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VORWORT
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lch bin nicht ich -
aber mir san mir

Liebe Leserinnen und Leser,

»,Die Mittelstandsanleihe lebt wieder”, wird allerorten zitiert.
Beinahe ware dieser Umstand BondGuide tats&chlich ent-
gangen.

Ich beflirchte, wir werden ein Schreibverbot erteilen missen,
sollte dieser Artikel noch 6fter hier bemUht werden, entweder
von uns oder durch Gastautoren. Was dUpiert, ist nicht das
,dass”, sondern wie lange man brauchte, um ,Die Mittel-
standsanleihe ist tot” zu revidieren.

Gut, Leonard Nimoy bendtigte Jahrzehnte zwischen seinen
Autobiographien,,Ich bin NICHT Spock”und ,,Ich BIN Spock*.

Zum Glick fehlte die gewohnte Expertise aus dem Haus
Capmarcon nicht (, Traurige Bilanz®), um das eigene Urteil
wieder ein wenig in Richtung der urspriinglichen Aussage zu
verdiinnen.

Meiner personlichen Ansicht nach war die ,Mittelstands-
anleihe” weder je tot, noch lebt sie aktuell mehr als zuvor.
Was tot ist, ist der Begriff Mittelstandsanleihe, und der
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muss auch nicht zuriickkommen. KMU-Anleihen oder noch
allgemeiner: Kleine bis mittelgroBe Unternehmensanleihen
gab es immer und wird es immer geben. Der Rest drumher-
um waren die Schatten in der Hohle, also Interpretationen des
Beobachteten, an die Wand projiziert von einer Lichtquelle.

Diese Lichtquelle, von mir aus das Lagerfeuer, scheint mir
das eigentliche Problem friiherer Jahre. Es war ein fahrl&ssi-
ger, wenngleich opportunistisch gesehen nachvollziehbarer
Fehler der hiesigen Bdrsenplatze von NRW Uber Hessen bis
ins Schwabische, ein neues Anlageinstrument auszurufen,
vermeintlich geadelt durch eigens geschaffene ,Qualitats-
segmente” sowie Ratings.

So war weder das Anlageinstrument neu noch die Markt-
segmente qualitativ adelswirdig, wie schon der unségliche
,Neue Markt“ sich schlussendlich als Irrlicht erwies. Ubri-
gens eines, das sogar altgediente Fahrmeister wie André
Kostolany am Ende seiner Tage vom Kurs abbrachte (R.I.P.).

Mein Vorschlag zur Gute lautet: ,,Die Mittelstandsanleihe ist
noch immer da“. Und das bleibt sie auch — allerdings tat sie
gut daran, sich neue Imageberater und einen Alias zuzulegen.
Némlich den bzw. die vorherigen.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

News, Updates zum Musterdepot & Co friiher haben:
Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide
Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher
bei BondGuide auf Twitter @bondguide !

8

3 Héren Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/
http://www.faz.net/aktuell/finanzen/finanzmarkt/finanzen-die-mittelstandsanleihe-lebt-wieder-15256087.html?GEPC=
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Aktuelle Emissionen

i i i i i . Rating ! Banken i 1

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

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

Neue ZWL III . Automotive | vsl.nochbis | FVFRA | 15 L 725% | B2 | quirin bank, | ] | BondGuide #22/2017,
: L olime 1 1 . (CR) | DICAMAFA) | 1 S.13

Photon Energy Il , Ermeuerbare l lauft*™ . FVFRA | 30 | 7,75% | - | Dero Bank | ) l BondGuide #22/2017,
© Energien 1 1 1 1 1 1 1 1 S. 10

Westfalia RE " Immobilen | J&uft . FVFRA | 10 . 525% | - . Eigenemission | folgt ' BondGuide #23/201 7,
i i i i i i i i ‘ S. 12

SCP EisenzahnstraBe | Immobilien | l&uft*** . FVFRA | 10 . 5,5% . - | iEstate, ICF Bank | ) , BondGuide #14/2017,
| | | | | ' ' 1 S. 18

