kdnnen Sie einigermalen sicher sein, dass
ausreichend Puffer vorhanden sind?

Kaimer: Eine wichtige Rolle spielt hier sicherlich unser stark
verandertes Vertriebsmodell: Heute wenden wir uns direkt an
Planer, Verarbeiter und Investoren, um unsere Produkte dort
vorzuverkaufen. Dadurch reduzieren wir einerseits die Abhan-
gigkeit gegeniiber dem sich konzentrierenden FachgroBhan-
del erheblich, andererseits sind wir ein attraktiverer Partner,
weil wir Geschaft mitbringen. Das kénnen nur wenige Markt-
teilnehmer bei Rohrleitungssystemen. Auf der anderen Seite
geschehen auch unvorhergesehene Dinge wie der BrExit.
Diese bleiben natirlich disruptive Einschnitte und passieren
hoffentlich nicht allzu haufig. Es kann niemand erwarten, dass
man solche Ereignisse antizipiert. Auch wenn GroBbritannien
fr uns nicht zu den wichtigsten Méarkten zahlt, ein kleiner Ein-
schnitt in den Zahlen ist dennoch wahrzunehmen. Das ist
immerhin ein Ereignis, das Investitionszuriickhaltung auslost

— auch wenn diese spater aufgeldst wird — und unsere Ge-
schéftszahlen beeintrachtigt. Das héatte ich lhnen in unserem

N7
L bl Bl

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG

~Schlagen unseren Investoren MaBnahmen vor,
die ein ausgewogenes und faires Miteinander
fur die nachsten funf Jahre ermdéglichen.”

BondGuide: Eine ketzerische Frage: Ware nicht ein noch
deutlicherer Zinsnachlass darstellbar gewesen — ggf. plus
Besserungsschein? Ziel sollte doch sein, dass SANHA sich
aus eigener Kraft rehabilitiert, und dazu wirde gehoren, die
Fremdkapitalbelastung soweit wie mdglich herunterzufahren.
Mit 3,25% p.a. fur die zweiten finf Jahre der avisierten An-
leihelaufzeit waren Anleger im Schnitt immer noch bei 5,5%
p.a. Uber zehn Jahre — dem aktuellen Zinsniveau fur gegen-
wartige Emissionen.

Kaimer: Ich mdchte noch einmal betonen, dass wir uns nicht
als Sanierungsfall sehen. Wir benétigen einfach etwas mehr
Zeit fur die Tilgung als bei der Emission 2013 vorgesehen.
Deshalb haben wir uns auch entschieden, unseren Inves-
toren einen marktgerechten Zins von 5,5% zu bieten, um mit
den gesamten MaBnahmen ein ausgewogenes und faires
Miteinander fUr die nachsten fiinf Jahre zu ermdéglichen.

»In der Vergangenheit ist SANHA
all seinen Verpflichtungen nachgekommen, und
so soll es ebenfalls bei der Anleihe von 2013 sein*

BondGuide: Bei zahlreichen anderen Unternehmen haben wir
einen Gang in die Insolvenz gesehen, mit Eigenverwaltung.
Das bisherige Management blieb dabei fast tUberall an Bord,
die Schulden werden quasi abgeworfen. War das keine
Option fir SANHA?

Kaimer: Auf keinen Fall. Nochmals: Wir sehen uns nicht als
Sanierungsfall. Wir denken in Generationen bei SANHA —ich
bin die zweite, die dritte befindet sich ,,im Wachstum®. Jeden-
falls wéare mein Wunsch, das Unternehmen auch in die dritte
Generation zu Gbergeben. In der Vergangenheit ist SANHA all
seinen Verpflichtungen nachgekommen, und so soll es eben-
falls bei der Anleihe von 2013 sein, auch wenn wir gerade um
eine Prolongation bis 2023 ersuchen. Wir méchten auf kei-
nen Fall Anleihegldubigern etwas nehmen —das liegt uns fern.

BondGuide: Herr Kaimer, dann auf ein Neues bei der AGV am
15. September in Essen.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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KOMMENTAR

von
Ralf Meinerzag,
Fondsmanager,
Steubing

-

Mittelstandsanleihen: Summer in the City

Im ,Standpunkt German Mittelstand” duBert sich das Team
um Ralf Meinerzag regelméBig zum Markt flr Mittelstands-
und Hochzinsanleihen. Heute: Warum der Sommer zu wiin-
schen (brig ldsst.

Ist das Segment der sogenannten Mittelstandsanleihen
angezahlt? Sehet die Zeichen und reagiert!? In den letzten
zwei Monaten hat es keine Neuemission gegeben. Sicher-
lich, bis auf die groBe Insolvenz der Rickmers Reederei und
die etwas unbedeutendere des Kiichenhersteller ALNO gab
es eben auch keine Ausfalle. HeiBt das, dass dieses Segment
jeglichen Charme, selbst den der Berichterstattung verloren
hat?

Wir haben in unsere Roadshow-Blcher der letzten Jahre
geschaut: In den Jahren 2015 und 2016 war die Emissions-
tatigkeit in den Sommermonaten auch fast gleich Null.
Uberrascht dies? Es ist eine alte Handels- und Bérsenweis-
heit: In den Sommermonaten und im Dezember lauft wenig
bis gar nichts. Niemand zu Hause: Weder Verkdufer noch
Kéaufer.

Dementsprechend sucht man als Emittent gemeinsam mit

den Beratern diese Monate nur im absoluten Notfall aus. So

Foto: © Marcel GroB — stock.adobe.com
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geschehen in den Jahren 2013 und 2014. Da war schlicht-
weg in den Kalendern der renommierten Berater kein Platz
mehr. Wenn die Emittenten etwas vom groBen Kapitalkuchen
abbekommen wollten, dann mussten sie eben das Risiko
dieser ungeliebten Monate eingehen. BekanntermaBen ist
dem momentan nicht so.

Wir méchten nicht folgenden Trugschluss verbreiten: Alles
ganz normal; wir sind auf einem guten Weg. Normal ist in dem
Segment seit dem Jahr 2015 und den groBen Pleiten im Jahr
2016 nichts mehr. Der begrenzte ,Flow”, den die Mittel-
standsanleihen im Jahr 2017 hingelegt haben, kann auch
wieder ganz schnell zerstoért werden. Momentan sind einige
neue Emissionen fiir den Herbst 2017 geplant.

Was jetzt nicht passieren darf, ist, dass in dieser wohl be-
griindbaren nachrichtenarmen Zeit auf einmal vermehrt
negative Stories aufkommen. Denn der narrative Drang
der Medien und der potenziellen Investoren ist in diesem Fall
zu Recht sehr groB.

