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VORWORT

Hammer und Sichel

Liebe Leserinnen und Leser,

der Herbst lauft auf vollen Touren: Aktuell sehen wir ganze
sechs Anleihen in der Zeichnung, und die Chancen auf ein
weiteres halbes Dutzend bis zum Jahresausklang sind realis-
tisch.

Tats&chlich sah es bis ca. Jahresmitte nicht ganz so aktiv
aus. Wenn wir eines gelernt haben, dann doch wohl, dass
sich weder die Emissionstétigkeit gut prognostizieren Iasst
noch der Erfolg von Anleihebegebungen en tous.

Die Kurzubersicht tber die laufenden Emissionen finden Sie
wie gewohnt auf Seite 3, ferner natlrlich aktuell auch stets
online unter diesem Link (Kurz- sowie Detail-Ubersicht) und
schlieBlich auf Seite 13 mit konkreter Bewertung.

Zu der BondGuide-Einschatzung Seite 13 ist hinzufiigen,
dass erfreulich ist festzustellen, momentan gleich vier Emis-
sionen mit 4 Sternen (***) belegen zu kénnen. Offenbar hat
sich in punkto Qualitdt doch ein wenig was getan innerhalb
der vergangenen zwdlf Monate.

Zwei weitere laufende Emissionen fallen aufgrund von ,man-
gelhaft/unzureichend® vom Beobachtungsradar. Abgesehen
von leicht aufzudeckenden handwerklichen Méngeln bei
diesen Anleihevorhaben mussen wir diese Emissionen abstu-
fen, da schon einmal das Sine-qua-non mangelhaft daher-
kommt: Ein Emittent, der nicht die einfachsten IR-Haus-
aufgaben anlésslich der Emission bewerkstelligt bekommt,
dem sollte niemand ungestraft flinf Jahre Zeit fir eine unbe-
grindet vage Hoffnung auf Besserung unterstellen.

Konzentrieren Sie sich deshalb auf die als tberdurchschnitt-
lich eingestuften laufenden Projekte — denn es gibt sie. Und
wie erwdhnt: Weitere stehen noch fir Rest-2017 an. Mit dem
Euroboden-Management haben wir bereits ein wenig im Vor-
feld der konkreten Emission ein Gesprach geflhrt — die
exakten Details folgen sicherlich spatestens Anfang Oktober.

Kurzum: Es gibt 2017 keine Ausrede, warum ein durchschnitt-
lich begabter Anleger in KMU-Anleihen nicht mindestens 6%
Rendite einfahren sollte — wer dartber liegt, darf sich Uber
zusétzliche Kursgewinne freuen, die freilich nicht beliebig repli-
zierbar sind, wie hoffentlich ein Jeder im Ged&chtnis behalt.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen
Falko Bozicevic
y News, Updates zum Musterdepot & Co friiher haben:
Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide

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

3 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/aktuelle-neuemissionen/

3,25 % UBM Anleihe
2017-2022

ubMm

development

Umtauschfrist: 13.9.-2.10.2017

(fir Umtausch der UBM Anleihe 2014-2019)

Zeichnungsfrist: 4.10.-6.10.2017

ISIN: AT 0000 A1XBU6

Jetzt zeichnen
bei allen Banken
und Sparkassen

UBM ist ein Immobilienentwickler von europaischem Format. Der strategische Fokus liegt auf den Assetklassen
Hotel, Biiro und Wohnen. Mit 144 Jahren Erfahrung konzentriert sich UBM auf ihre Kern-Kompetenz, die Entwick-
lung von Immobilien. Seit 1873 notiert UBM an der Borse.

Anleger tragen das Bonitatsrisiko der Emittentin. Diese Mitteilung stellt eine Marketingmitteilung gemaB Wertpapieraufsichtsgesetz und Werbung gemaf Kapitalmarktgesetz (.KMG") dar, jedoch
weder ein Angebot von Teilschuldverschreibungen (die . Teilschuldverschreibungen) der UBM Development AG [.UBM") noch eine Finanzanalyse, eine auf Finanzinstrumente bezogene Beratung
oder eine auf Finanzinstrumente bezogene Empfehlung. Ein &ffentliches Angebot von Teilschuldverschreibungen der UBM erfolgt ausschlieflich in Osterreich, Deutschland und Luxemburg (das
.Angebot’) an dort ansassige Anleger auf Grundlage eines gemaf KMG erstellten Prospekts, der von der ésterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehorde am 11.9.2017 gebilligt, veréffentlicht und
nach Deutschland und Luxemburg notifiziert wurde sowie allfalliger Nachtrage dazu (zusammen der .Prospekt’). Der Prospekt wurde in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin,
www.ubm.at, Unterseite ..Investor Relations”, Unterseite .Anleihe”, veroffentlicht. Im Zusammenhang mit dem Angebot der Teilschuldverschreibungen sind ausschlieflich die Angaben im Prospekt
verbindlich, die Angaben dieser Marketingmitteilung sind unverbindlich. Anleger sollten sich daher vor ihrer Anlageentscheidung mit dem Inhalt des Prospekts vertraut machen, insbesondere mit
den Hinweisen auf Risiken, Steuern und Interessenkonflikte, und sich persénlich unter Berlicksichtigung ihrer personlichen Vermogens- und Anlagesituation eingehend beraten lassen


http://ubm.at/de/investor-relations/anleihe/325-anleihe-2017-2022/
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Aktuelle Emissionen

! ! ! ! ! ! Rating ! 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 lauft* ¢ FVFRA 10 ! 5,5% ! = ! iEstate, ICF Bank ! ) ' BondGuide #14/2017,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 13

E7/Timberland " Batterietechnik: lauft " FVFRA& ' 8x20 ' 6,75%- - © Timberland Cap. . ' BondGuide #16/2017,
' ' ' MUC ' L 6,95% ' ' ' S. 11

BDT Media Automation Il ! Datenspeicher-/ | beendet** ¢ FVFRA 2,1 ! 8,0% ! = ! quirin Bank, ! = ; BondGuide #17/2017,
! Printlosungen ! : : : : ' DICAMA (FA) ! ' S.13

Metalcorp Il ' Metallhandler ! vsl. 11.-28.09.7*:  FVFRA | 50 ' 7,0% ' BB® ' BankM ' e ; BondGuide #18/2017,
! ! ! ! ! ! (CR) ' (FinTech Group) ' ! S. 12

Insofinance ' Immobilien ' vsl. 18.-29.09. | FVMUC | 15(min.7.5) 1 7.0% ! - | Beader Bank ! ' BondGuide #18/2017,
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ S. 11

UBM Il ' Immobilen  'vsl. 04.-06.10.*" FVWien& ' 100 | 3,25% - © RBI, quirin Bank ! ' BondGuidle #19/2017,
' ' ' FRA ' (max. 120) ' ' ' ' S.17

Euroboden |l ' Immobilien ; vsl. Oktober™*** + FVFRA ! 25 ! 5,5%— ! B2 ! mwb fairtrade ! folgt ; BondGuide #19/2017,
: : : : L65% . BR : : 8.19

FCR Immobilien Il ¢ Immobilien + vsl. Q4-2017 1 vsl. FVFRA ' n.nbek. ! 5,1% ' - ' n.n.bek. ' folgt ' BondGuide #18/2017,
' ' ' ; ' ' ' ' ' S.13

Photon Energy Il ; Erneuerbare ;vsl Q4- 2017******‘ vsl. FVFRA + n.nbek. ' nnbek. = ! Dero Bank ! folgt ; BondGuide #14/2017,
' Energien 0 j 0 0 0 0 0 S. 11

*) Die Online-Immobilien-Investmentplattform iFunded.de bietet die Anleihe 2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung aktuell auch fiir Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR iiber www.iFunded.de und der Emit-
tentin an; **) Vsl. bis 22.09.2017 inkl. Umtauschangebot (+ Mehrerwerbsoption) fur die Inhaber der 8,125%-Altanleihe 2012/17 (WKN: ATPGQL) - Umtauschverhaltnis: 1:1 plus 20 EUR Umtauschpramie je Alt-TSV und Stlickzinsen-
verrechnung; ***) Vsl. bis 22.09.2017 inkl. Umtauschangebot fiir die Inhaber der 8,75%-Altanleine 2013/18 (WKN: ATHLTD) - Umtauschverhéltnis: 1:1 plus 25 EUR Umtauschprdmie je Alt-TSV zzgl. Stiickzinsen; ****) Vsl. bis
02.10.2017 inkl. Umtauschangebot fiir die Inhaber der 4,875%-Altanleine 2014/19 (WKN: A1ZKZE) - Umtauschverhéltnis: 1:1 plus 28,78 EUR Umtauschpréamie je Alt-TSV inkl. aufgelaufener Stiickzinsen; *****) Inkl. Umtauschangebot fir
die Inhaber der 7,375%-Altanleihe 2013/18 (WKN: ATRE8B) - Umtauschverhdltnis: 1:1 plus 20 EUR Umtauschprémie je Alt-TSV zzgl. Stiickzinsen; ******) Geplant ist ein 6ffentliches Anleiheangebot und ein Umtauschangebot fiir die
Inhaber der 8%-Altanleihe 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 = Mittelstandsbérse, 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 lauft; ® Veranderung 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

AnIelhegIaublgerversammlungen

Termin i AnIass/Ort Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen 3
ALNO 1 26.00. 2. AGVPfulendort Vs " ua. WAV
Smart Solutions 04.10. 1. AGV/Miinchen % " ua. HC, STHV, vRZ, 2V

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Maglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung 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 Erkldrung eines Rangriicktritts, vRZ — vorzeitige (Teil-)Rickzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WgAV - Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN — Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV — Zinsverzicht

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

Anzeige

- MARKETS & MEDIA

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen« | ' ENS. e
! 4

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleinhen

Rating

BB +/- BBB +/-

A- oder hoher

Rendite aktuell

B+ oder weniger ohne (gliltiges) Rating

PORR II, Durr I, TAG | & Il, ATON Finance, |
< 3% UBM | &I, DIC Asset Il, Ill & IV, publity (WA), 1
DSWB |, S&T |

|Katjes II, DB SF II (I & Il), IPM, PORR (HY), DEWB, |
Seidensticker, SG Witten/Herdecke, DSWB I, |
L&C RE, paragon | & II, Alfmeier, UBM Il 1

A Underberg II, lll & IV,
0,

3 bis 5% Stauder Il, Homann | &Il

FCR Il, Energiekontor Il, Royalbeach I, eterna I,
JDC Pool, mybet (WA), Vedes Il, HanseYachts I,

5 bis 7% Behrens II, Euroboden Il PROKON Procar Il, REA Ill, DEMIRE, Berentzen, H

)
)
'
'

+
)
)
'
'
'
'
'
)
)

SCP EisenzahnstraBe, E7/Timberland,
Insofinance, FCR Il

FCR 1, Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, 1

i 0,
7 bis 9% VST, eno, Constantin I, Schneekoppe

Identec, Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, 1
More & More, Beate Uhse, Smart Solutions, 1
1 HPI (WA), Minaya (WA), Singulus Il, 3W Power (WA), |
1 Timeless Homes, Photon |, Hahn-Immobilien, BDT | ;

EeIIety. Stvs
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'

> 9%

B e et

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


https://www.alno-ag.de/anleihe/unternehmensanleihe-1318/
http://www.smartsolutionsholding.com/wp-content/uploads/2016/02/080253-2017_001_00-SSH_Einladung_AGV-3670860v1.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

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm 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

Emissionsexperten
X

K
Besonderheiten keine Finanzii<! gebilligter Prospekt; kein Branchenaus- ein Branchenaus- Subsegmente A, B, C; kein Branchenaus-
S [X

keine Nachranganleihen; ' schluss schluss; eine reinen Privatanle- 1 schluss; Prospekt-
best. Finanzkenn- Unternehmen gerplatzierungen; DFVA- ;| zusammenfassung
zahlen-Relationen; > 3 Jahre Standards
Unternehmen > 2 Jahre
bisher notiert 3 11 15 3 A(0),B(1),C (6) 1
Jahresabschluss bis +5.on. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon.
Zwischenbericht bis+&on bis +4 Mon. bis +3 Mon. - bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht quasi” quasi® quasi® quasi® quasi® 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



/17 & 22. September ¢ Seite 5

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

KMU-Anleihetilgungen ab 2013

900 30
800
25
700
600 20
500
15
400
300 10
200
5
100
0 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 65

Regulires Tilgungsvolumen 1.447
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.019 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 ! | | 2.466 |

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

8 885 900
16 812 800
14 700
12 600
10 500
431
8 400
304
6 300
4 200
142
2)
, 48 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (Ii.) 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 ! 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 15 ! AALTO Capital 5
youmex 25 1ICF 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 i Heuking Kuhn Luer Wojtek 18 equinet 19 i 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)
Better Orange 07 s Better Orange 20 Hlnyvels: Beru'.::ksmhtlgt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 24-30)
' notierten Anleihen.
Biallas 24 'IR.on 12
IR.on 23 , edicto 10

INSOIFINANCE

INDUSTRIAL REAL ESTATE HOLDING
Investieren Sie jetzt

in die Assetklasse ,Light Industrial Estate®.