E7/Timberland ! Batterietechnik | lauft . FVFRA& | 3x20 . 6,75%- | - . Timberland Cap. | * | BondGuide #16/201 7,
1 1 | MUC . 6,95% | 1 | S. 11

FCR Immobilien Il , Immobilien | vsl. Q4-2017 | vsl. FVFRA |  n.nbek. | 5,1% | - | n.n.bek. | folgt , BondGuide #18/2017,
| | | | | | | ' ' S. 18

*) Reines Umtauschangebot fiir die Inhaber der 7,5%-NZWL-I-Anleihe 2014/19 (WKN: ATYC1F) - Umtauschverhaltnis: 1:1 plus 25 EUR Umtauschpramie je Alt-TSV zzgl. aufgelaufener Stiickzinsen; **) Zwischenergebnis der Anleiheplat-
Zierung (Stand vom 27. Oktober 2017): Der Gesamtbetrag von 5,067 Mio. EUR wurde gezeichnet, wovon 2,726 Mio. EUR aus dem Umtauschangebot stammen. Das Offentliches Angebot endet am 20. September 2018; ***) Anleger kdnnen
die WSTF-Anleihe 2017/22 (WKN: A2GS27) laut Wertpapierprospekt bis zum 30. Juni 2018 u.a. direkt Uber den Emittenten ordern, das Borsenlisting ist am bzw. um den 01.03.2018 angekuindigt; ****) Die Online-Immobilien-Investment-
plattform iFunded.de bietet die Anleihe 2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung aktuell auch fir Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR tber www.iFunded.de und der Emittentinan.

" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, PS = Prime Standard;
2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;  Nachplatzierung lauft; 9 Veranderung im Vergleich zum
letzten Bond Guidle (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

AnIe|hegIaublgerversammlungen

Termin q AnIass/Ort . Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen !

Air Berlin : 22.11. . Insolvenz-AGV/Berlin % | u.a. WgAvV

Smart Solutions . 01.12. | 2. AGV/Miinchen R | u.a. HC, STHV, vRZ, ZV
Golden Gate 1 11.-13.12. 1 Abstimmung o. Versammlg./online % 1 u.a. VNR

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

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

BBB +/- A- oder hoher

Rendite aktuell BB +/- ohne (giiltiges) Rating

PORR II, Durr I, TAG | & II, ATON Finance, i
UBM | &1II, DIC Asset II, Il & IV, DEMIRE, 1
Seidensticker, DSWB |, paragon |, S&T .

B+ oder weniger

< 3%

Katjes II, DB SF Il (I & Il), IPM, DEWB,
SG Witten/Herdecke, DSWB I, HanseYachts I,
REA Ill, publity (WA), paragon II, UBM I,
GK Software (WA)

FCR I, Energiekontor Il, VST, Constantin I, H
eterna Il, JDC Pool, mybet (WA), Procar II, E
Royalbeach Il, Photon |, Insofinance, PORR (HY), !
'

Underberg II, lll & IV,
Stauder I, Homann | &I

3 bis 5%

PROKON,
5 bis 7% NZWL | & II, Stauder | BioEnergie Taufkirchen,
ETLII Vedes Il, L&C RE, Westfalia RE,

SCP EisenzahnstraBe, E7/Timberland, FCR Il

Golfino Il, BDT Il, Timeless Hideaways,

Stern Immobilien eno, Photon Il

7 bis 9%

Peine, 3W Power Il, Solar8, Herbawi,
More & More, Beate Uhse, Smart Solutions,
HPI (WA), Minaya (WA), Singulus Il, 3W Power (WA),
Timeless Homes, Schneekoppe, FCR |

> 9%

T it St

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


http://www.onesquareadvisors.com/deutsch/Infos-fuer-Anleihengaeubiger/Air%20Berlin.php
http://www.smartsolutionsholding.com/wp-content/uploads/2016/02/SSH_2.AGV_Einladung.pdf
http://www.onesquareadvisors.com/deutsch/Infos-fuer-Anleihengaeubiger/Golden_Gate.php
http://www.financial.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkett, geringstes Ausfallisko | Investment Grade |
AA Sehrgute Bonitit, starke Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
‘A GuteBonitét, angemessene Zins- und Tigungsféhigkett, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
'BBB  Starkbefriedigende Bonitt, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigkett, leicht erhohte Ausfalwahrscheinlichket |
‘BB Befriecigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheiniichkett
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkelt
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teiiweise oder volstindig eingestell, Insolvenztatbesténde vorhanden | Defeult (Ausfall)