Verunsicherte Investoren waren Gift fiir die Emissionen
in den Pipelines. Auch wenn Marktbeflirworter sagen: Diese
Ausfalle haben wir schon lang auf der Liste — die z&hlen nicht.
Wir halten dagegen: Abgerechnet wird am Schluss. Irgend-
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jemand muss den Deckel zahlen. Vielen Investoren ist in den
letzten beiden Jahren der Durst vergangen.

Auch wir hatten gerne eine Glaskugel, ob es folgende Emit-
tenten schaffen: SANHA und Beate Uhse hatten wir schon
im letzten Standpunkt angesprochen. Bei allen Problemen
von SANHA - zumindest notiert die Anleihe noch bei rund
65%. Die Anleger haben die Hoffnung noch nicht fahren
gelassen. Bei Beate Uhse, auf deren Geschéftsbericht alle
immer noch mehr als gespannt warten, steht die Anleihe
dagegen nur bei rund 32%. Sympatex ist auch anhaltend
im Blickfeld; die Anleihe notiert bei rund 31%. Dagegen hat
sich der Anleihekurs von More&More schon fast entspannt
— er notiert mittlerweile wieder bei rund 60%.

Der Anleihe von Travel24 und damit auch dem Unternehmen,
das es sein Liquiditatsproblem in den Griff bekommt, ver-
trauen noch recht viele Anleger, denn der Kurs steht bei 87 %.
Die im September 2017 féllige Anleihe soll Giber eine Sale-and-
Lease-Back-Ldsung eines Leipziger Hotels gesichert werden.
Krux dabei: Fertigstellung des Hotels ist wohl nicht vor Mitte
August 2017 (jedenfalls bis heute haben wir von Travel24 keine
IR-Nachricht Uber die Fertigstellung des Hotels erhalten).
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Gerlchte sagen, im ,,Sommer in der Stadt“ geschieht nicht
viel. Das bedeutet aber nicht, dass es als aktiver Investor
oder Asset Manager nicht viel zu beobachten und anzu-
passen gibt — insbesondere im Marktsegment fur Mit-
telstandsanleihen, das immer noch starken Schwankungen
unterliegt.

Pressekontakt: Klaus-Karl Becker
+49 172 61 41 955, presse@steubing.com,
www.germanmittelstandfund.de
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SPECIAL

Stephanie Zwick,

Fisch Asset Management

Fisch Asset Management:

Leiterin des Convertible Bond Teams,

Wandelanleihen bieten attraktives Einstiegsniveau

Wandelanleihenmérkte profitieren 2017 stark von der Aktien-
komponente / Implizite Volatilitdt liegt leicht unter dem lang-
fristigen Durchschnitt — Stephanie Zwick, Leiterin des Con-
vertible Bond Teams bei Fisch Asset Management in Zlirich,
duBert sich zum aktuellen Markt der Wandelanleihen und
erldutert, warum eine konvexe Positionierung mittels Wandel-
anleihen im momentanen Umfeld sinnvoll erscheint.
Wandelanleihen-Investoren kdénnen mit der bisherigen
Jahresperformance zufrieden sein. Je nach Strategie, von
defensiv bis offensiv, weisen Wandler-Portfolios per Mitte
August zwischen knapp drei und vier Prozent Rendite
aus. Bedingt sind die Kurszuwé&chse vor allem durch die
Aktienkomponente. Im Uberwiegenden Jahresverlauf gab es
starken Riickenwind durch die Aktienmarkte, wahrend nur
im Juni von dieser Seite auch einmal gréBerer Gegenwind zu
splren war. ,Hier half der Schutzmechanismus der Wandel-
anleihen, Verluste in Grenzen zu halten, so wie wir es von die-
sem Instrument erwarten®, so Stephanie Zwick, Leiterin des
Convertible Bond Teams bei Fisch Asset Management in
Zurich.

Zum aktuellen Marktverlauf meint Zwick: ,,Die globalen Wan-
delanleihenmarkte profitierten im Juli von steigenden Aktien-
maérkten, wobei die Wertentwicklung auf regionaler Basis
recht unterschiedlich verlief. Nordamerika und Asien ent-
wickelten sich deutlich erfreulicher als Europa und Ja-
pan, die jeweils nur vergleichsweise geringe positive Ertrédge
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erzielten. Ein Gbergreifendes Thema war im Monatsverlauf die
relative Starke des EUR gegeniiber dem USD. Insbeson-
dere fUr exportorientierte, zyklische Industriewerte aus Euro-
pa erwies sich diese Entwicklung als Klotz am Bein. Ganz
oben in der Performancetabelle standen hingegen Kommu-
nikation und Technologie. Letzterer Sektor konnte sich nach
einem eher schwachen Juni deutlich erholen.”

Obwohl sich die Volatilitdt an den Aktienmarkten — bis zur
Nordkorea-Krise im August — nahe historischer Tiefstdnde
bewegte, gab es zum Teil enorme Ausschlage auf Einzeltitel-
ebene. Grund dafir war oftmals die Verdffentlichung der
Quartalszahlen, die die Gesamtperformance des Monats
entscheiden konnte. ,Wenn die Erwartungen der Analysten
und Anleger Ubertroffen oder enttduscht wurden, fiihrte dies
vielfach zu tiberproportionalen Bewegungen in den zu-
grundeliegenden Aktien- und Wandlerkursen.

Insgesamt Uberwiegten bisher die positiven Unternehmens-
meldungen, wobei z.B. Gewinnmitnahmen dennoch zu kurz-
fristigen Kursabschlagen flhren konnten. Generell bewegt
sich der Wandelanleihenmarkt derzeit auf einem attrak-
tiven Einstiegsniveau. Denn die implizite Volatilitat liegt
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leicht unter dem langfristigen Durchschnitt von 30. Wir sehen
insbesondere bei zyklischen europaischen Werten Chan-
cen und sind in unseren Portfolios dort Ubergewichtet. Auch
Technologiewerte sehen wir positiv“, sagt Zwick.