Profitieren Sie jetzt

von attraktiven Zinsen

Anleihe 2017/2024
WKN A2G SD3 e ISIN DEO00A2GSD35
~ Kupon 7 % p.a ® Zeichnung ab 18.09.2017

Anzeige

Foto: © iStock.com/vladimir_n
Den Wertpapierprospekt sowie weitere Informationen
erhalten Sie zum Download unter www.insofinance-immo.com


http://www.insofinance-immo.com
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

@ 'C BONDGUIDE

a Startkapital KW 32/2011 \ 100.000 EUR
& s '
. A 1

) MUSTERDEPOT ~ sermee ;

by Liquiditat \ 7.538 EUR
1

o, Gesamtwert , 153.030 EUR
"y 1

f y Wertanderung total ! 53.030 EUR
1

/4 seit Auflage August 2011 ' +53,0%
1

» seit Jahresbeginn: : +11,7%

FuBBe trocken, Pulver ruhig halten — oder umgekehrt

Die vergangenen zwei Wochen gestalteten sich ohne groBar- ~ Alfmeier Anleihe 13/18 (WKN: A1X3MA)
tige Vorkommnisse. Allerdings befinden sich auch mehrere
Anleihen in der Zeichnung — so viele wie nie in den letzten

knapp drei Jahren. Wir handeln.

115

In der Tat, das ist schon ein Novum: Gleichzeitig ein halbes
Dutzend Anleihen verschiedener Emittenten in der Zeich-
nung, das gab es zuletzt 2014, eher 2013.

Jan 14 Jul 14 Jan 15 Jul 15 Jan 18 Jul 18 Jan 17 Jul 17

Allerdings waren die Vorzeichen damals anders. 2013 schie-

nen die Bdume noch in den Himmel zu wachsen und es gab  quelle: BondGuide

BondGuide Musterdepot

Anleihe 1 Branche i Kauf- | Nomi- | Kaufdatum | Kauf- | Kupon . Zins- . Kurs .derzeltlger. Depot- | Gesamt- | # Wochen | Risiko-
(Laufzeit) 1 WKN . wert* | nale* | . kurs | ertrage 1 aktuell 1 Wert* | anteil | verdnderung : im Depot . einschét-
' ' ' ' ' ' 1bis dato*: ' ' - seit Kauf o zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15000 ! 04/,08/und ' 7458 ' 850% ' 1.573! 103,00' 15450 ' 10,1% ! +522% ' 72 ' A
(2019) + A1H PZD ' ' + 09/2016 ' ' 0 ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts II ! Yachten ' 4413' 5000' 16.10.14 ' 8825 ! 800% ' 1. 169: 104,90 ! 5245 ! 34% ! +454% ' 152 ' A
(2019) 1 A1 QHZ | , , , , , , , , , , ,
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL Ii ! Automotive ' 4050' 5000' 0807.16 ' 81,00 ! 7,50% ' 447! 10040! 5020 ! 33% +350% ! 62 ! B+
(2021) + A13 SAD 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
Volkswagen ! Automobile ' 8238! 10.000' O1/und ' 8238 ! 350%' 505! 97,40 ! 9740 ! 64% ! +244% ' 75 ' B+
(2030/49) 1 Al ' l ' 05/2016 ' ' ' ' ' ' l l l
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ! Finanz-Dienstlstgn !~ 5.325 ! 5000 ' 17.0415 ' 106,50 ! 800% ' 969! 10600'! 5300 ! 35% ! H17,7% ' 126 ' A
(2018) 1 A1X 3VZ 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
Aufsto- 4 finance ! Finanz-Dienstlstgn ! 20.519 ' 20.000 '  10/2016, ! 102,59 ' 11,25% ' 1.960' 108,60 ' 21.720 ' 142% ! +154% ' 48 ' A
ckung  (2016/21) 1 A181ZP i i 101/ und 4/20171 | , , , , , , ,
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder |l ! Privatbrauerei ' 5125 ! 5000 ! 240217 ' 10250 ! 650% ' 188! 111,50 ! 5575 ! 3,6% ! +124% ' 30 ! A
(2020/22) i A16 1L0 i i i ' ' ' ' ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15075 15000 ' 08/2016, ' 100,50 ! 7,00% ' 727! 108,00 ! 16.200 ! 10,6% ! +123% ! 58 ! A
(2019/21) ' A2A AKQ ' ' ' 03/ und 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Alfmeier ! Maschinenbau ! 16.125 ' 15.000 ' 06/14,02/17 ' 107,50 ' 7,50% ' 2.653' 102,00' 15.300 ' 10,0% ' +11,3% ' 169 ! A
verkauf (5017/1g) | AIX 3MA | | | | | | | | | | | |
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870 10.000' 13.0516 ! 9870 ! 350% ' 471! 101,90 ! 10190 ! 6,7% ! +80% ! 70 ' A
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann ! Holzwerkstoffe ' 15.015 ! 15.000 !  06/2017 ' 100,10 ! 525% ' 227! 103,00 ! 15450 ! 10,1% ! +4,4% ' 15 ! B+
(2020/22) 1 A2E ANW ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens ! Be fesngungstechmk ' 10650 ! 10.000 ! 03/und ! 10650 ! 7,75% ' 388! 107,00 ! 10.700 ! 7,0% ! +41% ! 26 ! B
(2017/20) 1+ A16 1Y5 ' ' + 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstandsanieinen Fonds ! KMU-Fonds ' 7722' 150! 06/und ! 51,31 ! 0,00% ' 0! 51,69' 7754 ' 51% ! +04% ' 14 ' A
1+ AW 5T2 1 1 1 07/2017 1 1 1 1 1 1 I I I
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.A.G. Solarstrom Il # ! Energ|ed|enstle|stung ' 3263! 5000'! 230312 ! 6525 ! 000% ' 483! 3500! 1750 ! 1,1% ! 31,6% ! 285 | B
(2017) Al ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ! Recycling ' 1548 ' 5000' 16.09.16 ' 30,95 ! 0,00% ' o' 197! 99 ! 01% ! 936% ! 52 ! C
(2019) i ATM LSS i i ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
Gesamt : | 138.123 | : : : | 11.760 | | 145492 | 951% . : :
Durchschnitt 1 . . . . Vo 7,0% . . . . . +7,9% 83,6
" in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt

rot (schlechter).
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doppelt so viele Dienstleister aktiv im Markt wie heute. Wie wir
nunmehr wissen, ist die eine Halfte ausgeschieden, der Markt
konsolidiert. Ich wiederhole meine Meinung von damals: Der
Jahrgang 2013 war qualitativ der schlechteste — aus diesem
Jahr stammen die meisten und die am schnellsten in Schief-
lage geratenen Anleihen.

Dieser teilweise Kokolores, der damals mir nichts dir nichts
an den Markt gebracht wurde, begriindet noch heute einen
Teil der Schwierigkeiten, die Emittenten heute mit dem Image
des Marktes fUr Mittelstandsanleihen zeitigen. Was 2013
verzapft wurde, strahlt noch auf heute aus — wie Tschernobyl.

Gut, die Zeit heilt die Wunden. Nicht alle sicherlich, und teil-
weise dauert es. Aktuell sehen wir einen Markt, der einen
Héchststand nach dem anderen erklimmt — siehe auch hier.

Deshalb bleibe ich bei meiner Einschatzung: Das Jahr 2017
lauft exorbitant. Das BondGuide Musterdepot liegt fast 12%
im Plus seit Jahresbeginn, und wir haben nicht mal groB
etwas getatigt. Das steht natlrlich etwas im Kontrast zum
Standing der Mittelstandsanleihen in den Medien. Machen
Sie sich selbst ein Bild.

Wir verduBern die Anleihe von Alfmeier. Nicht weil wir méchten,
sondern da sie Ende Oktober zu 100% vorzeitig zurlickgezahlt
wird. Da Alfmeier im BondGuide Musterdepot Ubergewich-
tet ist/war, werden auf einen Schlag ca. 10% Anlagevolumen
frei. Wir investieren 5% in eine weitere Aufstockung bei

Depotanteile BG Musterdepot

16%

4 finance

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8%

11,7%
12% ’

7,3%

3,3% I

H2/2011
Quelle: BondGuide

8% o
6,3% 5.8%

-3,5%

4

X

0%

-4%

-8%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

4finance (5.000 Nominale). Wie gewohnt zu den Schluss-
kursen Freitagabend.

Foto: © francesca52 - stock.adobe.com

Damit soll’s das aber auch gewesen sein. Allerdings gibt es
derzeit nichts Rentableres. Die 4finance-Anleihe ist praktisch
nicht vorzeitig kindbar. Praktisch nicht heiBt theoretisch
schon, allerdings so teuer, dass es nicht wahrscheinlich ist.
Bis dahin sammeln und sammeln wir die Zinsen.

Ausblick

Nicht auszuschlieBen, dass wir aufgrund der diversen Neu-
emissionen nochmal handeln missen. Speziell unsere Unter-
gewichtung im Bereich Immobilien misste beseitigt werden.
Mit Insofinance, UBM Ill sowie Euroboden stehen gleich
mehrere probate Alternativen zur Verfigung. Und weitere
warten in der Pipeline dieses Jahres. Von daher: Pulver tro-
cken halten und die FlBe ruhig. Die BondGuide-Einschat-
zung zu den laufenden Emissionen lesen Sie im Anschluss.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/
http://www.bondguide.de/editors-choice/update-gbc-mittelstandsanleihen-index-gbc-max/
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Capital Stage platziert Hybrid-Wandler

Der im SDAX aktiennotierte Hamburger Solar- und Wind-
parkbetreiber greift neue Investorengelder ab: Erfolgreich an
Institutionelle ausgereicht wurde eine zeitlich unbefristete,
nachrangige Wandelanleihe (2023/unbegr.) Gber Uber knapp
100 Mio. EUR mit zugleich zeitlich begrenzten Wandlungs-
rechten.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ausgestattet mit der Lizenz zum ,Wandeln®: die neue 5,25%-Hybrid-Wandelanleihe von
Capital Stage. Foto: © Capital Stage AG

More & More: aller guten Dinge sind drei?

Die kriselnde Modefirma lautet die inzwischen dritte Runde
ihres Anleiherlickkaufprogramms ein: Je TSV winkt abge-
benden Bondholdern dieses Mal ein Barzahlungspreis von
61% bzw. 610 EUR. Das Rickkaufangebot ist auf bis zu
1,9 Mio. EUR begrenzt und lauft noch bis zum 28. September.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Alles, nur kein Ramsch? More & More umgarnt Anleiheinhaber mit inzwischen dritter
Ruckkaufofferte. Foto: © More & More GmbH

Alfmeier Prazision: Abschied vom KMU-Anleihemarkt
Nun also doch: Der Hersteller von Prazisions-Komponenten
fur die Automobilindustrie und die Medizintechnik nimmt vor-
zeitig Abschied vom Mittelstandsanleihemarkt. Hierflr wird
der umlaufende 7,5%-Bond 2013/18 vorzeitig zum 30. Oktober
zu 101,50% fallig gestellt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Schluss mit lustig: Alfmeier prézisiert seinen vorzeitigen Abgang vom KMU-Anleihe-
markt. Foto: © Alfmeier Prazision SE

Uni Immo zapft Bondmarkt an

Der in Wien ansassige Immobilieninvestor gab unlangst den
Startschuss zur Platzierung seiner ersten Unternehmensan-
leihe im Zielvolumen von bis zu 5 Mio. EUR. Die flnfjéhrige
DebUtemission bezahlt jahrlich 5% und adressiert in erste
Linie Anleihe- sowie Immobilie-naffine Privatanleger in Oster-
reich.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Uni Immo: Mit den Anleiheerlésen werden Immobilienportfolio und Finanzierungsstruktur
aufpoliert. Foto: © Uni Immo GmbH

Uberraschung bei Travel24:

Mittelstandsanleihe punktlich abgel6st

Anleiheinhaber des Online-Reiseportals haben ausgecheckt:
Bestehenden Zweiflern zum Trotz zahlten die Leipziger ihre
2012 begebene 7,5%-Mittelstandsanleihe kirzlich regular
und vollumféanglich zurtick. M&glich macht’s die erfolgreiche
VerauBerung des neuen Designhotels in der Leipziger Innen-
stadt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Travel24-Bondholder checken punktlich aus und Hotelgaste ab sofort ein im neuen
Designhotel. Foto: © Travel24 Hotel Leipzig Betriebsgesellschaft mbH



http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/capital-stage-platziert-unbegrenzt-laufende-hybrid-wandelanleihe/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/anleihen-heute-im-fokus-3w-power-more-more-katjes/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/alfmeier-praezision-abschied-vom-kmu-anleihemarkt-2/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/alfmeier-praezision-abschied-vom-kmu-anleihemarkt-2/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/uni-immo-begibt-neue-5-anleihe-201722/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/travel24-com-ag-zahlt-mittelstandsanleihe-puenktlich-zurueck/
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Euroboden: Details zur Anleihe-
Neuemission