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm Prime m:access Primarmarkt Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB? ' Standard FWB ' Miinchen 1 DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen” 15-200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR =
Stiickelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR -
Rating verpflichtend® verpflichtend® verpflichtend? verpflichtend nicht verpflichtend optional
Begleitung durch ... Bondm-Coagi: Capital Market Partner Listing Partner apitalmarktpartner optional

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanzii<!

w

quasi”

gebilligter Prospekt;

best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen;

1

=y

bis +6 Mon.
bis +4 Mon.

quasi®

keine Nachranganleihen

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-
schluss

15
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

Emissionsexperten
X

ein Branchenaus-
schluss;
Unternehmen
> 3 Jahre

w

nur Kernaussagen

quasi®

K
Subsegmente A, B, C;
[X

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

Standards

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

quasi®

kein Branchenaus-
schluss; Prospekt-
zusammenfassung

1

bis +6 Mon.

quasi®

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

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



CORPORATE WEALTH

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITAT?

Unsere Spezialisten fur Vermagensverwaltung managen Ihre
Liquiditat sicher, rentabel und hochverflgbar!

Tel. +49 69 50 50 45 050
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de - Wealth Management

youmex Wealth Management AG

Taunusanlage 19 - 60325 Frankfurt am Main
; | youmex @


http://www.youmex.de
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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 7

Reguléres Tilgungsvolumen 1.564
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.049 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 ! | | 2.613 |

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



I=
SANHA

Passt immer.

Beratung bei der
Prolongation einer Anleihe

2017
Il

7C szlarparken

Beratung bei einer
Kapitalerhéhung und
einer Wandelanleihe

II

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhdhung einschlieRlich
Prospekterstellung

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

CLOUD N° 7

Beratung bei einer Anleihe

2017
Il

PANTALE®N

Beratung bei drei
Barkapitalerhthungen

II

Beratung des Hauptaktionars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

2016
Il

SDBIAG

Beutachs Hiotech Innovativ AL

Beratung bei IPO

2015

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

H

SYGNIS'

Beratung bei vier
Barkapitalerhohungen und
drei Sachkapitalerhthungen
einschlieRlich Prospekterstellung

2017
Il

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

2017

I=
=

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschlieBlich Prospekterstellung

2016
Il

= fairvalue
REIT

Beratung bei einer Wandelanleihe
und einer Barkapitalerhéhung
einschlieflich Prospekterstellung

2015

H

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhdhung

2017
Il

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschlieRlich
Gesamtfinanzierung

II

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

2016
Il

GERMAN
) STARTUPS
GROUP

Beratung bei Privatplatzierung
und Entry Standard Listing

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


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

8 885 900
16 800
14 700
12 600
10 500
431

8 400

6 300

4 200

142
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (Ii.) el Ausgefallenes 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 und 2014

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 2014) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Oddo Seydler 52 Oddo Seydler 16 Conpair 17 DICAMA 6
equinet 26 E ICF 14 FMS 15 E Conpair 5
youmex 25 ' quirin 10 DICAMA 13 1 AALTO Capital 4
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter

(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2014) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Norton Rose 51 Norton Rose, Heuking Kiihn Liier Wojtek je 14 Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 16
Heuking Kuhn Luer Wojtek 31 E Clifford Chance 7 equinet 19 E ICF 11
GSK 16 Noerr 6 quirin 18 quirin 10

" 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 2014)

Hinweis: Berticksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 17-23)