Ausblickend &uBert sich die Wandelanleihen-Expertin: ,,Wir
erwarten eine Tendenz zu politischen Borsen und damit zu
starkeren Ausschldgen an den Aktienmarkten. Der USA-
Nordkorea-Konflikt zeigte bereits, dass rasch Nervositét ein-
kehren kann. Doch aufgrund der positiven globalen Kon-
junktur bleiben wir optimistisch. Auch die geringe Zins-
sensitivitdt der Wandler ist ein Argument fiir diese Anlage-
klasse. Steigende Zinsen und hoéhere Volatilitdt an den
Aktienmarkten dirften zudem dazu flihren, dass Anleger Teile
ihrer Aktieninvestments in Wandelanleihen umschichten.
Auch in punkto Neuemissionen sollte die Aktivitat zunehmen,
da steigende Zinsen den Wandelanleihenmarkt als Refinan-
zierungsquelle verstarkt in den Fokus der Emittenten riicken.
Alles in allem erscheint eine konvexe Positionierung mittels
Wandelanleihen im momentanen Umfeld sinnvoll.*

n

Fondsbeispiele EUR-Tranchen

Fonds : ISIN i WKN

FISCH CB Global Defensive Fund BE i LU0162831936 i 216724
FISCH CB Global Opportunistic Fund BE i LU0542658082 i A1H861
FISCH CB Sustainable Fund BE E LU11302476231 E A12D8P

Uber Fisch Asset Management

Die Brider Kurt Fisch und Dr. Pius Fisch griindeten im Jahr
1994 in Zirich Fisch Asset Management (Fisch) als unab-
héngige Asset Management Boutique. In der Folge baute
Fisch im Bereich Wandelanleihen eine global fihrende Stel-
lung auf. Mit der gleichen Absicht startete die Boutique vor
elf Jahren das Management von Unternehmensanleihen mit
Schwergewicht auf High Yield und Emerging Market Corpo-
rate Bonds. Vor acht Jahren wurde die Expertise mit den Pro-
dukten Absolute Return und Trendfollowing erweitert. Das
per Ende Juni 2017 mit 84 Mitarbeitenden verwaltete Kun-
denvermdgen von 9,3 Mrd. EUR stammt Giberwiegend von in-
stitutionellen Anlegern aus dem deutschsprachigen Europa.
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Unternehmen

(Laufzeit)

Travel24
(2017)

More & More
(2018)

Branche
WKN

3 Online-Reisen
* ATPGRG

. Modehandler
- ATTND4

Smart Solutions (vorm. Sympatex); Funktionstextilien

(2018)

3W Power |l
(2019)

Beate Uhse
(2019)

Sanha
(2018)

Peine
(2018)

3W Power WA
(2020)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)

Herbawi
(2019)

Eyemaxx Il
(2017)

Minaya Capital WA
(2018)

BDT Automation |
(2017)

Ekosem |
(2021)

Singulus |l
(2021)

Ekosem Il
(2022)

Timeless Homes
(2020)

Constantin Il
(2018)

eno energy
(2018)

Photon Energy |
(2018)

SeniVita Social WA
(2020)

Solar8 Energy
(2021)

FCR Immobilien |
(2019)

- AIX3MS

. Energie
L A1ZJ78B

' Erotikartikel
FAT2TAW

. Heizung & Sanitér
+ ATTNA7

' Modehéndler
- ATTNFX
. Energie
+ A1Z9U5

Zeitraum der
Platzierung

LJul 14

" Mai 13/Jan 14

CJun/dul 18

"Nov 15

3 Pflegeeinrichtungen ‘ Mai 14

+ ATXFUZ

' Modehéndler
L A12T6J

. Immobilien
* ATMLWH

| Beteiligungen
F ATX3H1

3 Technologie
' ATPGQL

. Agrarunternehmen
* ATMLSJ

3 Maschinenbau
+ A2AASH

. Agrarunternehmen
+ ATRORZ

. Immobilien
- ATRO9H

3 Medien & Sport
+ ATRO7C

" Okt 14

' Aug 13
' Sep/Okt 12

‘Miz 12

" Nov 12/Okt 13

' Jun 13

3 Erneuerbare Energien ‘ Jun 11

- ATH3V5

. Erneuerbare Energien | Mrz 13

* ATHELE

3 Pflegeeinrichtungen ‘ Mai 15

+ A18SHL

3 Erneuerbare Energien ‘ Mrz/Apr 11

+ ATH3F8

. Immobilien
- A1YCSF

" Okt 14

Plattform"

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FVS

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Bondm

FV FRA

Bondm

PM DUS (C)

(Ziel-)
Volumen in, platziert
Mio. EUR

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

Voll-

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

Kupon

8,13%
8,00%
8,00%
7,75%
7,75% !
8,00%
5,50%
8,00% |

7,75%

7,75% | BBB-%

7,00%
8,13% |
8,75%
6,00%
8,50% !
9,00%
7,00%
7,38% |

8,00% !

6,50% ! BB

3,00%

Rating
(Rating-
agentur)®

Kurs
aktuell

110,50 |

17/17 ¢ 25. August e Seite 22

Rendite Technische
p.a. Begleitung
durch ...”
231,2% | Acon Actienbank e
176,9% | quirin bank E
178,7% | Oddo Seydler Bank L
114,0% | Oddo Seydler Bank e
97.2%  Scheich & Partner (AS), | *
3 youmex (LP) \
79,0% ‘ equinet Bank ‘ *
62,2%  quirin Bank i
58,0% | Oddo Seydler Bank e
27,6%  ICF, Bléttchen FA i
20,6%  DICAMA =
18,7% | Dero Bank'” i
18,0% | Acon Actienbank =
11,9%  Oddo Seydler Bank (AS), ' **
' DICAMA (LP)
11,5% | Fion e
11,4%  Oddo Seydler Bank e
11,3% | Fion e
10,8% ' Schnigge e

10,2% | Oddo Seydler Bank

10,1% ‘ GBC, Bankhaus Neelmeyer ‘ *

9,9% ‘ Eigenemission ‘ ok
9,7% % ICF % *x
9,6% % % *
9,5% ‘ Eigenemission i soxk

Chance/
Risiko??


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

17/17 ¢ 25. August ¢ Seite 23

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Unternehmen

(Laufzeit)

4finance
(2021)

Schneekoppe
(2020)

Neue ZWL Zahnradwerk | | Automotive

(2019)

BDT Automation Il

(2014)

Neue ZWL Zahnradwerk Il | Automotive

(2021)

Golfino Il
(2023)

Timeless Hideaways

(2024)

Stauder |
(2017)

Royalbeach Il
(2020)

FCR Immobilien II
(2021)

Metalcorp Il
(2022)

Stern Immobilien
(2018)

Prokon
(2030)

eterna Mode |l
(2022)

VST Building Tech.

(2019)

Hahn-Immobilien
(2017)

Metalcorp |
(2018)

HanseYachts Il
(2019)

Eyemaxx IV
(2020)

JDC Pool
(2020)

Energiekontor Il
(2018/22)

BeA Behrens |l
(2020)

Branche Zeitraum der | Plattform” ! (Ziel-) ! Vol- ! Kupon ' Rating Kurs Rendite Technische Chance/
WKN Platzierung Volumen in, platziert (Rating- | aktuell p.a. Begleitung Risiko®?
Mio. EUR agentur)® durch ...”