Ausgereicht wird eine flinfjghrige Folge-
anleihe Uber bis zu 25 Mio. EUR mit
einem halbjahrlich falligen Kupon zwi-
schen 5,5 und 6,5% p.a. Die in Kiirze an
den Start gehende Neuemission beinhal-
tet auBerdem das schon obligatorische
freiwillige Umtauschangebot an beste-
hende Altanleiheinhaber.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

E
LS _ i

Auch Euroboden bleibt dem KMU-Anleihemarkt treu und
emittiert seinen neuen Immo-Bond 2017/22.
Foto: © Euroboden GmbH

Tabula rasa bei Smart Solutions
DieseitLangeremkriselnde Beteiligungs-
holding (vormals Sympatex) ladt zu einer
(neuerlichen) AGV. Im Zentrum steht ein
Sanierungsplan, mit dem der Verkauf
der operativen Sympatex Technologies
ermdglicht werden und eine Anleger-
abfindung von 10% bewerkstelligt wer-
den soll. Vor zwei Jahren ging es in den
beiden damaligen AGVs noch um eine
vorzeitige Kiindigungsoption zu 101 %!
Anleger hatten damals wohl doch lieber
ihr Stimmrecht nutzen sollen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

Ist das der Gipfel?! - Smart-Solutions-Bondholder sollen
am 4.10. ihren ,Haircut“ abnicken.
Foto: © Smart Solutions Holding GmbH

UBM Development: Bauplan zur
neuen Anleihe

Auch der 6sterreichische Immobilie-
nentwickler geht mit einer neuen Anlei-
he an den Start: Platziert wird ein nied-
rig verzinster Immo-Bond 2017/22 liber
bis zu 100 Mio. EUR mit Aufstockungs-
option. Zuvor baut UBM mit einem An-
leiheumtauschangebot jedoch zunachst
auf seine bestehenden Bondholder.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Auch UBM ist ,Wiederholungstater®... — mit neuem
Immo-Bond plus Altanleihetausch in petto.
Foto: © UBM Development AG

Voltabox zieht es an die Borse
Volle e-Power Richtung Bdrse: Die
100%-Tochter der paragon AG strebt
schon in Kirze via IPO auf das Frank-
furter Borsenparkett — das Aktienmarkt-
debdt soll im Prime Standard Fahrt auf-
nehmen. paragon will auch nach dem
Going Public mehrheitlich am Steuer
seiner e-Mobility-Tochter bleiben.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

MW L RO N

KOV LA

Aufgeladen und unter Strom: Batteriespezialist Voltabox
will schon bald an der Borse stromen! Foto: © Voltabox AG

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!



http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/neuemission-euroboden-mit-details-zur-neuen-anleihe/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/smart-solutions-one-square-advisory-laedt-zur-investoren-telko/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eilmeldung-ubm-plant-neue-anleihe-inklusive-altanleihetausch/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/paragon-e-mobility-tochter-voltabox-strebt-an-die-boerse/
https://kein-aids-fuer-alle.de/

/17 @ 22. September ¢ Seite 13

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

SPECIAL

Foto: © mejn - stock.adobe.com

Ubersicht laufende Emissionen/Einschétzungen von Bond Guide

Insofinance Holding

Uni Immo

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:
Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):
IR/Bond-IR:

Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide

e Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

.

Peergroup-Vergleich:

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):

ke IR/Bond-IR:
o Covenants:
> Liquiditat im Handel (e)

**** (attraktiv — zeichnen/kaufen) Fazit by BondGuide

ok

ok

* (meiden)"

UBM Development IlI

SCP EisenzahnstraBBe

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:
Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):
IR/Bond-IR:

Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide

e Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

o Peergroup-Vergleich:

r—

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):

e IR/Bond-IR:
o Covenants:
o Liquiditat im Handel (e)

**** (attraktiv — zeichnen/umtauschen) Fazit by BondGuide

ke

*x

*x

e

*x

***(*) (interessant — gute Diversifikation)

E7 / Timberland

Metalcorp Ill

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:
Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):
IR/Bond-IR:

Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide

e Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

*x

Peergroup-Vergleich:

*x

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):

* IR/Bond-IR:

* Covenants:

> Liquiditat im Handel (e)
* (meiden)" Fazit by BondGuide

.

hokkk

Hkkk

.

(zeichnen/umtauschen)

1) Der Emittent stellte weder Research, Ratingreport (jeweils sofern vorhanden - falls nicht: warum nicht vorhanden?) noch sonstige Unterlagen zur Verfiigung, bot keinerlei Gespréch
anlasslich der Emission an — Abwertung auf *. Von einer Zeichnung/Investition muss abgeraten werden.



19/17 ¢ 22. September ¢ Seite 14

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

|
| Interview mit

Beno Holding

Comindo

,2Deutliche Bewertungsreserven®

BondGuide im Gesprédch mit Andrea Fiocchetta, Geschéfts-
fihrer Beno Holding, und Heinrich Strau3, Geschéftsfiihrer
Comindo, tiber das gemeinsame Projekt Insofinance Indus-
trial Real Estate Holding, die anstehende Neuemission sowie
vitale Investoreninteressen

BondGuide: Herr Fiocchetta, Herr Strau3, vielleicht mdgen
Sie Ihr Unternehmen kurz skizzieren.

Fiocchetta: Die Insofinance plant, mit einem klaren Buy-and-
Hold-Ansatz langfristig in die Asset Klasse ,,Light Industrial
Real Estate” zu investieren. Die Insofinance wird hierbei
Bestandsimmobilien bzw. Objektgesellschaften von operativ
tatigen, mittelstandischen Unternehmen erwerben. Dabei ist
unerheblich, ob der Mieter das operative Geschaft bereits

BONDGUIDE INTERVIEW

Andrea Fiocchetta (I.), Geschaftsfihrer,

! Heinrich StrauB, Geschéaftsfihrer,

betrieben oder aus einem M&A-Prozess im Rahmen einer
Unternehmensnachfolge bzw. einer Insolvenz erworben hat.
Beispielsweise erwirbt die Insofinance die Betriebsimmobilie
von einem Insolvenzverwalter und vermietet diese langfristig
an einen neuen Nutzer, der das operative Geschéft von dem
Insolvenzverwalter ibernommen hat, zurtick. Ein vergleich-
bares Geschéftsmodell im Hinblick auf Ankdufe aus M&A-
Prozessen und Unternehmensnachfolgen betreibt auch die

Insofinance plant, mit einem klaren
Buy-and-Hold-Ansatz langfristig in die Asset Klasse
»Light Industrial Real Estate® zu investieren.

Andrea Fiocchetta

Foto: © Insofinance Industrial Real Estate Holding
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Foto: © Insofinance Industrial Real Estate Holding

Beno Holding AG, fiir die ich als Geschéftsfihrer ebenfalls
tatig bin und deren Wandelschuldverschreibung bereits seit
2014 an den Bdrsen gehandelt wird.

BondGuide: Was genau fallt unter ,betriebsnotwendig“?
Fiocchetta: Darunter verstehen wir Immobilien mit Produk-
tionsbezug, also Fabrikgebaude, Industrieparks, etc. Das ist
eine klare und scharfe Abgrenzung. Nicht im Fokus stehen
Verwaltungsgebdude, Buros, Hotelerie, Privatwohnungen
und dergleichen.

BondGuide: Welche Vorteile bestehen flir den Verkaufer bzw.
zukUnftigen Mieter?

Fiocchetta: Der Verkaufer erhalt Liquiditat, die er einer-
seits ins operative Geschaft investieren bzw. andererseits
flr die Entschuldung verwenden kann. Dariiber hinaus
hat der Mieter Uber die Mietvertragsgestaltung Planungs-
sicherheit bei hoher Flexibilitat bezlglich der Verlangerungs-
optionen.

BondGuide: Gibt es bekannte Unternehmen, die im Wett-
bewerb zur Beno bzw. Insofinance stehen?

Fiocchetta: Es gibt Unternehmen mit ahnlichen Geschéfts-
modellen, die aber aufgrund ihrer GroBe Zielobjekte in ande-
ren GréBenklassen haben. Wir sind hierbei in einer absoluten
Nische unterwegs.

BondGuide: Liegt der Gewinn auch hierbei im Einkauf?
Fiocchetta: Bei dieser Assetklasse kann man zum rund 8- bis
10-fachen der Jahresmiete einkaufen. Unser Durchschnitt bei
Beno liegt bei etwa 8,5.

BondGuide: Welche Ankaufskriterien miissen die Objekte er-
fallen?

Fiocchetta: Es gibt insgesamt 4 Musskriterien und 11 Soll-
kriterien. Diese beschreiben die Rahmenbedingungen fur
den Ankauf der Objekte. Die vier Musskriterien missen alle
erflllt sein und von den 11 Soll-Kriterien haben mindestens
50% erfillt zu sein.

BondGuide: Aha, interessant. Wie sehen die aus ungeféhr:
Lage, Lage und nochmals Lage?

Fiocchetta: Die Musskriterien definieren die industrielle Nut-
zung, den Vermietungsstand, den Standort der Immobilie und
die Finanzierung der Objekte. Unter industrieller Nutzung
verstehen wir Produktionsflichen mit und ohne Maschinen
und Anlagen, Montageflachen, Lager- und Zwischenflachen,
Flachen fir innerbetrieblichen Transport, Warenkontrollen, Rangier-
und Verpackungstatigkeiten, Flachen fiir Gebdude und Haus-
technik sowie Versorgungseinrichtungen. Diese Flachen mus-
sen zusammen mehr als die Halfte der vermietbaren Gebaude-
flache ausmachen. Und der Vermietungsstand muss mindes-
tens 60% der vermietbaren Gebaudeflache betragen.

BondGuide: ... Lage?

Fiocchetta: Ja, natlrlich auch Lage. So ist erforderlich, dass
sich der Standort der Immobilie im deutschsprachigen Raum
Deutschland, Osterreich, deutschsprachige Schweiz oder
Sidtirol befindet. Zusatzlich muss die Finanzierung flirr das
Objekt gesichert sein. Die Sollkriterien besagen, dass der
Kaufpreis nicht gréBer als das 10-fache der durchschnitt-
lichen Jahresnettosollmiete sein soll und mindestens 60.000
EUR p.a. betragt, ein Autobahnanschluss nicht weiter als
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50 km vom zu erwerbenden Standort entfernt ist, die vermiet-
bare Fldche mindestens 3.000 gm betragt, eine gultige
Baugenehmigung vorliegt, die Geschaftstatigkeit des Mieters
nicht gegen die guten Sitten verstdBt, d.h. z.B. keine Waffen-
und Ristungsgeschafte, kein Gllicksspiel etc., und weiteren
Kriterien, die sich auf die Finanzierung der Objekte, der Miet-
vertrdge und Grundstlicksbeschaffenheit beziehen.

BondGuide: Ganz schéne Restriktionen. Wie wird die Anleihe
verzinst?

StrauB3: Bei einer Immobilienrendite von ca. 12% lasst es das
Geschéaftsmodell zu, die Anleihe mit 7% p.a. zu verzinsen.

BondGuide: Warum Fill or Kill (,FoK*) bei der Emission, also
mindestens die Halfte oder gar nicht?

StrauB3: Erst ab diesem Betrag kdnnen wir eine ausreichende
Rendite erwirtschaften, um die Transaktionskosten zu
decken. Ab diesem Betrag kénnen wir auch das Portfolio
soweit streuen, um somit Mietausfallrisiken zu minimieren.

BondGuide: Die Objekte stehen also mehr oder minder fest?
StrauB: Im Wertpapierprospekt sind anonymisiert vier Ob-
jekte aufgeflihrt, die angekauft werden sollen. Ein Objekt
befindet sich in Pfullingen und hat eine Grundstticksflache
von ca. 5.000 gm. Darauf befinden sich Produktionsstatten
und Biroflachen. Samtliche Musskriterien werden nattrlich
eingehalten. Die Immobilie ist zweckmaBig fUr die derzeitige
Nutzung errichtet und ist in einem optisch ansprechenden

und technisch einwandfreien Zustand. Derzeit fihren wir
eine detaillierte Due Diligence durch. Negative Erkenntnisse
sind bisher nicht bekannt. Ahnliche Konstellationen haben
wir bei den Objekten in Lehre und Burghausen. Lediglich das
Objekt in Horstmar ist deutlich gréBer und hat eine vermiet-
bare Flache von ca. 15.000 gm. Der Mietvertrag fir dieses
Objekt hat noch eine Laufzeit bis 2025.

Die Rickzahlung der Anleihe wird aus einem Mix
aus verschiedenen MaBnahmen erfolgen.
Heinrich StrauB

BondGuide: Wie beabsichtigen Sie die Anleihe am Laufzeit-
ende zuriickzahlen?