Better Orange 28 Better Orange 12 X )
' notierten Anleihen.
Biallas 24 1IR.on 7
IR.on 23 edicto 6
Anzeige
Das Portal fir Unternehmensanleihen J a h reS p a rtn e r 2 O 1 7
—
' -—
[ ] Creditreform - Deutscher
Rating Agentur @ COM PAN ISTO Mittelstandsanleihen
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{ 7 ' f' Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
& /N BONDGUIDE

a Startkapital KW 32/2011 H 100.000 EUR
X |

° MUSTERDEPOT :
) i

"’< Liquiditat H 8.773 EUR
|

o, Gesamtwert , 155.675 EUR
"y 1

1 ) Wertanderung total 0 55.675 EUR
|

f ¢ seit Auflage August 2011 H +55,7%
.

seit Jahresbeginn: : +13,6%

A la longue

Neuer Héchststand des BondGuide Musterdepots: +13,6% EUROBODEN GMBH IHS 2017/22 (WKN: A2GSL6)
seit Jahresbeginn, +56% seit Auflegung vor rund sechs Jah- 105
ren. Krise der Mittelstandsanleihen — welche Krise eigentlich?

Na gut, billiger Scherz zu Lasten der bisherigen Leidtragen-
den. Zu den gehdrten wir 2016 mit dem Musterdepot jedoch [
ebenfalls, daher erlauben wir uns den mal. Inzwischen kann | o
man nur schmunzeln Uber die Entwicklung.

2017 lauft nach wie vor alles am Schnirchen. Sogar unsere 2210 w10 o1t [EXT
jungste Aufnahme, Euroboden Il 2017/22, hat nach nur vier ~ Quelle: BondGuide

BondGuide Musterdepot

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

i i i i i ' ibis dato*i ' i i seit Kauf | | zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15.000 ' 04/,08/und ' 74,58 ' 850% ' 1.770' 10400' 15600 ' 10,0% ! +553% ' 80 ' A
(2019) + A1H PZD ' ' o 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts I ! Yachten ' 4413' 5000! 161014 ' 8825 ' 800% ' 1.231' 10400' 5200 ' 3,3% +457% ' 160 ! A-
(2019)  A11 QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL I ! Automotive ' 4050' 5000' 080716 ' 81,00 ' 7,50% '  505' 10300' 5150 ' 3,3% +396% ' 70 ! A
(2021) + A13 SAD ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

. . . . . . . . . . . . .
Volkswagen 1 Automobile , 8238, 10.000, 01/und , 82,38 | 3,50% , 559, 99,60 ; 9.960 | 6,4% , +27,7% | 83 , B+
(2030/49) ' A1ZYTK ' ' ' 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Ferratum | ' Finanz-Dienstistgn !~ 5325 ! 5000 ' 17.0415 ! 10650 ' 800% ' 1.031! 10510'! 5255 ! 34%' +18,0% ! 134 ! A
(2018) 1 A1X3VZ 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstistgn ! 25.936 ! 25.000 !10/2016,01/,04/! 103,74 ' 11,25% ' 2.380! 110,60 ! 27.650 ! 17,8% ' +158% ' 56 ! A
(2016/21) + A18 1ZP ' ' +und 09/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder II ! Privatbraverel ! 5125 ! 5000' 240217 ! 10250 ' 650% ' 238! 11150 ! 5575 ! 3,6% ' +134% ' 38 ! A
(2020/22) 1 A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

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% '  889' 107,00 16.050 ' 10,3% ! +124% ' 66 ! A
(2019/21) 1 A2A AKQ ' ' 1+ 03/ .und 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens ! Befestigungstechnik ' 10.650 ' 10.000 !  03/und ' 106,50 ' 7,75% ' 507 ' 107,50 ! 10.750 ' 6,9% ! +57% ' 34 ' A
(2017/20) 1 A16 1Y5 ' ' o 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Euroboden Il " Immobilien ' 10025 ' 10000 ! 10/2017 ! 100,25 ' 6,00% '  46' 10480 ' 10480 ' 6,7% +5,0% ! 4 A
(2017/22) 1 A2G SL6 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann ' Holzwerkstoffe ! 15.015 ! 15.000 ' 06/2017 ! 100,10 ' 525% ' 348! 10150 ! 15225 ! 9,8% ! +37% ' 23 ! B+
(2020/22) 1 A2E ANW ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA " Immobilien ' 9870 ' 10000 ! 130516 ' 9870 ' 350% ' 525' 97,00' 9700 ' 62% +36% ' 78 ! A
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds !o7722) 150, 0B/und ! 5131 ! 0,00% ! 0! 5233! 7.857 | 50%| A% 2 A
anleihen Fonds 0 A1W 5T2 0 0 0 07/2017 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S.A.G. Solarstrom Il # | Enel rgled|enst|e|stung \ 3263, 5000, 2303812 | 6525  0,00% , 483 35,00 , 1750 | 11% | -31,6% | 293 A
(2017) A ' ' ' ' ' ' ' 1 l l l l