' Finanzdienstleister ' Mai 16 ' Prime C150¢ ja | 11,25% | B+Y ' 108,05 | 8,8% | Walich & Matthes,

L A181ZP  Standard  (S&P) ' Dero Bank™”

' Erndhrung 'Sep 10 'FVDUS 1" | 350%: ' 86,25 | 8,8% | Schnigge

wEw A T e e |
"Feb 14 'FVFRA 25! ja ! 7,50% ' BY " 0852 ! 8,5%  Steubing (AS), DICAMA (LP) ' ***

e | T e TR |

' Technologie “Jul 17 'FVFRA | 3' nein ' 800% CCC® ' 100,00 | 8,0% | quirin Bank e

zEano | T T e | |
'Feb 15 'FVFRA 25! ja | 7,50% ' B° ' 99,00 | 7,8% | Steubing (AS), DICAMA (LP) '

iasad | ST T e |

' Golfausstatter ‘Nov 16 'FVFRA | 4 ja | 800% B+’ ' 101,98 | 7,6% | quirin bank, DICAMA (LP) | **

e | S0 T e . |

' Immobilien ' Aug 17 'FVDUS 10 ' n.bek.' 7,00% " 98,62 7,4%  FinTech Group e

oy C L T T T .. |

' Bierbrauerei ‘Nov 12 FVFRA 8 ja ! 7,50% ' B+Y © 100,00 | 7,3% | Oddo Seydler Bank (AS), ' *

| ATRE7P ' (CR) ' Conpair (LP)

3 Sportartikel ‘ Nov 15 ‘ m:access ‘ 3 ‘ nein ‘ 7,38% ‘ B-9 ‘ 100,61 ‘ 7,1% ‘ Acon Actienbank ‘ =

) | T T e T |

" Immobilien 'Okt 16 'FVFRA 3! nein | 7,10% © 100,05 | 7,1% | Eigenemission

Koo T e e T e |

' Metallnandler "dun 17 'FVFRA 700 ja ! 7,00% BBY ' 101,82 | 6,6% | Arctic Securities

oy | ST T e T |

' Immobilien ' Mai 13 FVFRA& | 17! nein | 625% BB+® | 9975 6,6% | Dero Bank'!

- A1TMBZ ; ' m:access ; ; *(SR) ; | w ;

' Erneuerbare Energien ' Jul 16 "FVHH ' 5000 ja | 350%'BBB- | 74,65 6,4% | M.M. Warburg

o S T T e L s

' Modehandler ‘Mz 17 FVFRA | 25 ja | 7,75% B+ ' 105,00 | 6,4% | ICF

pe | S0 T T e | . |

' Bautechnologie 'Sep/Okt 13 ' FVFRA 6' nein ' 850% ' CCCY ' 104,00 6,4% | Dero Bank'”

o ST T e T |

" Immobilien ' Sep 12 'FVFRA 20" ja | 625% BBB9) | 100,00 | 6,3% | Schnigge

wewe S0 T T e L . |

' Metallnandler ‘Jun13/Mai 14! FVFRA 75 ja | 875% ' BBY ' 102,00 | 6,2% | Schnigge (AS), DICAMA (LP) | ***

| ST T e |

' Boots- und Yachtbau ! Mai 14 FVFRA | 131 nein | 8,00% | ' 103,20 | 6,0%  Steubing

oz N . |

" Immobilien " Sep 14 'FVFRA 21! nein | 800% ' BBY ' 105,05 | 5,9% | ICF

i | ST T e T |

Finanzdienstleister | Mai/dun15 | FVFRA | 15 ja | 600% ' 100,95 | 56%  Steubing

o | A e . |

' Erneuerbare Energien | Jul 12 'FVFRA 10 ja | 6,00% 1 103,80 | 5,6%

o IR . |

' Befestigungstechnik ' Nov 15 ' Scale' 22! nein | 7,75% | B+Y 106,80 | 5,5% | quirin bank

- A161Y5

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

(Laufzeit)

Lang & Cie RE
(2018)

Alfmeier Prézision
(2018)

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) : Beteiligungen

(2020)

DSWB |
(2020)

Procar Il
(2019)

Vedes I
(2019)

Eyemaxx V
(2021)

Homann Il
(2022)

Eyemaxx Il
(2019)

DSWB Il
(2023)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

Seidensticker
(2018)

Homann |
(2017)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

ETL Freund & Partner |l
(2024)

Stauder Il
(2022)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

Dt. Bildung SF I (If)
(2027)

BioEnergie Taufkirchen
(2020)

Katjes Il
(2020)

Euroboden
(2018)

paragon ||
(2022)

Underberg IV
(2018)

Underberg Il
(2021)

Branche Zeitraum der Plattform" (Ziel-) Voll- Kupon
WKN Platzierung Volumen in, platziert
Mio. EUR
" Immobilien ' Aug 15 'FVFRA 15 ja ! 688%"
I A161YX 1 1 1 ; ;
" Automotive | Okt 13 FVFRA 30! ja ! 7,50%
v A
' Dez 15 CFVHH 50 nbek. | 3,75%
sl s N
3 Studentenwohnheime ‘ Jun/Nov 15 ‘ FV FRA ‘ 7 ‘ nein ‘ 4,68% |
| A1ZWBU
 Autohandel 'Dez 14 'FVDUS 10 ja | 7,25%
e s I
' Spiele & Freizeit " Jun 14 'FVFRA 200 ja | 7,13%
Ao | A R
" Immobilien ‘Mrz 16 'FVFRA 30! ja | 7,00%
|A2AAKQ ! ! ! ! !
3 Holzwerkstoffe ‘ Jun 17 ‘ Scale™ ‘ 50 ‘ ja ‘ 5,25% ‘
wEw R R
" Immobilien ‘Miz 13 'FVFRA 9 ja | 7.88%
e s B
3 Studentenwohnheime ‘ Jun 16 ‘ FV FRA ‘ 64 ‘ ja ‘ 4,50% ‘
e | A
' Rohstoffe Ll 16 'Scale™ 58 nein | 5,63%
| A2AA05 ! ! ! ! !
 Bekleidung Mz 12 'PMDUS (C) ! 30! ja | 7,25%
st | A
3 Holzwerkstoffe 3 Dez 12/ 3 Prime 3 67 3 ja 3 7,00%
- ATROVD +Jun 13 & Mai 14« Standard
. Baudienstleister Feb 17 . FV Wien . 125, ja | 550%
o | AR
3 Finanzdienstleistung 3 Dez 16 3 FvV MUC 3 25 3 ja 3 6,00%
oo A
' Bierbraverei *Jun 15 'FVFRA 10 ja ! 650%:
o | A
| Studiendarlehen 1Jun 16 'PMDUS (C) ! 10, ja | 4,00%
| A2AAVM ! ! ! ! !
' Studiendarlehen ' Jul 17 'FVFRA | 5' nein | 4,00%
o T
3 Energieversorger 3 Jul 13 3 m:access 3 15 3 ja 3 6,50% |
e A
' Beteiligungen ‘Mai15&17 'FVDUS& | %' ja | 550%
+ A161F9 ' FRA
" Immobilien L ul 13 'PMDUS (C) | 8! nein | 7,38%
s s T
3 Automotive ‘ Jun 17 ‘ Scale™ ‘ 50 ‘ ja ‘ 4,50% ‘
cses | A
" Spirituosen ' Dez 15 'FVFRA 20 ja | 500%
| A16873
' Spirituosen CJul 14 "FVFRA 30 ja | 613%"