StrauB: Die Rickzahlung der Anleihe wird aus einem Mix
aus verschiedenen MaBnahmen erfolgen. Zum einen besteht
die Moglichkeit aus dem jahrlichen Cash Flow Betrage ein-
zubehalten um die Liquiditatssituation zu erhéhen. In dem
siebenjdhrigen Betrachtungszeitraum sollen ca. 25% getilgt
werden. Damit kommt es zu einer Bewertungsreserve, die
erneut kreditierbar ist. Daneben besteht noch die Méglich-
keit, einzelne Immobilien zu verkaufen oder eine neue, gerin-
gere Anschlussanleihe zu begeben.

BondGuide: Meine Herren, danke fiir die Einblicke und natdr-
lich viel Erfolg.

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.
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Interview mit
Patric Thate,

CFO,

UBM Development

BONDGUIDE INTERVIEW

,2pburch attraktives Angebot zur Verlangerung

unser Ruckzahlungsprofil glatten”

BondGuide im Gesprdch mit Patric Thate, CFO, UBM Deve-
lopment, (iber das aktuelle Angebot flir alte und neue Inves-
toren, Chancen und Risiken sowie die Verknappung guter
Investitionsmd&glichkeiten

BondGuide: Herr Thate, Sie sind erst im Juni zum CFO von
UBM Development berufen worden — zuvor waren Sie Leiter
Finanzen. Unterscheidet sich Ihre Tatigkeit Gberhaupt?

Thate: Natdrlich ist hier ein spurbarer Unterschied. Neben
den klassischen Finanztatigkeiten ist man als CFO und Mit-
glied des Vorstandes maBgeblich in die Strategieentwicklung
eingebunden und hat damit deutlich starkeren Einfluss auf
die Richtung des Unternehmens als zuvor. Hinzu kommen die
offentliche Wirkung und mehr Aufgaben. Dadurch wéachst
auch die Verantwortung. Ich freue mich Uber die neue Posi-
tion und bin dankbar tUber das Vertrauen des Aufsichtsrates.

BondGuide: Was hat es mit ,,One Company“ auf sich?
Thate: Unser CEO, Thomas G. Winkler, ist angetreten mit der
Vision ,,one goal.one team.one company.“. One company ist

UBM Development AG Anleihe (WKN: A1ZKZE)
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hierbei als eine Zielsetzung fir Alle zu verstehen und betrifft
die UBM als Ganzes: eine gemeinsame ldentitat. Wir spielen
heute als UBM in einer ganz anderen Liga: Dazu bedarf es
einer Struktur, die den gezielten und flexiblen Einsatz von
Ressourcen ermdglicht — unabhéngig von deren 6rtlicher
Présenz. Voraussetzung daflr ist nicht nur die Blindelung
unserer finanziellen Ressourcen, sondern auch die Verein-
heitlichung der Prozesse — eben EIN Unternehmen.

BondGuide: Die Anleihe UBM Development 2014/2019 wird
frGher oder spater fallig — was genau planen Sie?

Thate: Der Umtausch ist eine MaBnahme, um unsere Finan-
zierung mittelfristig, ndmlich bis 2022, zu verlédngern. Die Mit-
tel aus der 2014er Anleihe stecken dabei in unseren lau-
fenden Projektrealisierungen. Die hinzugewonnen Mittel,
die uns aus der Neubegebung hoffentlich zuflieBen werden,
sollen in Neuprojekte investiert werden.

BondGuide: Kdénnen Sie interessierten Anlegern das 6ffent-
liche Angebot in eigenen Worten kurz erlautern?

Thate: Die neue UBM-Anleihe hat ein Emissionsvolumen von
100 Mio. EUR, wobei die Méglichkeit zur Aufstockung auf
120 Mio. EUR besteht. Die Anleihe hat eine Laufzeit von flnf
Jahren und der jahrliche Kupon betrdgt 3,25%. Unseren
Investoren, die in der UBM-Unternehmensanleihe 2014/19
investiert sind, bieten wir attraktive Konditionen flr einen
Tausch gegen unsere Neuemission an. Dieser Tausch ge-
schieht im Verhéaltnis 1:1. Zusatzlich bieten wir Investoren als
Anreiz einen attraktiven Barausgleichsbetrag in Héhe von
28,78 EUR je Anleihe. Die Umtauschfrist lauft bereits seit dem
18.09. und endet am 02.10.

BondGuide: ,Natlrlich” ist UBM vor allem zundchst in Wien
ein Begriff. Was wirden Sie sagen, an wen sich das Angebot
richtet — und mit wie viel Prozent Privatanlegern dirfen Sie
realistischerweise rechnen?
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Thate: Da muss ich Ihnen widersprechen — aufgrund unserer
Tatigkeit und GroéBe sind wir mittlerweile auf unseren Kern-
mérkten auch weit Uber Osterreich bekannt. Konsequen-
terweise richtet sich das Angebot der Anleihe auch an ins-
titutionelle
gleichermaBen.

Investoren in Deutschland und Luxemburg

BondGuide: Warum Uberhaupt ein kompliziertes Verfahren
mit &ffentlichem Angebot — wére nicht ein Schuldschein ein-
facher zu realisieren gewesen?

Thate: Ein Unternehmen wie die UBM sollte sich tber ver-
schiedene Instrumente finanzieren. Zu diesen gehdren u.a.
sowohl der Schuldschein- als auch der Anleihenmarkt. Ja, ein
Emissionsprospekt stellt immer einen gewissen Mehr-
aufwand dar. Dafir steht bei einem 6ffentlichen Angebot ein
anderer Adressatenkreis zur Verfigung. Eines unserer Ziele
bei der neuen Anleihe ist es, durch ein attraktives Angebot
zur Verldngerung unser Rickzahlungsprofil zu glatten.

BondGuide: Anders ausgedriickt: Wie sehen die bisherigen
Kapitalmarkterfahrungen von UBM aus: Sind Sie mit der
offentlichen Wahrnehmung zufrieden?

Thate: Die Aufmerksamkeit fir UBM am Kapitalmarkt hat sich
merklich gesteigert. Das ist sicherlich einerseits auf den
Managementwechsel der UBM im Juni 2016 zuriickzufihren,
aber auch unserem verstarkten und konsequenten Kapital-
marktfokus in den letzten 15 Monaten geschuldet. Bei der
UBM ist das kein bloBes Lippenbekenntnis.

BondGuide: Sind eigentlich die bondspezifischen Kenn-
zahlen wie Zinsdeckung etc. von UBM gut? - vielleicht
mogen Sie diese kurz darlegen. Und wie werden sie sich
durch die zusatzliche KapitalmaBnahme verandern?

Thate: Der Zinsdeckungsgrad liegt bei mehr als 3,5x, die
Nettoverschuldung konnte alleine im letzten Quartal um
165 Mio. EUR auf unter 580 Mio. EUR gesenkt werden. Die
Eigenkapitalquote liegt aktuell bei knapp 28%. Die neue
Anleihe wird uns mittelfristig helfen, unsere Finanzstruktur
weiter zu optimieren.

BondGuide: Die Nettoverschuldung zu reduzieren, wurde als
Ziel formuliert — eine neue, zusétzliche Anleihe widerspricht
dem Gedanken allerdings ein wenig...

Thate: Sie dirfen nicht auBer Acht lassen, das wir mit der
neuen Anleihe ein groBes Volumen tauschen wollen, es ent-
steht daraus also keine neue zusétzliche Verschuldung, son-
dern vielmehr eine Optimierung unserer Finanzstruktur. Wir
haben uns fir die Nettoverschuldung ein klares Jahresend-

Foto: © UBM Development

ziel mit 550 Mio. EUR gegeben und dieses auch entspre-
chend kommuniziert. Dieses werden wir insbesondere
dadurch erreichen, dass wir uns weiter von Bestandsimmo-
bilien trennen und somit unsere Strategie als ,Pure Play
Immobilienentwickler konsequent umsetzen.

BondGuide: Unabhangig von all den Punkten aus dem Wert-
papierprospekt: Was wirden Sie personlich als groBtes
Einzelrisiko flr Inren Geschéaftsbetrieb beurteilen?

Thate: Der Prospekt stellt die Risiken vollumfanglich dar. Der-
zeit liegt die gréBte Herausforderung im Erwerb von geeig-
neten Liegenschaften. Auf Grund des Immobilienbooms
kommt es zu einer Verknappung von geeigneten Entwick-
lungsflachen am Markt.

BondGuide: ... und umgekehrt den groBten Ertragshebel, die
wichtigste Stellschraube flr lhre Geschéftsentwicklung?

Thate: Die unmittelbare Ertragssituation der UBM st
durch unsere gut gefiillte Pipeline und die von uns bereits
vor Fertigstellung verkauften Projekte bestimmt. Wir verfu-
gen Uber eine Entwicklungspipeline von 950 Mio. EUR, die
in den nachsten 18 Monaten fertig gestellt wird, und gesamt
1,7 Mrd. EUR bis 2020. Wir fiihlen uns also gut geristet.

BondGuide: Herr Thate, vielen Dank fir die kurzfristigen Ein-
blicke und naturlich viel Erfolg bei lnrem neuesten Vorhaben.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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Interview mit
Martin Moll,
Geschéftsflhrer,
Euroboden GmbH

BONDGUIDE INTERVIEW

YAttraktives Angebot und echte Innovation®

BondGuide im Gesprdch mit Martin Moll, Geschéftsfiihrer
bei der Euroboden GmbH, (iber das Projekt Folgeanleihe:
Kénnen die Grinwalder das Umtauschvorhaben aus Euro-
boden 2013/18 erfolgreich umsetzen sowie auch neue Inves-
toren lUiberzeugen?

BondGuide: Herr Moll, bitte kurz in eigenen Worten: Wie
beschreiben Sie jemandem, der die Euroboden GmbH noch
nicht kennt, ihr Geschaft?

Moll: Euroboden ist beides: Projektentwickler und Bautrager
fir Wohnimmobilien. Euroboden differenziert sich Uber die
erstklassige Architektur. Dadurch schaffen wir fir alle Betei-
ligte, beispielsweise flir die Nutzer, die Investoren oder die
jeweilige Stadtgesellschaft und natlrlich fir Euroboden
selbst, wichtige Mehrwerte. Das Unternehmen existiert seit
fast 20 Jahren mit einem erfolgreichen Track Record an rea-
lisierten Projekten. Unsere Projekte sind wirtschaftlich immer

profitabel.

Ein Markenzeichen der Eurobodenprojekte ist wie hier beim Konzertsaal in Blaibach die
Freude an der Innovation ... Foto: © Euroboden GmbH

EUROBODEN GMBH IHS 2013/18 (WKN: A1RES8B)
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BondGuide: Wie sieht lhre Projektpipeline aus?

Moll: Aktuell umfasst unsere Projektpipeline rund 400 Mio. EUR
und weist hohe stille Reserven von rund 100 Mio. EUR aus.
Diese waren auch jederzeit realisierbar, was ein sehr robus-
ter Puffer ist. 85% der insgesamt 400 Mio. EUR schweren
Pipeline befinden sich in Minchen, 15% in Berlin — in sehr
guten, nachgefragten Lagen. Aus diesem Portfolio kommen
bis Ende 2018 Projekte in H6he von 250 Mio. EUR in den
Vertrieb. Alleine fur diese Projekte planen wir mit Roherldsen
von ca. 100 Mio. EUR. Wir haben somit eine hohe Planbarkeit
in unseren Geschaftsprognosen. Unsere neue Anleihe lauft
bis 2022. Unsere Planungen gehen davon aus, dass bis da-
hin die aktuelle Projektpipeline vollstdndig umgesetzt ist.

BondGuide: Werden die freiwerdenden Gelder aus lhren
laufenden Projekten re-investiert — in neue, die angeschoben
werden?

Moll: Ja, so kann man sich es vorstellen. Erlése verbleiben im
Unternehmen und werden entsprechend reinvestiert. Die
Anleihebedingungen sehen unter anderem eine weit-
gehende Ausschittungssperre vor.

BondGuide: Guter Hinweis: Wem gehért aktuell eigentlich die
Euroboden GmbH?
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Moll: Der Grinder und mein Geschéftsflihrerkollege Stefan
Hoglmaier halt wie gehabt 100% der Firma. Allerdings: Die
Firma ist heute breit aufgestellt — von der Doppelgeschéfts-
fuhrung Uber die Akquisition, das Projektmanagement bis hin
zu Marketing und Vertrieb. Wir haben eine starke zweite Fiih-
rungsebene.

BondGuide: Wie steht es mit der Erlésverwendung?