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recycling ' 1548 ' 5000' 160916 ! 3095 ' 0,00% ' 0! 14,00 700 | 04% ! -548%' 60 ! C
(2019) 1 AIM LSS 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i i

\ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \
Gesamt 1 1 137.440 | 1 1 1 » 10.510; 1 146.902 | 94,4% 1 1
Durchschnitt H H H H H i 6,5% . H H H H +10,8% 80,1
*) in EUR

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



23/17 ® 17. November o Seite 10

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Wochen im Bestand bereits 5,0% Rendite (Kursgewinn plus
Stlickzinsen) aufgesattelt. So darf es gern weitergehen.

Diverse Leseranfragen erreichten uns zu publity. Der Immo-
bilien Asset Manager ruft aktuell zu einer Anderung der
Bedingungen seines Wandlers mit Ablauf 2020 auf. Ziel ist
die Streichung der sogenannten Negativverpflichtung. Dies
offenbar vor dem Hintergrund, die Erlaubnis zu ergattern,
weitere Emissionen (zun&chst mal eine) in die Wege leiten zu
durfen. Ganz offenkundig ist bei der Wandelanleihe ein hand-
werklicher Fehler unterlaufen in den Kreditklauseln. Der wird
nun kostspieliger zu beheben als notwendig gewesen ware.

Als der Kurs vergangene Woche auf rund 90% abtauchte, bot
der publity-Wandler auf einmal die doppelte Rendite, also
ca. 7% p.a. bis zum Ende der Restlaufzeit. Natirlich hatten
wir zu dem Kurs aufgestockt im Musterdepot. Da wir jedoch
nur ungern zwischen zwei BondGuide-Erscheinungsterminen
aktiv werden, um dem Leser-Vorwurf vermeintlichen Op-
portunismus‘ nicht unnétig Vorschub zu leisten, hatten wir
auf eine Fortsetzung der Wahrnehmungsverzerrung diese
Woche gehofft — leider vergeblich.

Opportunismus ware natdrlich genau das Richtige gewesen,
was a la longue zusétzliche 3,5% Rendite eingefahren héatte.

Depotanteile BG Musterdepot

20%

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
16%
i 13,6%

12%

7,3%

3,3% I
-8%

H2/2011
Quelle: BondGuide

8% .
6,3% 5.8%

-3,5%

4

X

0%

-4%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Angesichts eines Investitionsgrads von konstant rund 95%

bleiben wir weiterhin lediglich auf der Hut — mussen indes
aktiv nichts unternehmen.

Die besten Positionen umgerechnet auf ihre Verweildauer im
Depot sind aktuell erwéhnte Euroboden Il vor VST Building
(beide unangefochten vorn, riesiger Vorsprung), 4finance
(groBer Vorsprung), und dahinter auf geteiltem dritten Platz
Volkswagen Financial sowie Eyemaxx Real Estate.

Ausblick

Kein Handlungsbedarf, nicht der geringste. publity wére nett
gewesen zu 90%, aber aufwendig in der Darstellung Lesern
gegenlber. Insofern bleibt es weiterhin beim aktuellen Setup.
Wenn es ,normal‘ weiterlduft, wird das exorbitante Ergebnis
2012 (+18,8%) anno 2017 sogar noch getoppt. Jedenfalls
lauft es derzeit genau darauf hinaus.