- AT1QR1 :

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

Rating
(Rating-
agentur)®

B+
|(CR)

Kurs
aktuell

108,60 !

Rendite
p.a. Begleitung

Chance/
Risiko??

Technische

durch ...”

5,1% | Eigenemission *x
5,1% | IKB, equinet Bank, o

' BankM (Co-Lead)
4,9% 3 Schnigge 3 o
4,9%  Steubing o
4,7% | Small & Mid Cap 1B
45% ! KB oo
4,5% 3 Dero Bank' 3 worx
45% | equinet Bank e
4,5% | ICF oo
4,4%  Schnigge o
4,4% | Oddo Seydler Bank (AS), L

' Conpair (LP)
4,2% ' HSBC
4,2% ‘ Eigenemission ‘ o
4,1% | ICF oo
4,1%  Small & Mid Cap 1B
4,0%  equinet Bank e
3,9% 3 GCI Management Consultingi ox
3,9% ‘ Bankhaus Lampe (AS), ‘ ok

KB (LP)
3,9% | SCALA CF -
3,8% ‘ Bankhaus Lampe ‘ ok
3,8% 3 Oddo Seydler Bank 3 wox

3,7% | 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 pa. Begleitung Risiko??
Mio. EUR agentur)® durch ...”
DEWB ! Industriebeteiligungen | Apr 14 'FVFRA 10 ja | 6,00% 1 103,52 | 8,7%  Oddo Seydler Bank
o) e s MR s
IPSAK ' Immobilien ‘Nov 12 FVS 30! ja ! 675%!BBB® ' 106,50 ! 3,7% Rodl & Partner
(2019) - ATRFBP *(SR)
Deutsche Rohstoff |  Rohstoffe Ju/Sep13  |FVFRA 16' nein | 800% 'BB® | 103,77 | 3,6% | ICF
(2018) + ATRO7G '(CR)
Berentzen  Spirituosen " Okt 12 'FVFRA 50 ja | 6,50% ' 100,43 ¢ 3,6% | Oddo Seydler Bank
o1 e | A . |
Ferratum | ' Finanzdienstleister ' Okt 13 'Scale™ 25' ja | 800% BBB+® ' 105,00 | 8,5% | ICF
(2018) L ATX3VZ ' (CR)
IPM " Immobilien Okt 13 'FVS &FRA | 15 ja | 500% ' 101,76 | 3,4%  Oddo Seydler Bank
o A | s R I s |
SG Witten/Herdecke ! Studiendarlehen "Nov 14 'PMDUS (8 | 8 ja ! 3,60%! ' 101,50 | 3,4% | SCALA CF e
o2t s RN s
Ferratum I ' Finanzdienstleister ' Jun 16 'Scale® 25 nein | 4,88% ' BBB+Y | 102,80 | 3,3% | ICF
ot g | 0 T T e | |
PNE Wind ' Erneuerbare Energien ' Mai/Sep 13 ' Prime © 1000 ja ! 8,00% BBY ' 103,62 | 3,2%  M.M. Warburg (AS),
(2018) + ATRO74  Standard ' (CR) ' Oddo Seydler Bank
Ferratum Ill ' Finanzdienstleister ' Jul 17 'FVFRA | 20 ja | 4,00% BBB+ ' 101,00 3,1% | ICF ke
(2018) - A2GS10 “(CR)
Underberg Il ' Spirituosen NTRE 'FVFRA 30 ja ! 5838% B+ ' 106,25 | 3,1% | Oddo Seydler Bank
(2020) T A18SHW '(CR)
s&T | IT-Dienstleister ' Mai 13 'FVFRA | 15, ja | 7.25%BBBY | 10300,  81% Oddo Seydler Bank
(2018) CATHJLL *(CR)
mybet Holding WA ' Beteiigungen 'Dez 15 "FVFRA 2 ja ! 625%" ' 110,00 | 3,0%  Oddo Seydler Bank e
oz ) | TR . |
Hérmann Industries 1l 3 Automotive 3 Nov 16 3 Scale'™ 3 30 3 ja 3 4,50% 3 BB® 3 105,82 3 3,0% 3 equinet Bank (AS), 3 o
(2021) | A2AAZG ' (EH) KB (LP)
publity WA ! Immobilien ‘Nov/Dez 158 ' FVFRA 500 ja | 3,50% ' 101,77 | 2,9% | quirin bank
(2020) + A169GM “Mai 17
Karlsberg Brauerei I ' Bierbrauerei ' Apr 16 'Scale®™ 40" ja | 525%'BBY ' 108,07 | 2.9% ' Bankhaus Lampe (AS), | **
(2021) - A2AATX *(CR) KB (LP)
UBM Development I ! Immobilien 'Dez 15 ' Scale™ & FV'! 750 ja | 4,25% ' 104,70 | 2,8% | quirin bank
(2020) - A18UQM + Wien
paragon | * Automotive Jun 13/Mrz 14 FVFRA 13" ja ' 7,25% BB+ ' 103,75 27%  Oddo Seydler Bank
(2018) - ATTND9 *(CR)
DIC Asset IV ' Immobilien " Jul 17 'FVFRA ' 130 ja ' 3,25% ' 102,47 | 2,7% | Bankhaus Lampe, e
(2022) ' A2GSCV ' Citigroup
Adler Real Estate |l ' Immobilien ' Apr/Okt 15, ! Prime '\ 500! ja | 475% BB- ' 105,20 | 2,7% | Oddo Seydler Bank
(2020) ' A14J37 + Apr 17  Standard ((S&P)
FC Schalke 04 Il ' FuBballverein ‘Jun 16 'Scale™ 34" ja | 500% BB ! 113,01 | 2,6% | equinet Bank
o2y e | T e T |
Deutsche Borse Il 3 Borsenbetreiber 3 Aug 15 3 Prime 3 600 3 ja 3 2,75% 3 AA 3 106,00 3 2,4% 3 Deutsche Bank (AS), BNP, 3 o
(2041) - A161W6  Standard  (S&P) ' Goldman Sachs, Morgan Stanley