Moll: Wir haben flr die ndchsten Jahre zwei klare Ziele: Zum
einen soll unsere schon bestehende Projektpipeline weiter-
hin erfolgreich umgesetzt werden. Es konnten umfangreiche
Baurechte und somit die genannten Werte fur das Unterneh-
men geschaffen werden. Zudem haben wir intern die rich-
tigen Bedingungen in organisatorischer und struktureller
Hinsicht geschaffen. Die zweite Prioritét betrifft unseren Ein-
kauf: Wir bleiben weiterhin risikoavers und achten auf eine
gute Diversifikation der Projekte. Euroboden wird nur solche
Projekte angehen, die ein attraktives Chance-Risiko-Profil
haben und unser Unternehmen — was auch immer passieren
mag — nie zu gefdhrden vermdgen.

BondGuide: Nun lassen sich einige externe Umstande jedoch
nicht gut planen oder verhindern, namentlich erinnere ich da

... ein anderes die Attraktivitat der enstandenen Projekte (im Bild das Wohnhaus der
KraepelinstraBe in Miinchen). Foto: © Euroboden GmbH

an die Immobilien- und spéater Finanzkrise 2007-09. Wie
erging es Euroboden in dieser Zeitspanne?

Moll:
anspruchsvolle Zeit. Unsere Erfahrung aber ist: Wenn es
gelingt, insbesondere Uber die Architektur einen echten
Mehrwert zu schaffen, lassen sich auch in schwierigeren

Das war in der Tat fur alle Marktteilnehmer eine

Marktphasen diese Immobilien vergleichsweise gut ver-
auBern.
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BondGuide: Anleihe plus Immobilien — dies hat in den letzten
Jahren bis auf zwei Ausnahmen im Bereich KMU-Anleihen
recht gut harmoniert, z.B. auch, da diese Branche wie keine
andere auch Sicherheiten — Grund und Boden — bieten kann.
Auf eine Besicherung der neuen Anleihen verzichtet Euro-
boden jedoch. Warum?

Moll: Richtig ist, dass teilweise Immobilien-Anleihen bei-
spielsweise mit Grundschulden besichert werden. Dies
bedeutet aber auch, dass die Werthaltigkeit der Anleihe aus-
schlieBlich von diesem einem Projekt abhangt. Sollte dieses
Projekt nicht wie geplant umgesetzt werden kénnen, besteht
trotz Sicherheit ein entsprechendes Risiko fur Glaubiger.

BondGuide: Und bei Euroboden?

Moll: Bei Euroboden ist es so, dass unsere Projektpipeline
derzeit elf Projekte umfasst. Jedes ist Uber Tochtergesell-
schaften zu 100% im Besitz von Euroboden. Bei uns diver-
sifiziert sich das Risiko somit auf viele Projekte, da wir die
Anleihe auf Ebene der Muttergesellschaft begeben. Alle
Erlése aus den einzelnen Projekten stehen folglich fur die
Anleihe ein. Selbst flir den rein theoretischen Fall, dass ein
oder mehrere Objekte nicht wie geplant realisiert werden
kénnen, wirde die Rickzahlung der Anleihe nicht gefahrdet
werden.

BondGuide: Haben Sie eine Art Korrektiv oder Aufsicht vor-
gesehen?

Moll: Ja, und zwar um vollstédndig transparent zu sein, unter-
werfen wir uns freiwillig weitgehenden Pflichten hinsichtlich
Investoren- und Kapitalmarktkommunikation. Das wird von
einem unabhangigen Wirtschaftsprifer kontrolliert und auf
unserer Website verdéffentlicht. Sollten wir dagegen versto-
Ben, erhalten die Anleger flr die folgende Zinszahlung einen
Bonus von 0,5 Prozentpunkten. Damit sind wir der erste Emit-
tent Uberhaupt in Deutschland, der sich zu solch einem
Bonus in Verbindung mit Transparenzkriterien verpflichtet.

BondGuide: Mit einem Kupon von ca. 6% pro Jahr bei der
neuen Anleihe liegt Euroboden irgendwo im Mittelfeld. Sind
6% flr Sie ein auskdbmmlicher Zinssatz?

Moll: Hier muss man sehen, dass seit Begebung der ersten
Anleihe Euroboden 2013/18 das allgemeine Zinsniveau deut-
lich zuriickgegangen ist, gleichzeitig hat sich unser Unter-
nehmen sehr positiv weiterentwickelt. Unsere Erstanleihe
notiert nur noch mit einer Rendite bis zur rechnerischen End-
falligkeit von ca. 4% p.a. Fir die neue Anleihe planen wir fur
den Zinskupon in einer Range von 5,5 bio 6,5%. Verbunden
mit der Umtauschpréamie bieten wir aus meiner Sicht sowohl

Foto: © Euroboden GmbH

unseren bisherigen, wie auch kinftigen Investoren ein attrak-
tives Angebot. Daher fihlen wir uns mit dieser avisierten
Zinsrange sehr wohl.

BondGuide: Was passiert mit der Erstanleihe im Falle einer
erfolgreichen Platzierung von Euroboden 2017/227

Moll: Unsere bestehende Anleihe beinhaltet eine Kindi-
gungsoption zum Kurs von 101%. Im Zuge des Umtausch-
angebots bieten wir allerdings 102%. Wir gehen von einer
hohen Umtauschquote aus und wirden uns freuen, wenn
Investoren, die Euroboden bisher das Vertrauen schenkten,
uns auch Uber die neue Laufzeit weiter begleiten.

BondGuide: Eine andere Anleiheplatzierung lauft derzeit mit
FoK, also Fill or Kill, d.h. Mindestplatzierung oder Abbruch
der Emission. Haben Sie sich eine Mindestschwelle auferlegt,
wenn Sie 25 Mio. EUR anpeilen? Ein Trick in der Vergangen-
heit war ja haufiger auch mal, einfach 20% aufzuschlagen
beim kommunizierten Emissionsziel.

Moll: Einen Fill or Kill oder sonstiges Abbruchkriterium haben
wir nicht festgelegt. Dies sicherlich vor dem Hintergrund,
dass alle Beteiligten, also wir als Euroboden und auch die
begleitende mwb Wertpapierhandelsbank, von einer erfolg-
reichen Platzierung ausgehen. Wir haben einen glaubwir-
digen Track Record, sowohl was unsere Projekte betrifft,
wie mittlerweile auch am Kapitalmarkt und verfligen bereits
per heute Uber eine liquide Projektpipeline mit hohen stillen
Reserven. Das Umtauschangebot und der neue Kupon sind
attraktiv und die freiwilligen Transparenzpflichten mit mogli-
chem Bonus eine echte Innovation.

BondGuide: Herr Moll, vielen Dank flr Ihre Zeit einstweilen
und viel Erfolg bei lhrem laufenden Vorhaben.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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KOMMENTAR

von
Ralf Meinerzag,
Fondsmanager,
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Mittelstandsanleihen: Dieser Weg wird kein leichter sein

Im ,Standpunkt German Mittelstand” duBert sich das Team
um Ralf Meinerzag regelméBig zum Markt fir Mittel-
stands- und Hochzinsanleihen. Dieses Mal: Der Markt fir
KMU-Anleihen im Wandel — die zwei Seiten der Medaille.

Was hat den Markt fir Mittelstandsanleihen im letz-
ten Monat bewegt?

Mitte letzter Woche gab es flr Anleihegldubiger mal wieder
eine Hiobsbotschaft. Wenn es auch nur um einen vergleich-
bar kleinen Bond - 13 Mio. EUR - geht, ist es doch einmal
mehr ein Steinwurf in das sich gerade beruhigende Wasser:
Der Mutterkonzern von Sympatex, ,Smart Solutions®, teil-
te mit, dass die Anleihegldubiger auf mindestens 90% ihrer
Gelder verzichten mussen, damit das Unternehmen nicht in
die Insolvenz gehen misse (sieche auch Einschatzung im
Standpunkt German Mittelstand Nr. 49).

Smart Solutions hat ein Restrukturierungskonzept vorge-
legt, mit dessen Hilfe die wirtschaftliche Schieflage von Sym-
patex abgewendet werden soll. Das Geschéftsjahr 2016 war
fur Sympatex desastrds: Der Umsatz ist von 40,3 auf 26,1
Mio. EUR eingebrochen. Der Verlust erhdhte sich gegentiber
2015 noch einmal um 1,5 auf 5,1 Mio. EUR.

Smart Solutions IHS 2013/18 (WKN: A1X3MS)

T T T T T T
Mov Jan Mrz Mai Jul Sep

Quelle: BondGuide

Uber das Restrukturierungskonzept soll nun am 4. Oktober
auf einer Glaubigerversammlung abgestimmt werden. ,,Dem
Konzept zufolge soll ein nicht ndher genannter Investor
Sympatex lUbernehmen. Der Kaufpreis fiir die Geschéfts-
anteile liegt bei 1 Euro. Zusatzlich verpflichtet sich der Kaufer,
1,3 Mio. Euro an die Bondholder auszuzahlen. Um Zugriff auf
diesen Betrag zu erhalten, missen die Bondholder vorab
auf 90% ihres eingesetzten Kapitals sowie die Auszahlung
des seit Dezember 2016 laufenden Zinskupons verzichten.
Dann wirde der Mini-Bond vorzeitig zurlickgezahlt werden.*
(Finance-Magazin Online, 13.09.2017)

Sympatex: wasserdicht, aber durchlassig bei der Anleihe
Foto: © Sympatex Technologies GmbH

Eine Reaktion des flr die Anleihe bestimmten Glaubigerver-
treters One Square Advisory (OSA) lieB nicht lange auf sich
warten: ,,So gab der bereits bestimmte gemeinsame Anleihe-
vertreter bekannt, im Vorfeld von Smart Solutions Uber das
angestrebte Restrukturierungsvorhaben informiert worden zu
sein. Aber: Eine Priifung und Validierung des Restrukturie-
rungskonzepts war bislang mangels Vorlage der relevan-
ten Gutachten nicht méglich.“ (BondGuide, 14.09.2017)
Aus unserer Sicht mussen hier Anleiheglaubiger fiir nachhal-
tiges Missmanagement unterstitzt durch eine mangelhafte
Kapitalmarktkommunikation bluten.

Einen n&chsten Show-Down gab es auch Ende letzter Woche
bei Sanha. Auch hier auf der einen Seite das Unternehmen,
auf der anderen Seite OSA. Interessant ist auch die ,,Variante®
des Sanitarspezialisten. Sanha wollte die Glaubiger seiner
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37,5-Mio-Anleihe zu Zugesténdnissen bewegen. Dazu wollte
man die Mittelstandsanleihe um finf Jahre verlangern, ur-
springlich sollten die Mini-Bond-Holder ihr Geld im Juni
2018 wiederbekommen. AuBerdem sollten sie einen gesun-
kenen Zinssatz von 5,5% hinnehmen, bisher lag er bei 7,75%.
Vor dem Wochenende kam nun plétzlich Bewegung in die
Angelegenheit: Der Beschlussvorschlag wurde den Win-
schen von OSA angepasst. Wahrscheinlich weil ansonsten
auch die 2. Anleiheglaubigerversammlung am Quorum
gescheitert wére.

So waren knapp 30% der Anleiheglaubiger vertreten und
stimmten dem neuen verdnderten Beschlussvorschlag zu.
Konkret heit das, der Anleihekupon wird in den ersten finf
Jahren der Verlangerung staffelweise reduziert, ,,beginnend
mit 8,5% im ersten Jahr, 7,25% im zweiten, jeweils 6,5% im
dritten und vierten Jahr sowie 6,25% im letzten Jahr der ver-
langerten Laufzeit. Dies entspricht einem durchschnittlichen
Zinssatz von 7% p.a. Uber die gesamte Laufzeit. Durch die
Verpfandung von Warenlagern an den Standorten Essen und
Schmiedefeld bietet Sanha ihren Anleihegldubigern auBer-
dem zusatzliche Sicherheiten zu den im bisherigen Konzept
vorgeschlagenen Immobiliensicherheiten an. Dartiber hinaus
wurden Financial Covenants in die Anleihebedingungen auf-
genommen: Fir den Fall, dass diese nicht erflillt werden, er-
hoht sich der Zinssatz, bis die Covenants wieder erreicht
sind.” (BondGuide, 15.09.2017)

Dieser Weg wird kein leichter sein,

dieser Weg wird steinig und schwer

Aber im letzten Monat gab es durchaus auch wieder positive
Meldungen aus dem Markt. Der &sterreichische Immo-
bilienentwickler UBM Development AG will eine neue
Anleihe mit einer finfjahrigen Laufzeit bei einem Kupon von
3,25% emittieren. ,,Beim Emissionsvolumen werden bis zu
100 Mio. EUR angepeilt, mit der Moglichkeit der Auf-

Foto: © paerb - stock.adobe.com

TRAVEL24.COM 2012/17 (WKN: A1PGRG)

Nov Jan Mrz Mai dul Sep

Quelle: BondGuide

stockung auf bis zu 120 Mio. EUR. Im Wege der Neuemis-
sion beabsichtigen die Osterreicher vorweg, den Inhabern
ihrer im Sommer 2014 ausgereichten 4,875%-Erstanleihe
2014/19 (WKN: A1ZKZE) Uber nominal 200 Mio. EUR ein
freiwilliges Umtauschangebot zu unterbreiten.”

Auch das deutsche Immobilienunternehmen Euroboden
GmbH wird eine neue Anleihe lber 25 Mio. EUR emittieren.
Damit verbunden ist ebenfalls ein Umtauschangebot flr die
Anleihe 2013/18 (noch ca. 8 Mio. EUR), die mit einem Kupon
von 7,375% verzinst ist. Der neue Kupon liegt in einer Ran-
ge von 5,5% bis 6,5%.

Verschwiegen werden soll auch nicht, dass Travel 24 es nun
doch geschafft hat. Wie aus einer Ad hoc des Unternehmens
vom 15.09. zu entnehmen ist: ,Die Travel24.com AG konnte
am heutigen Tag die Bereitstellung der erforderlichen Finanz-
mittel zur Rickzahlung der 2012 begebenen Unternehmens-
anleihe inkl. Zinsen am 18. September 2017 in voller Héhe
sicherstellen. Dazu hat die in Leipzig ansédssige VICUS
GROUP AG den Kaufpreis fur das Travel24 Hotel in Leipzig
vorfristig gemaB des im April geschlossenem Forward Deals
bezahlt.”

Insgesamt ist der Markt in Bewegung und konsolidiert sich
auf einem zunehmend gesunden Niveau. Die Zeit der Gold-
graberstimmung ist vorbei. Die letzten Triimmer miissen
noch zur Seite geraumt werden. Dabei muss aufgepasst
werden, dass unbesicherte Fremdkapitalgeber (=Anleihe-
glaubiger) nicht auf der Strecke bleiben. Aber die Emissionen
der letzten Monate deuten darauf hin, dass ein Lernprozess
aller Beteiligter eingeleitet worden ist.

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

Unternehmen Branche Zeitraum der ! Plattform” (Ziel-) Voll- * Kupon Rating Kurs Rendite Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- | aktuell p.a. Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
3W Power |l Energie Aug 14 FV FRA 45 ja 10,00% 15,00 232,7% Oddo Seydler Bank @
(2019) | A12JZB 0 0 0 0 0 0 0 ! ! 0
Beate Uhse Erotikartikel Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% BB-Y 16,11 205,0% Scheich & Partner (AS), -
(2019) CAT2TIW ! ! ! ! ! '(EH) ! ; ' youmex (LP) !
More & More Modehandler Jun 18/Feb 14} FVS 8 ja 8,13% cc? 62,01 110,9% quirin bank e
(2018) ' ATTND4 ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Peine  Modehandler Uil 13 TFV'S 4 nein  800% C% © 63,00 | 91,7% | quirin Bank e
(2018) | ATTNFX 1 1 1 | 1 L (CR) 1 1 1 1
3W Power WA Energie Nov 15 FV FRA 14 ja 5,50% 30,00 59,6% Oddo Seydler Bank %
(2020) | A1Z9U5 0 0 0 0 0 0 0 ! ! ;
Sanha ' Heizung & Sanitar  + Mai 13/Jan 14/ FVFRA 37 ja o 7,75% SDY 7701 54,7% | equinet Bank e
(2018) | ATTNA7 | | | | | L (CR) | i ! 1
Hahn-Immobilien Immobilien Sep 12 FV FRA 20 ja 6,25% BBB-%9 99,25 32,4% Schnigge e
(2017)  ATEWNF 0 0 0 0 0 . (SR) i ! ! ;
SeniVita Soz. GS | Pflegesinrichtungen 1+ Mai 14 'FVFRA 22 nein ' 800% : B- 7750 | 26,0% | ICF, Blattchen FA i
(2019/unbegr) " ATXFUZ ! ; ! ! ! | (EH) 1 1 1 ;
Herbawi  Modehandler | Okt 14 FVFRA 10 nein + 7,75% 1 B+ . 75,00 | 25,2% ' DICAMA e
(2019) | A12T6J 0 0 0 0 0 | (Feri) 3 ! ! ;
Eyemaxx Il Immobilien Apr 12 FV FRA 12 nein 7,75% BBB-%9 99,13 15,2% Dero Bank'" *
(2017) " AIMLWH ! ; ! ! ! (CR) 1 1 1 1
Stern Immobilien * Immobilien Mai 13 FVFRA& 171 nein ' 625% BB+ | 9475 14,8% | Dero Bank™
(2018) | A1TM8Z | | m:access | | | | (SR) | ] { |
BDT Automation | iTechnologie ESep/Oki 12 }FVFRA 11 nein 8,13% ccc? 99,67} 14,1% Oddo Seydler Bank (AS),
(2017) ' ATPGQL ! ! ! ! ! '(CR) ! ; | DICAMA (LP) !
Photon Energy | 3 Erneuerbare Energien 3 Mrz 13 3 FV FRA 3 5] 3 nein 3 8,00% 3 BB-? 3 97,70 3 13,7% 3 Eigenemission 3 o
(2018) | ATHELE : : ; 0 : . (CR) 1 1 1 ;
Minaya Capital WA Beteiligungen Aug 13 PM DUS (O) 3 ja 7,00% 95,00 13,5% Acon Actienbank -
(2018) | ATX3H1 | | | | | | | | ! 1
Singulus Il  Maschinenbau L Jul 16 FVFRA 120 ja ' 6,00%: | 89,60 | 11,3% | Oddo Seydler Bank L
(2021) | A2AASH 0 0 0 0 0 0 0 ! ! ;
Timeless Homes Immobilien }Jun 13 PM DUS (O) 10 n.oek. 9,00% 96,00 11,0% Schnigge *
(2020 | ATRO9H | | | | | | | | ! 1
Ekosem Il Agrarunternehmen Nov 12/0Okt 13} Bondm 78 ja 8,50% coc? 92,50 10,4% Fion &
(2022) ' AIRORZ : : ! ! ! (CR) : 1 1 ;
Ekosem | Agrarunternehmen Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% ccc 95,35 10,4% Fion =
(2021) | AIMLSJ | | | | | L (CR) | i ! 1
Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 FvDUS 10 ja 3,00% BB-? 80,50 9,8% @
(2021) ' ATH3F8 : : ! : : | (CR) 1 1 1 ;
SeniVita Social WA ' Pflegeeinrichtungen  + Mai 15 FVFRA 451 nein | 6,50% BB- | 94,38 9,0% ICF P
(2020) " A13SHL ! : 1 1 1 | (EH) 1 1 1 1
Constantin || Medien & Sport Apr 13 FV FRA 65 ja 7,00% 99,04 8,6% Oddo Seydler Bank e
(2018) | ATRO7C 0 0 0 0 0 0 0 ! ! ;
Schneekoppe  Emnahrung 1Sep 10 FVDUS 1 Ja : 350%: . 87,00 | 8,6%  Schrigge
(2020 | ATEWHX | | | | | | | | ! 1
4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime 150 ja 11,25% | B+? 108,72 8,6% Wallich & Matthes,
(2021) ' A181ZP ! ! Standard | ! ! ' (S&P) ! ] | Dero Bank'" !
eno energy 3 Erneuerbare Energien 3 Jun 11 3 PM DUS (C) 3 10 3 nein 3 7,38% 3 DY 3 99,50 3 8,5% 3 GBC, Bankhaus Neelmeyer 3 *
(2018) ' ATH3V5 ! ; ! ! ! (CR) 1 1 1 ;
FCR Immobilien | * Immobilien | Okt 14 FVFRA 5 nein © 8% © 112,50 | 8,4%  Eigenemission
(2019) ' A1YCSF ! ! ! ! "+ Bonus ! ! ; ‘ !

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.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 ...”
BDT Automation |l Technologie Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00% ccc? 101,05 7.8% quirin Bank =
(2014) | A2E4A9 | | 1 | | L (CR) | | ! 1
Neue ZWL Zahnradwerk Il + Automotive Feb 15 FVFRA % ja : 7,50% B? © 99,50 | 7,6% Steubing (AS), DICAMA (LP) + ***
(2021) ' A13SAD : : ! ! ! | (CR) : 1 1 ;
Golfino I ' Golfausstatter 'Nov 16 FVFRA 41 ja | 800% B+ £ 102,38 | 7,5% quirin bank, DICAMA (LP) ~ +**
(2029 | A2BPVE | | | 1 | 1 (CR) | | ! 1
Timeless Hideaways Immobilien Aug 18 Fv DUS 10 n.oek 7,00% 99,02 7.3% FinTech Group &
(2024) | A2DALV 0 0 0 0 0 0 i 1 1 |
Stauder | Bierbrauerei Nov 12 FV FRA 7 ja 7,50% B+9 100,00 7.2% Oddo Seydler Bank (AS), -
(2017) ' ATRE7P ! ! ! ! ! '(CR) ! ; | Conpair (LP) !
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 FV FRA 6} nein 8,50% ccc? 102,50} 71% Dero Bank'"
(2019) ' ATHPZD ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive Feb 14 FVFRA 2% ja  7,50% BY + 100,50 | 7,1% Steubing (AS), DICAMA (LP) + ***
(2019) | ATYCIF | | 1 | | L (CR) | | ! 1
Royalbeach I 3 Sportartikel 3 Nov 15 3 m:access 3 3 3 nein 3 7,38% 3 B-2 3 101,01 3 7,0% 3 Acon Actienbank 3 **
(2020) "A161LJ ! : : | : | (CR) 1 1 1 ;
FCR Immobilien I + Immobilien 1Okt 16 FVFRA 15 ja 1 7,10%: + 100,80 | 6,9%  Eigenemission
(2021) | A2BPUC | | | | | | | 1 1 1
Metalcorp Il Metallhéndler }Jun 17 FV FRA 70} ja 7,00% BB? 101,82 6.6% Arctic Securities
(2022) ' A19JEV : 1 : ; : | (CR) : 1 1 ;
Prokon 3 Erneuerbare Energien 3 Jul 16 3 FV HH 3 500 3 ja 3 3,50% 3 BBB-? 3 75,00 3 6,4% 3 M.M. Warburg 3 o
(2030) | A2AASM | | | | | L (EH) 1 1 1 |
eterna Mode Il  Modehandler Mz 17 FVFRA %5 ja i 7,75% B+ + 106,35 | 6,1% ICF
(2022) ' A2E4XE ; : : ; : | (CR) : 1 1 ;
Eyemaxx IV " Immobilien ' Sep 14 'FVFRA 211 nein ' 8,00% : BBY | 104,55 | 6,0% | ICF |
(2020) ' A12T37 ! ; ! ! ! 1 (CR) 1 1 1 ;
JDC Pool Finanzdienstleister Mai/Jun 15 FV FRA 15} ja 6,00% 100,65 5,7% Steubing
(2020) | A14J9D 0 0 0 0 0 0 0 1 1 ;
mybet Holding WA Betelligungen Dez 15 FV FRA 2 ja 6,25% 102,00 5,6% Oddo Seydler Bank o
(2020) | A1X3GJ | | | | | | 1 1 1 |
Vedes Il ' Spiele & Freizeit Jun 14 FVFRA 200 ja  7,13% B+ 102,50 5,6% Steubing
(2019) | AT1QIA 0 0 ; 0 0 . (SR) 0 ! ! ;
HanseYachts Il Boots- und Yachtbau Mai 14 FV FRA 13 nein 8,00% 104,00 5,4% Steubing
(2019) | A11QHZ | | | | | | | | ! 1
DEMIRE * Immobilien ' Sep 14/ FVFRA 100 ja 1 7,50%: © 104,15 | 5,3%  Oddo Seydler Bank
(2019) ' A12T13 'Mrz 15 ! ! ! ! ! : ; ; :
Energiekontor I Erneuerbare Energien Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% 104,50 5,3%
(2018/22) " ATMLWO ! ; ; ; ! ! ; ; : :
BeA Behrens |l | Befestigungstechnik Nov 15 | Scale'? | 22 nein | 7,75% | B+Y 107,12 | 5,3% quirin bank o
(2020) ' A161Y5 : : ! ! ! | (EH) : 1 1 ;
Metalcorp | ' Metallhandler 1Jun 13/Mai 141 FVFRA 73 ja  875% BBY + 102,50 | 5,3% Schnigge (AS), DICAMA (LP) + ***
(2018) ' ATHLTD : : 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Procar |l Autohandel Dez 14 Fv DUS 10 ja 7,25% BBY 104,25 5.2% Schnigge
(2019) ' A13SLE : : ! ! : | (CR) : 1 1 |
Berentzen Spirituosen Okt 12 FV FRA 50 ja 6,50% 100,10 5,1% Oddo Seydler Bank -
(2017) ATRETV : : : S : : : : :
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) Beteiligungen Dez 15 FV HH 50 n.oek. 3,75% 96,00 5,1% Eigenemission %
(2020) | A1683U 0 0 0 0 0 0 0 1 1 ;
Seidensticker + Bekleidung Mz 12 ' PMDUS () ! 30 J  7.25% B+¥ £ 101,00 | 5,0% Schrigge
(2018) ' ATKOSE ; : 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
IPM * Immobilien 'Okt 13 'FV S &FRA | 151 ja 1 500%: £ 100,02 | 5,0%  Oddo Seydler Bank
(2018) ATX3NK : : : o : : : ‘ :

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.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 ...”