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

(Laufzeit)

UBM Development |
(2019)

ATON Finance
(2018)

DIC Asset Il
(2019)

FC Schalke 04 II
(2021)

Eyemaxx WA Il
(2019)

TAG Immobilien Il
(2020)

SAF-Holland
(2018)

DEMIRE
(2019)

Adler Real Estate |
(2018)

DIC Asset Il
(2018)

PORR Il
(2018)

TAG Immobilien |
(2018)

Darr I
(2021)

Deutsche Bérse IV
(2025)

Deutsche Bérse |
(2022)

innogy Finance
(2021)

Deutsche Borse I
(2018)

ETL Freund & Partner| ! Finanzdienstieistung ' Dez 10/Feb 13 FV'S

(2017)

Eyemaxx WA |
(2019)

Scholz
(2019)

HPI' WA
(2024/unbegr.)

Identec
(2017)

Air Berlin V
(2019)

Air Berlin IV
(2019)

Branche
WKN

3 Immobilien
| A1ZKZE

3 Industriebeteiligungen ‘ Nov 13

+ A1YCQ4

3 Immobilien
| A12T64

' FuBballverein
' A2AA03

3 Immobilien
| A2DAJB

3 Immobilien
L A12T10

* Automobilzulieferer
| ATHA97

3 Immobilien
L A12T13

3 Immobilien
| ATR1A4
3 Immobilien
FATTNJ2

3 Baudienstleister
" ATHSNV

3 Immobilien
+ ATTNFU

* Automobilzulieferer
| A1YC44

3 Borsenbetreiber
- A1684V

3 Borsenbetreiber
| ATRE1W

3 Energiedienstleister ‘ Feb 09

- AOT6L6

3 Borsenbetreiber
' AR1BC

' ATEV8U

3 Immobilien
1 A2BPCQ

3 Recycling
FATMLSS

' Industriedienstieister ' Dez 11/Okt 13! FV FRA

| AIMA90

' RFID-Technologie
1 A1G82U
' Logistik
. AB10ON
' Logistik
- AB100L

Zeitraum der | Plattform” (Ziel-) Voll- | Kupon
Platzierung Volumen in, platziert
Mio. EUR
'Ju/Dez 14, ' Scale®&FV! 200 ja | 4,88%
‘Mrz 15 . Wien ' i |
' Prime © 2000 ja | 3,88%
3 w Standard w w w
" Sep 14/Apr 15! Prime CA750 a1 4,63%
3 w Standard w w w
" Jun 16 FVFRA 16 ja | 4,25%
CApr 17 'FVFRA 200 ja | 450%
" Jun 14 ' Prime © 1250 ja | 3,75%
3 w Standard w w w
" Okt 12 ' Prime 75 ja | 7,00%
3 w Standard w w w
'Sep14Mrz15 FVFRA ' 100 ja | 7,50%
‘Mrz/Apr13 | FVFRA 35 ja | 875%
" Jul 13/Feb 14 ' Prime © 100! ja | 575%
3 w Standard w w w
"Nov 13 'FVFRA 50 ja | 6,25%
" Jul 13/Feb 14 ' Prime © 310! ja | 513%
3 w Standard w w w
‘Miz 14 'FVFRA ' 800 ja | 2,88%
" Okt 15 ' Prime © 5000 ja | 1,63%
3 w Standard w w w
Okt 12 ' Prime C 800! ja ! 2,38%
3 w Standard w w w
' Prime ' 1000 ja | 650%
3 w Standard w w w
‘Miz 13 ' Prime © 600 ja | 1,13%'
3 w Standard w w w
8 ja | 7.,50%
'Dez 16 CFYMUC 40 ja | 450%
'Feb 12/Feb 13 FV FRA 6! ja ' 000%
6! ja ' 350%
" Okt 12 CFVHHH 25 nein | 7,5% +
3 w w w w Bonus
“Mai 14 'FVFRA 82 ja ! 563%
“Mai 14 ' FV FRA 1700 ja ' 6,75%

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

Rating
(Rating-
agentur)®

Rendite
p.a.

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs
aktuell

2,3% | IKB,

104,70 |
3 w Steubing & quirin (Aufstockung)
102,05 | 2,1% ' Deutsche Bank
105,25 | 2,0%  Bankhaus Lampe (AS),
- Oddo Seydler Bank (LP)
108,50 | 1,9% | equinet Bank
106,05 | 1,8% | Dero Bank'"
105,50 | 1,7% | Oddo Seydler Bank
108,52 | 1,7% | IKB
104,44 1,7% | Oddo Seydler Bank
104,27 | 1,6% | Oddo Seydler Bank
103,80 | 1,4%  Baader Bank
106,50 | 1,0% | Steubing
104,05 | 0,8% | Oddo Seydler Bank
107,90 | 0,7% | Deutsche Bank, HSBC
108,28 | 0,6% | Goldman Sachs,
| ' J.P. Morgan (AS), UBS
111,15 | 0,2% | Deutsche Bank, BNP, Giti
125,20 | 0,1% | Oddo Seydler Bank
100,80 | -0,2% | Commerzbank, DZ Bank,
1 ' JP Morgan
102,70 | 2.2%  FMS, equinet Bank
118,00 | 2.8% GBC
2,50 | nber. ' Oddo Seydler Bank (AS),
' Blattchen & Partner (LP)
6,00 ‘ n.ber. ‘ Suddeutsche Aktienbank
nboek, nber. | FMS

10,50 ‘ in Insolvenz ‘

9,84 | in Insolvenz |

Chance/
Risiko??
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Unternehmen
(Laufzeit)

Air Berlin Il
(2018)

Alno
(2018)

Rickmers
(2018)

René Lezard
(2017)

Karlie Group
(2021)

GEWA 5 to 1
(2018)

Laurel
(2017)

Sanders ||
(2018)

KTG Energie
(2018)

Enterprise Holdings Il
(2020)

Enterprise Holdings |
(2017)

Wohrl
(2018)

KTG Agrar Ii
(2019)

Steilmann-Boecker Il
(2018)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

German Pellets Il
(2019)

German Pellets Il
(2018)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB
(2019)

Penell
(2019)

MS Deutschland
(2017)

MT-Energie
(2017)

MIFA
(2018)

Rena Il
(2018)
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Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

' Logistik

3 Apr 11/Jan 143 Bondm
 AB100B 1 !
' Kiichenmabel | Apr 13 'FV FRA
' ATR1BR
3 Logistik ‘ Jun/Nov 13 & ‘ Prime
| ATTNA3 I Mrz/Nov 14 | Standard
' Modehandler 'Nov 12 'FVFRA
' ATPGQR
| Heimtierbedart LJun 13 'FVFRA
| ATTNG9 ' .
3 Immobilien ‘ Mrz 14 ‘ FV FRA
L ATYC7Y
3 Damenbekleidung ‘ Okt 12 ‘ FV FRA
' ATREST ' .
| Bettenzubehor | Okt 13/Jul 14 | FV FRA
+ ATX3MD
3 Biogasanlagen ‘ Sep 12 ‘ FV FRA
| ATML25 1 ;
3 Finanzdienstleister ‘ Mrz 15 ‘ FV FRA
- A1ZWPT
3 Finanzdienstleister ‘ Sep 12 ‘ FV FRA
' A1G9AQ ; ;
' Modehandler | Feb 13 'FV FRA
: ATROYA
3 Agrarrohstoffe ‘ Okt 14 ‘ FV FRA
' A11QGQ ; ;
3 Modehandler ‘ Sep 14 ‘ FV FRA
+ AT2UAE
3 Brennstoffe ‘ Nov 15 ‘ FVS
| A141BE 1 !
3 Brennstoffe ‘ Nov 14 ‘ FV FRA
- A13REN
3 Brennstoffe ‘ Jul/Aug 13 ‘ FVS
| ATTNAP ' .
3 Exportfinanzierer ‘ Mai 13 ‘ FV FRA
' ATR1CC
3 Erneuerbare Energien ‘ Mai 13 ‘ Fv DUS
| ATTM7P ' .
3 Elektronikdienstleister ‘ Jun 14 ‘ Fv DUS
- A11008 3 3
3 Tourismus ‘ Dez 12 ‘ FV FRA
| ATRE7V ' .
3 Biogasanlagen ‘ Apr 12 ‘ Fv DUS
- AIMLRM
3 Fahrradhersteller ‘ Aug 13 ‘ FV FRA
| ATX25B ' .
' Technologie 'Jun/dul 13 | FVFRA

t ATTNHG :

Plattform"

(Ziel-)
Volumen in, platziert
Mio. EUR

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

Voll-

ja

ja

ja

ja

nein

nein

nein

nein

Kupon

8,25%
8,50% !
8,88%
7,25%
5,00%
6,50% 1

7,13% !

8,75%

7,25%

7,00%

7,00%

6,50%

7,25%

7,00%

8,00%

7,25%

7,25%

2,00% !

6,25% '

7,75%

6,88%

8,25%

7,50%

8,25%

Rating
(Rating-
agentur)®

oo
* (Fer)
3 Ds)g)

! (Feri)
{ D

' (CR)
: 003)9\
* (Fer)
D
+(EH)

Kurs

aktuell

Rendite
p.a.

Technische
Begleitung
durch ...”

!
in Insolvenz |

in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank
in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank
in Insolvenz ‘ Schnigge (AS), UBJ (LP)

in Insolvenz ‘ Viscardi (AS),
' Blattchen & Partner (LP)

in Insolvenz ‘ equinet Bank (AS), FMS (LP)

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),
' yourex (LP)

in Insolvenz ‘ Oddo Seydler Bank

!
in Insolvenz | quirin bank
!

!
in Insolvenz | quirin bank
!

!
in Insolvenz | quirin bank
!
!
!

!
in Insolvenz | equinet Bank
!

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

in Insolvenz | DICAMA

!
in Insolvenz | quirin Bank
!

!
in Insolvenz | ipontix
!

!
in Insolvenz | equinet Bank
!
!
!

!
in Insolvenz | IKB
!
!
!

Chance/
Risiko??
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Zeitraum der | Plattform”

Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-)

3 Technologie ‘ Dez 10

Volumen in, platziert

43! nein | 7,00% | D?

Voll- Rendite

p.a.

Chance/
Risiko®®

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs
aktuell

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

1,80 ‘ in Insolvenz ‘ Blattchen FA

Rena | FV'S L
(2015)"” - ATEBW9 +(EH)
SAG. | Energiedienstieistung | NowDez 10 ' FVFRA | 25' ja | 625% BB+ ' 3555 inlnsolvenz Baader Bank i
(2015)" - ATEB4A ' (CR)
SAG. I ' Energiedienstleistung ' Jul 11 'FVFRA 17 nein | 7,50% BB+ | 84,00 inlnsolvenz  Schnigge (AS), youmex (LP) ' *
(2017) - ATKOKS ' (CR)
getgoods.de ‘ E-Commerce ‘ Sep 12/ ‘ FvVS ‘ 60 ‘ ja ‘ 7,75% ‘ D? ‘ 0,02 ‘ in Insolvenz ‘ GBC ‘ *
(2017) ' ATPGVS +Jun & Okt 13 ' (CR)
SiC Processing ‘ Technologie ‘ Feb/Mrz 11 ‘ FV FRA ‘ 80 ‘ nein ‘ 7,13% ‘ D? ‘ 2,61 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016)" T ATH3HQ '(CR)

‘Summe 110436 @ ' 634%

3 1 'Median ' 250 | 7,00% B+ o as% 1

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, tiberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ™ vormals VEM Aktienbank AG; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen 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;
¥ Als neues Borsensegment fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleinen der Deutsche Bérse AG

ra—

Skala von * bis

BondGuide ist der Newsletter fiir 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

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

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
aber auch Unternehmensvorstdnde und -geschéftsfihrer. Bond-
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LAW CORNER

von
Dr. Anne de Boer,

Partnerin und Rechtsanwaltin,
Heuking Kiuhn Lier Wojtek

Die neue Prospektverordnung 2017

Am 30.06.2017 wurde die sogenannte neue Prospektverord-
nung 2017 (VERORDNUNG (EU) 2017/1129 vom 14.06.2017)
im Amtsblatt der Européischen Union veréffentlicht mit der
Folge, dass die Mehrheit der Bestimmungen am 21.07.2019
in Kraft treten. Diese wird das derzeit geltende Prospektrecht
ersetzen und bei vielem bereits Bekannten auch Neuerungen
bedeuten.

Nach dem Erwagungsgrund Nr. 1 der Prospektverordnung
2017 ist diese ein wesentlicher Schritt zur Vollendung der Ka-
pitalmarktunion, deren Ziel es ist, ,,Unternehmen den Zugang
zu einer gréBeren Vielfalt an Finanzierungsquellen in der
gesamten EU zu erleichtern, ein effizienteres Funktionieren
der Mérkte zu ermdglichen und Anlegern sowie Sparern zu-
sétzliche Ertragsmdglichkeiten zu bieten, um so das Wachs-
tum und die Schaffung von Arbeitspldtzen zu férdern*.