DEWB + Industriebetelligungen + Apr 14 FVFRA 100 ja 1 600%: + 101,60 | 4,9% Oddo Seydler Bank
(2019) | AT1QF7 | | | | | 1 1 1 1 1
ETL Freund & Partner Il Finanzdiienstleistung  + Dez 16 FVMUC 251 ja : 600% BBB- ' 106,00 4,9%  Eigenemission
(2024) ' A2BPCH ; : : ; : | (EH) : 1 1 ;
Eyemaxx V + Immobilien Mz 16 FVFRA 30 ja : 7,00% BBB-® . 107,27 4,8% Small & Mid Cap 1B
(2021) | A2AAKQ | 1 | | 1 [CR) 1 1 1 |
Homann II iHoIzwerkstoffe }Jun&Sepw ' Scale™ 60} ja 5,25%}B+B> 102,20} 4,7%3IKB
(2022) ' A2EANW ! : : ; : | (CR) : 1 1 ;
Eyemaxx Il ilmmobilien }Mrz 13 }FVFRA 9} ja 7,88% BB? 104,50} 4,7% Dero Bank'"
(2019) ' ATTM2T ! ! ! ! ! '(CR) ! ; ; !
Lang & Cie RE * Immobilien ' Aug 15 FVFRA 15 ja ' 688%: + 102,00 | 4,7% ICF
(2018) | AT61YX : : : o : : : : :
Deutsche Rohstoff I  Rohstoffe 1 Jul 16 ' Scale®™ 58 nein : 563% ' BBY 1 103,90 | 4,5% ICF
(2021) ' A2AA05 ! : 1 | 1 L (CR) 1 1 1 1
PORR Hybr. ' Baudienstleister Feb 17 CFVWien 1251 ja 1 550%: © 103,86 | 4,5%  HSBC
(2022/unbegr.) ' A19CTJ : ! ; : : : : 1 1 ;
DSWB Ii }smdemenwohnheime }Jun 16 EF\/FRA 64} ja 4,50% BBB-%9 100,00} 4,5% equinet Bank
(202 | A1B1TF : : : : : cR : : :
Stauder II }Bierbrauerei }Jun15 }FVFRA wo} ja 6,50%}B+8> 11000} 4,1%}|CF
(2022) ' A161L0 : : ! ! ! | (CR) | ] ! i

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

Mio. EUR
Underberg Il Spirituosen Jul 14 FV FRA 30
(2021) ' AT1QR1 ; ! ; !
BioEnergie Taufkirchen 3 Energieversorger 3 Jul 13 3 m:access 3 15 3
(2020) ' ATTNHC ! ! ! !
Homann | 3 Holzwerkstoffe 3 Dez 12/Jun 133 Prime 3 67 3
(2017) ' AIROVD ' & Mai 14 ' Standard ! !
Underberg IV Spirituosen Dez 15 FV FRA 20
(2018) ' A168Z3 ! ! ! !
PNE Wind 3 Erneuerbare Energien 3 Mai/Sep 13 3 Prime 3 100 3
(2018) ' AIRO74 ! ' Standard ! !
SG Witten/Herdecke Studiendarlehen Nov 14 PM DUS (B) 8
(2024) ' A12UD9 ! ! ! !
IPSAK + Immobilien ‘Nov 12 FVS 30
(2019) ' AIRFBP ! ! ; :
Katjes Il Beteiligungen Mai 15 & 17 FV DUS & 95
(2020) ' A161F9 ! ' FRA ! !
Dt. Bildung SF Il (Il + Studiendarlehen TRV FVFRA 5
(2027) ' A2E4PH ! ! ! 1
Dt. Bildung SF Il Studiendarlehen Jun 16 PM DUS (O) 10
(2026) ' A2AAVM ! ! ! !
Underberg Il 3 Spirituosen 3 Jul 15 3 FV FRA 3 30 3
(2020) " A13SHW ! ! ! !
Deutsche Rohstoff | Rohstoffe Jul/Sep 13 FV FRA 16
(2018) ' AIRO7G ! ! ! !
Ferratum Il 3 Finanzdienstleister 3 Jun 16 3 Scale' 3 25 3
(2019) ' A2AAR2 ! ! ! !
Ferratum Il ' Finanzdienstieister + Jul 17 FVFRA 20
(2018) ' A2GS10 ! ! ! !
paragon || 3 Automotive 3 Jun 17 3 Scale™ 3 50 3
(2022) ' A2GSB8 ! ! ! !
Alfmeier Prézision  Automotive 'Okt 13 FVFRA 30
(2018) ' ATX3MA ! ! ! !
paragon | 3 Automotive 3 Jun 13/Mrz 143 FV FRA 3 13 3
(2018) ' ATTND9 ! ; ; ;
S&T * IT-Dienstleister  Mai 13 FVFRA 15
(2018) " ATHJLL ; : : :
Hérmann Industries |1 3 Automotive 3 Nov 16 3 Scale™ 3 30 3
(2021) ' A2AAZG ; ; ; ;
UBM Development Ii Immobilien Dez 15 Scale' & 75
(2020) ' A18UQM ! 'FVWien ! !
Euroboden | Immobilien Jul 13 PM DUS (O) 8
(2018) ' AIRESB ; ; ; ;
publity WA Immobilien Nov/Dez 15 & FV FRA 50
(2020) ' AT69GM ' Mai 17 ! ! !
DIC Asset IV + Immobilien LJul 17 FVFRA 130
(2022) ' A2GSCV ; ; ; ;
Karlsberg Brauerei Il 3 Bierbrauerei 3 Apr 16 3 Scale™ 3 40 3
(2021) | A2AATX ! ! ! !
UBM Development | 3 Immobilien 3 Jul/Dez 14, 3 Scale™ & 3 200 3
(2019) ' A1ZKZE 'Mrz 15 CFVWien ! ;
FC Schalke 04 Ii + FuBballverein Jun 16  Scale'® 34

(2029 | A2AA04

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

Voll-

Volumen in; platziert

ja

ja

ja

ja

ja

Kupon

6,13% B+9
L (CR)

6,50% | BBB-*
| (SR)

7,00% B+o
L (CR)

5,00% B+?
| (CR)

8,00% BB®
' (CR)
3,60% |
6,75% ' BB
| (SR)
5,50% 1 BB?
4,00%
4,00%
5,38% B+?
8,00% ' BB?
4,88% 1 BBB+
4,00%  BBB+
4,50% | BB+
7,50% BB?
7,26% ' BB+?
7,26% ' BBB-Y
4,50% ' BB?
4,25%
7,38% 1 BB-*"
3,50%
3,25%
5,25% | BB?
4,88%

5,00% BB-?

Rating
(Rating-
agentur)®

Kurs
aktuell

107,30

106,50

103,00

102,75

106,00

Rendite

Technische Chance/
p.a. Begleitung Risiko?®
durch ...”
41% Oddo Seydler Bank
4,0% 3 GCl Management Consultingi o
4,0% Oddo Seydler Bank (AS), ' **
| Conpair (LP) !
4,0% Oddo Seydler Bank
3,9% 3 M.M. Warburg (AS), 3 o
| Oddo Seydler Bank !
8,8% AALTO Capital |
3,8%  Rodl & Partner
3,8% Bankhaus Lampe (AS),
KB (LP) ;
3,8% 3 equinet Bank 3 o
8,6%  Small & Mid Gap IB
8,6%  Oddo Seydler Bank
3,5% ICF
8,5% ICF
3,5% ICF
3,4% 3 Bankhaus Lampe 3 e
8,8% Steubing (AS), DICAMA (LP) '
3.3% Oddo Seydler Bank
8,0%  Oddo Seydler Bank
2,9% equinet Bark (AS), IKB (LP) + "
2,9% 3 quirin bank 3 ok
2,8% AALTO Capital
2,7% 3 quirin bank 3 wex
2,7% 3 Bankhaus Lampe, Citigroup 3 wx
2,6% Bankhaus Lampe (AS),
| IKB (LP) ;
2,6% KB,
| Steubing & quirin (Aufstockung) |

2,5% 3 equinet Bank
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Plattform” Chance/

Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs Rendite
aktuell p.a.

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen (Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

Mio. EUR

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

(Laufzeit)

Adler Real Estate Il
(2020)

Deutsche Borse Il
(2041)

Ferratum |
(2018)

Adler Real Estate |
(2018)

Eyemaxx WA Il
(2019)

ATON Finance
(2018)

DIC Asset Il
(2018)

3 Immobilien
1 A14J3Z

3 Borsenbetreiber
| A161W6

3 Finanzdienstleister

| A1X3VZ

3 Immobilien

| ATR1A4

3 Immobilien

| A2DAJB

3 Industriebeteiligunge
| A1YCQ4

" Immobilien

I A1TNJ2

Apr/Okt 15, Prime

| Apr17

Okt 13

n 3Nov13

| Standard
| Prime
| Standard

i
1 Scale™
|

Mrz/Apr 13 FV FRA

3 Prime
| Standard

Jul 13/Feb 14 | Prime

| Standard

' Prime
| Standard

Sep 14/Apr 153 Prime

| Standard
' FV FRA

3 Prime

| Standard

Jul 13/Feb 14 Prime

| Standard
3 Prime

| Standard
3 Prime

| Standard
3 Prime

! Standard
' FV MUC

3 Prime

| Standard

Dez 10/Feb 13} FVsS

FC Schalke 04 Ii + FuBballverein  Jun 16
(2021) | A2AA03 !

TAG Immobilien I + Immobilien +Jun 14
(2020) 'A12T10 !

DIC Asset Il * Immobilien

(2019) | A12T64 !

PORR Il  Baudienstleister ‘Nov 13
(2018) " ATHSNV !
SAF-Holland ' Automobilzulieferer + Okt 12
(2018) ' ATHA97 :

DSWB | * Studentenwohnheime + Jun/Nov 15 FV FRA
(2020) ' A1ZWeU !

Darr Il 3 Automobilzulieferer 3 Mrz 14
(2021) | A1YC44 !

TAG Immobilien | + Immobilien

(2018) ' ATTNFU !
Deutsche Bérse IV 3 Borsenbetreiber 3 Okt 15
(2025) ' A1684V :
Deutsche Borse | 3 Borsenbetreiber 3 Okt 12
(2022) | ATRETW !

innogy Finance 3 Energiedienstleister 3 Feb 09
(2021) ! AOT6L6 !
Eyemaxx WA | 3 Immobilien 3 Dez 16
(2019) | A2BPCQ !
Deutsche Bérse Il 3 Borsenbetreiber 3 Mrz 13
(2018) ' A1R1BC !

ETL Freund & Partner | | Finanzdienstleistung |

(2017) !

' ATEV8U

Smart Solutions (vorm. Sympatex)l Funktionstextilien

(2018)

Scholz
(2019)

HPI WA
(2024/unbegr.)

Identec
(2017)

Air Berlin V
(2019)

' AIXBMS

3 Recycling
| ATMLSS

3 Industriedienstleister
| ATMAQ0

RFID-Technologie
' A1G82U

| Logistik

' AB10ON

Feb 12/Feb 13} FV FRA

Dez11/0kt133 FV FRA

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

ja

ja

ja

ja

ja

4,75%

2,75%

8,00%

8,75%

4,50% !

3,88%

5,75%

4,25%

3,756%

4,63%

6,25%

7,00%

4,68%

2,88%

5,13%

1,63% |

2,38% |

6,50%

4,50%

1,18% !
7,50% |
8,00% -

0,00%

3,50%

7,5%

+ Bonus

BB-
' (S&P)
L AA
' (S&P)

 BBB+
[CR)

BB-

105,55

108,32
110,00

107,70 |

2,5%

2,4%

2,3%

2,2%

2,1%

2,1%

2,0%

1,8%

1,5%

1,5% 3 Bankhaus Lampe (AS),
| Oddo Seydler Bank (LP)

1,4%

1,4%

0.9% IKB, equinet Bank, BankM

0,7% Deutsche Bank, HSBC

0,6%

0,6%

0,2%

0,1%

0,1%

-0,2% Commerzbank, DZ Bank,

-5,6%

n.ber.

n.ber. 3 Oddo Seydler Bank (AS),
| Blattchen & Partner (LP)

n.ber. 3 Stddeutsche Aktienbank

n.ber.

-
6,80 (in Insolvenz
i

Oddo Seydler Bank

Deutsche Bank (AS), BNP,

| Goldman Sachs, Morgan Stanley

ICF

Oddo Seydler Bank

Dero Bank'"

Deutsche Bank

Baader Bank

3 equinet Bank

Oddo Seydler Bank

3 Steubing

IKB

| (Co-Lead)

Oddo Seydler Bank

3 Goldman Sachs,
| J.P. Morgan (AS), UBS

Oddo Seydler Bank

GBC

| JP Morgan
FMS, equinet Bank

Oddo Seydler Bank

FMS

Deutsche Bank, BNP, Citi
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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 ...”