Entsprechend der Prospektverordnung 2017 hat die ESMA
Konsultationen zu drei Themen und zwar zum Format sowie
Inhalt von Prospekten, zum KMU Wachstumsprospekt und
zur Prifung sowie Billigung von Prospekten begonnen und
zu Kommentaren bis zum 28.09.2017 aufgerufen’.

Einige der wesentlichen Anderungen der Prospektverord-
nung 2017 sind:

Anwendungsbereich: Emissionen in Hoéhe von 1 Mio. EUR
flr einen Zeitraum von 12 Monaten sind von der Prospekt-
pflicht ausgenommen. Dies kann durch die Mitgliedsstaaten
auf bis zu 8 Mio. EUR flr Emissionen in ihrem Land erhdht
werden. Nationale und bdérsliche Veréffentlichungspflichten
bleiben aber unter Bedingungen erlaubt.

1 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma71-99-514_esma_
proposes_simplifications_for_prospectuses.pdf

Die haufig verwendete Prospektfreiheit bei 6ffentlichen Ange-
boten bei einer Mindeststtickelung von 100.000 EUR bleibt
erhalten.

Die Zulassung von Aktien derselben Gattung ist nunmehr
in H6he von 20% der bereits zugelassenen Aktien von der
Prospektpflicht ausgenommen.

Zusammenfassung:

Die Zusammenfassung wird erheblich modifiziert, um diese
verstandlicher zu gestalten. Diese soll grundsétzlich sieben
Seiten nicht Gberschreiten, wobei fir bestimmte Fallgruppen
weitere Seiten zugelassen werden und in einigen Fallen die
Zusammenfassung sogar entbehrlich ist.

Risiken:

Die Anzahl der Risiken in der Zusammenfassung darf 15 nicht
Uberschreiten. Im Hauptteil des Prospekts sind diese zu ge-
wichten. Es sollen dabei auch nur wesentliche Risiken aufge-
nommen werden.

KMU-Wachstumsprospekt und Prospektinhalte:

Besondere Bedeutung wird voraussichtlich dem neuen KMU-
Wachstumsprospekt zukommen. Der Begriff ist aber irre-
fihrend, da dies auch (i) Emissionen von Unternehmen er-
fasst, die keine KMU sind und deren Wertpapiere an einem
KMU-Wachstumsmarkt gehandelt werden bzw. sollen, sofern
ihre durchschnittliche Marktkapitalisierung auf der Grundlage
der Notierungen zum Jahresende in den letzten drei Kalender-
jahren weniger als 500 Mio. EUR betrug, sowie (ii) Emitten-
ten, deren 6ffentliches Angebot von Wertpapieren einem Ge-
samtgegenwert in der EU von héchstens 20 Mio. EUR Uber
einen Zeitraum von 12 Monaten entspricht; vorausgesetzt,
dass keine Wertpapiere dieser Emittenten an einem MTF
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gehandelt werden und ihre durchschnittliche Beschaftigtenzahl im letzten
Geschéftsjahr bis zu 499 betrug.

Der EU-Wachstumsprospekt soll ein standardisiertes Format haben sowie aus
einer Zusammenfassung, einem speziellen Registrierungsformular und einer spe-
ziellen Wertpapierbeschreibung bestehen. Wesentliche Bedeutung beim KMU
Wachstumsprospekt kénnte den Finanzinformationen zukommen: beim regularen
Prospekt ist die Prospektverordnung 2017 wohl so zu verstehen, dass internatio-
nale Rechnungslegungsstandards und eine Erlduterung von Finanzinformationen
fur alle Wertpapiere (vorbehaltlich weiterer Ausnahmen) verpflichtend sein kénn-
ten. Der KMU-Wachstumsprospekt sieht bislang nur vor, dass Jahresabschlisse
und wesentliche Leistungsindikatoren aufzunehmen sind, ohne dass die Rech-
nungslegungsstandards vorgeschrieben sind. Fiir KMUs ist bei der Ausgestaltung
der Prospektverordnung 2017 zu empfehlen, dass auch weiterhin nationale Stan-
dards wie HGB ausreichen diirfen.

Das einheitliche Registrierungsformular, Basisprospekt,
Einzeldokumente, Sekundaremissionen

Die Prospektverordnung sieht zudem Anpassungen bei Basisprospekt, Verweisen
und Einzeldokumenten vor.

Zudem wird ,,das einheitliche Registrierungsformular” eingeflihrt, aus dem sich
wesentliche Angaben zum Emittenten ergeben und zwar zu Organisation, Ge-
schéftstatigkeiten, Finanzlage, Ertrag und Zukunftsaussichten sowie Filhrung und
Beteiligungsstruktur des Unternehmens. Durch die Billigung dieses Regis-
trierungsformulars wird der Status eines Daueremittenten ermdéglicht und bei
Erflllung bestimmter Voraussetzungen die Frist zur Prospektbilligung von 10 auf
5 Tage reduziert. Dadurch sollen glnstige Zeitfenster fir Emissionen besser
genutzt werden kénnen.

Bei Sekunddremissionen von Emittenten, deren Wertpapiere bereits seit min-
destens 18 Monaten fortlaufend an Aktienméarkten und KMU-Wachstumsmarkten
zugelassen sind, gelten teilweise vereinfachte Prospektpflichten. Dies erfasst die
Emission von Wertpapieren, die mit bereits zugelassenen Wertpapieren fungibel
sind, die Emission von Nichtdividendenwerten von Emittenten, die bereits Divi-
dendenwerte zugelassen haben und die Erhdhung eines bereits begebenen
Wertpapiers. Der vereinfachte Prospekt besteht neben der Zusammenfassung aus
einem speziellen Registrierungsformular und einer speziellen Wertpapierbeschrei-
bung.

Ausblick

Die Konkretisierung des Verstandnisses der Prospektverordnung 2017 und die
noch folgenden technischen Dokumente werden noch Aufschluss geben, wie das
neue Prospektregime in der Zukunft gelebt werden kann und ob es insbeson-
dere Mittelstandlern und KMUs im weiteren Sinne neue Chancen erdéffnet.

Mehr als 1.000 Menschen
erkranken jedes Jahr in
Deutschland an Aids.
Das ware langst vermeidbar:
HIV muss nicht mehr
zu Aids fiihren. Bei recht-
zeitiger Diagnose und
Behandlung kann man gut
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

Jetzt mitmachen,
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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