Air Berlin IV Logistik Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 4,30 in Insolvenz *
(2019) | AB100L | | | | | | | 1 1 1
Air Berlin 11 ' Logistik *Apr 11/Jan 14: Bondm 225 ja 1 825%: . 480 (i Insolvenz *
(2018) | AB100B : : : : : : : : : :
Alno Kiichenmabel Apr 13 FV FRA 45 ja 8,50% D® 5,00 in Insolvenz Oddo Seydler Bank -
(2018) | ATR1BR | | 1 | | . (SR) | | ! 1
Rickmers Logistik Jun/Nov 13 & FV FRA 275 ja 8,88% DY 3,05 in Insolvenz Oddo Seydler Bank 5
(2018) ' ATTNA3 'Mrz/Nov 14 ! ! ! '(CR) ! ; ; !
René Lezard Modehandler Nov 12 FV FRA 15 ja 7,25% cce? 13,40 in Insolvenz Schnigge (AS), UBJ (LP) -
(2017) | ATPGQR | | 1 | | L (CR) | | ! 1
Karlie Group Heimtierbedarf Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% D® 2,11 in Insolvenz Viscardi (AS), 5
(2021) ' ATTNGO ! ! ! ! ! '(SR) ! ; | Blattchen & Partner (LP) !
GEWA 5 to 1 Immobilien Mrz 14 FV FRA 35 ja 6,50% BBB 28,50 in Insolvenz equinet Bank (AS), FMS (LP) -
(2018) | ATYCTY | | 1 | | L (CR) | | ! 1
Sanders |l Bettenzubehdr Okt 13/Jul 14 FV FRA 22 ja 8,75% D® 30,09 in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS), s
(2018) ' ATX3MD ! ! ! ! ! '(CR) ! ; ' Steubing (LP) !
KTG Energie + Biogasanlagen ' Sep 12 FVFRA 50 ja o 7,25% DY © 2,28 {inInsolvenz ' Schrigge (AS), e
(2018) | ATML25 ! ! ! ! ! | (CR) ! ] | equinet Bank (LP) !
Enterprise Holdings Il 3 Finanzdienstleister 3 Mrz 15 3 FV FRA 3 30 3 nein 3 7,00% 3 D? 3 4,21 3 in Insolvenz 3 Dero Bank'" 3 *
(2020) | ATZWPT 0 0 ; 0 0 . (CR) 3 ! ! ;
Enterprise Holdings | | Finanzdienstleister 1 Sep 12 | FV FRA | 200 ja 1 7,00% DY | 4,00 (inInsolvenz | Dero Bank'" 1
(2017) ' A1G9AQ ; ! ! ; : | (CR) : 1 1 ;
Wahrl Modehandler Feb 13 FV FRA 30 ja 6,50% co 6,50 in Insolvenz Viscardi o
(2018) | ATROYA 0 0 ; 0 0 , (EH) 0 ! ! ;
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% DY 3,59 in Insolvenz Scheich & Partner (AS), .
(2019) FA11QGQ ! ! ! ! ! ' (CR) ! ] | youmex (LP) !
Steilmann-Boecker Il 3 Modehéndler 3 Sep 14 3 FV FRA 3 33 3 ja 3 7,00% 3 D® 3 0,50 3 in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank 3 *
(2018) | A12UAE 0 0 ; 0 0 . (CR) 3 ! ! ;
German Pellets GS 3 Brennstoffe 3 Nov 15 3 FVS 3 14 3 nein 3 8,00% 3 D® 3 0,05 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2021/unbegr.) | A141BE ! ! ! ! ! ' (CR) ! ] | !
German Pellets Il 3 Brennstoffe 3 Nov 14 3 FV FRA 3 100 3 ja 3 7,25% 3 D® 3 1,85 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2019) | A13R5N 0 0 ; 0 0 | (CR) 3 ! ! ;
German Pellets Il 3 Brennstoffe 3 Jul/Aug 13 3 FVS 3 72 3 ja 3 7,25% 3 Do 3 1,76 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2018) | ATTNAP | | 1 | | L (CR) | | ! 1
DF Deutsche Forfait  Exportfinanzierer Mai 13 FVFRA 30 ja : 200% DY © 10,30 {in Insolvenz ' equinet Bank -
(2020) | A1R1CC 0 0 ; 0 0 . (SR) 0 ! ! ;
MBB 3 Erneuerbare Energien 3 Mai 13 3 FvDUS 3 n.bek. 3 nein 3 6,25% 3 BBB® 3 n.bek. 3 in Insolvenz 3 Donner & Reuschel (AS), 3 *
(2019) ' ATTM7P ! ! ! ! ! '(CR) ! ; | FMS (LP) !
Penell Elektronikdienstleister Jun 14 Fv DUS 5 ja 7,75% cc¥ 4,90 in Insolvenz DICAMA &
(2019) . A11QQ8 . . . . . . (Feri) . ] 1 .
MS Deutschland 3 Tourismus 3 Dez 12 3 FV FRA 3 50 3 nein 3 6,88% 3 D% 3 5,51 3 in Insolvenz 3 quirin Bank 3 *
(2017) | ATRE7V | | 1 | |  (Feri) | | ! 1
MT-Energie 3 Biogasanlagen 3 Apr 12 3 FV DUS 3 14 3 nein 3 8,25% 3 D% 3 7,30 3 in Insolvenz 3 ipontix 3 *
(2017) ' AIMLRM : : ! ! ! (CR) 1 1 1 ;
MIFA  Fahrrachersteller  + Aug 13 FVFRA 25 ja : 7,50%'CC®® 2,41 inlnsolvenz  equinet Bank
(2018) | A1X25B : : : : : (Fer) : : :
Rena Il Technologie Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% D2 1,94 in Insolvenz IKB e
(2018) ' ATTNHG ! ! ! ! ! '(EH) ! ; ; !
Rena | 3 Technologie 3 Dez 10 3 FVS 3 43 3 nein 3 7,00% 3 DY 3 2,15 3 in Insolvenz 3 Blattchen FA 3 *
(2018 | AEBWO : : : : : EH : : :
SAG. | Energiedienstleistung Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% BB+ 34,50 in Insolvenz Baader Bank s
(2015)"® | ATEB4A 0 0 ; 0 0 L (CR) 3 ! ! ;

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Zeitraum der ! Plattform"

Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen (Ziel-)

(Laufzeit)

Mio. EUR

Volumen in. platziert

Rendite
p.a.

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs
aktuell

Voll- ! Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

SAG. I  Energiedienstleistung  Jul 11 FVFRA 171 nein © 7,60% BB+ 34,00 {inInsolvenz  Schnigge (AS), youmex (LP) :*
(2017) ' ATKOK5 ! ; ! ! ! (CR) 1 1 1 ;
getgoods.de 3 E-Commerce 3 Sep 12/Jun & 3 FVS 3 60 3 ja 3 7,75% 3 D? 3 0,05 3 in Insolvenz 3 GBC 3 *
(2017) ' ATPGVS Okt 13 ! ! ! ! '(CR) ! ; ; :
SiC Processing Technologie Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% DY 2,81 in Insolvenz FMS .
(2016)" | ATHBHQ ; ; ; ; ; (CR) ; ; ; ;

; ; ‘Summe 10415 | @ | 6,34%' ; i } ;

} } ‘Median @ 250 ' 7,00% B+ : i 47% :

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;® Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfélligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlangerung 0.4.); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P =
Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ? Bondm: Bondm-Coach; 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 bérsenméBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfélligkeit
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 Unternenmensanleinen 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 zweiwdéchentlich 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 Unternehmensvorstdnde und -geschéftsfihrer. Bond-
Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktféhigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und I&dt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fir Mit-
telstandsanleihen negative Auswlichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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Internet und die Vervielfaltigung auf CD-ROM.

Disclaimer: Die BondGuide Media GmbH kann trotz sorgfaltiger Aus-
wahl und standiger Verifizierung der Daten keine Gewahr fir deren
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bzw. Emissionen stellen keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf
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einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion und/oder
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Dr. Petra Brenner, Managing Director,
One Square Advisors GmbH

Dr. Mirko Sickinger, LL.M., RA und Partner,
Heuking Kuhn Lier Wojtek

Der gemeinsame Vertreter im Prospekt und in den

Anleihebedingungen

Die zahlreichen Ausfélle am Markt fir Mittelstandsanleihen
in den vergangenen Jahren haben dazu gefihrt, dass
insbesondere professionelle Investoren einen héheren
Standard in der Anleihedokumentation zum Schutz ihrer
Position fordern. Dieser entspricht im Wesentlichen dem
Standard der Banken bei Unternehmensfinanzierungen, der
eine engmaschige Uberwachung der Geschéftsentwicklung
des Emittenten bzw. der Gruppe erméglicht. Dabei kommt
einer umfassenden Informations- und Berichtspflicht des
Emittenten und der Einhaltung bestimmter Finanzkenn-
zahlen wéhrend der Laufzeit der Anleihe besondere Bedeu-
tung zu.

Ein bereits in den Anleihebedingungen benannter gemein-
samer Vertreter (sog. Vertragsvertreter) mit finanzwirtschaft-
licher Expertise kann die vom Unternehmen zur Verfligung
gestellten Zahlen fortlaufend prifen und die Einhaltung der
Finanzkennzahlen Uberwachen. Ein solches zum Schutz der
Glaubiger etabliertes ,,Frilhwarnsystem* ermdglicht eine
zeitige Erkennung finanzwirtschaftlicher Probleme beim
Emittenten. Gibt die Entwicklung beim Emittenten Anlass
zur Sorge, kann ein bereits in den Anleihebedingungen be-
stellter gemeinsamer Vertreter umgehend mit der Gesell-
schaft in Dialog treten und MaBnahmen zum Schutz
der Glaubiger ergreifen. Insbesondere Kleinanleger, denen
eine entsprechende Expertise fehlt, kénnen so vom Sachver-
stand und der Erfahrung des Vertragsvertreters profitieren
und damit besser vor Verlusten geschiitzt werden.

Der Vertragsvertreter fungiert darlber hinaus als zentrale
Anlaufstelle fiir Fragen von Kleinanlegern, fir die die IR-
Abteilung des Emittenten, die regelmaBig auf professionelle
Investoren ausgelegt ist, nicht geeignet ist. Er steht Anlegern
als eigener Ansprechpartner zur Verfigung und er ist auf
Grund seiner Position in der Lage, die Belange der Anleihe-
glaubiger beim Emittenten umfassend und zielgerichtet zu
vertreten.

Die Bestellung eines Vertragsvertreters starkt das Vertrauen der
Anleger in das Angebot und leistet somit einen wesentlichen
Beitrag zum Erfolg der Platzierung. Fur die Benennung als Ver-
tragsvertreter gelten strengere Auswahlkriterien als flir den spé-
ter gewahlten, den sog. Wahlvertreter. Denn Organmitglieder,
Angestellte oder sonstige Mitarbeiter des Emittenten oder
eines mit ihm verbundenen Unternehmens diirfen nicht
zum Vertragsvertreter bestellt werden. Tritt ein solches Bestel-
lungshindernis zu einem spéteren Zeitpunkt ein, wird die Bestel-
lung ex nunc nichtig. Sofern bei der Person des Vertragsvertreters
Umstande vorliegen, die zu einem Interessenkonflikt flihren
kénnen, sind diese in den Anleihebedingungen offenzulegen.

Dem Vertragsvertreter kénnen neben den durch Gesetz vor-
gesehenen Aufgaben und Befugnissen weitere Kompetenzen
in den Anleihebedingungen eingerdumt werden. Insbesondere
besteht die Méglichkeit, dem Vertragsvertreter weitergehende
Einsichtnahme- und Informationsrechte einzurdumen. Ein
Verzicht auf Rechte der Anleiheglaubiger ist dem Vertragsver-
treter allerdings nur méglich, wenn er hierzu gesondert auf-
grund eines Beschlusses der Glaubigerversammlung ermach-
tigt worden ist. SchlieBlich erleichtert der Vertragsvertreter
die Vertretung der Anleihegldaubiger insbesondere, wenn
es um eine mogliche Restrukturierung der Anleihe geht.
Denn in solchen Féllen geht durch die nachtragliche Wahl
eines gemeinsamen Vertreters kostbare Zeit verloren.

Fazit

Ausfélle am Anleihemarkt erfordern einen héheren Standard
fiir Anleihebedingungen und eine umfassende Uberwachung
des Geschaftsverlaufs des Emittenten durch einen ent-
sprechend erfahrenen Experten, der die Rechte der Anleihe-
glaubiger umfassend schutzt und der als zentraler Ansprech-
partner den Glaubigern zur Verfligung steht. Diese MaB-
nahmen sind erforderlich, um das Vertrauen des Marktes
wiederherzustellen und kdnnen ein Monitoring des Emitten-
ten wie bei einem Konsortialkredit ermdglichen.