Falko Bozicevic

PS: Noch eine Anmerkung in eigener Sache: Weihnachten
rickt néher, d.h. es erscheinen nur noch zwei weitere
BondGuides dieses Jahr, konkret in zwei und in vier
Wochen. AnschlieBend fallt die theoretische Ausgabe
#26-2017 aus, da am 29. Dezember liegend. Weiter geht es

folglich in bewahrtem Modus und Turnus am 12. Januar.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Mittelstandsanleihen FONDS: Weichen fur Zukunft
gestellt

Nach den erfolgreichen ersten drei Quartalen konnte der
Fonds auch im Oktober relssieren: Der NAV je Fondsanteil
stieg auf 52,35 EUR und der ausschittungsféhige Zwischen-
gewinn erreichte 2,13 EUR je Anteil.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Fondsinitiator KFM arbeitet weiter mit Hochdruck am Erfolg des Deutschen Mittel-
standsanleihen FONDS. Foto: © KFM Deutsche Mittelstand AG

Schnigge: Smart Solutions-Anleihe im Visier

Die Wertpapierhandelsbank hat unlangst ein freiwilliges
offentliches Kaufangebot fiir 16,50% je SSH-TSV veroffent-
licht — ein Aufschlag von 65% zu der von SSH angestrebten
»~Abfindungssumme®. Das Angebot, das Bondholder noch
bis 21. November annehmen kénnen, ist auf 2 Mio. EUR
beschrankt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Auch das Bankhaus Schnigge will zukinftig bei der finanziell kriselnden Smart Solutions
mitmischen. Foto: © SCHNIGGE Wertpapierhandelsbank SE

Asklepios greift Jumbo-Schuldschein ab
Der Gesundheitskonzern nutzte zuletzt das weiterhin glins-
tige Kapitalmarktumfeld und stemmte einen weiteren Schuld-

schein Uber 780 Mio. EUR. Die Emission war vielfach tber-
zeichnet: Das urspringlich angepeilte Volumen wurde kurzer-
hand um mehr als das Zweieinhalbfache aufgestockt.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Asklepios: nach den erfolgreichen Eingriffen 2013 und 2015 kein unbekannter am
Schuldscheinmarkt. Foto: © Asklepios Kliniken GmbH

Deutsche Rohstoff AG: neues Anleihe-Bohrergebnis
Der Rohstoffspezialist bohrte erneut den KMU-Bondmarkt an
und férderte weitere Investorengelder aus seiner 2016 aus-

gereichten Anschlussanleihe: Dank neuerlicher Nachplatzie-
rung liegt deren Volumen jetzt bei rund 67 Mio. EUR.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Deutsche Rohstoff: Nach der jiingsten Platzierungsrunde sprudelte das Bondvolumen in
neue Hoéhen. Foto: © Deutsche Rohstoff AG

EYEMAXX baut weitere KMU-Anleihe ab

Erneut versilbert der &sterreichische Immobilienentwickler
sein Altanleihebetongold: So wurde nach tber funfjahriger
Laufzeit am 1. November die 7,75%-Eyemaxx-ll-Anleihe
2012/17 Uber zuletzt noch knapp 12 Mio. EUR planmaBig zu-
rickgezahlt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Eyemaxx macht weiter Nagel mit Képfen und I6ste auch die Zweitanleihe véllig unspek-
takular ab. Foto: © EYEMAXX Real Estate AG
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Westfalia Real Estate:
Debutanleihe in Startléchern
Der auf die Stadte Dusseldorf, Kéln und
Wouppertal fokussierte Immobilienpro-
jektierer bringt seine Erstanleihe an den
Start: Angeboten wird eine fiinfjahrige
Emission Uber bis zu 10 Mio. EUR mit
einem jahrlichen Kupon von 5,25%.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Bonddebiit angepeilt: Die Emissionsplane von Westfalia
Real Estate liegen auf dem Tisch.
Foto: © Westfalia Real Estate GmbH

Smart Solutions: AGV-Neuauflage
Die Beteiligungsholding der operativen
Sympatex ladt zur 2ten Anleiheglaubi-
gerversammlung. Wie schon beim Erst-
versuch sollen die Bondholder umfang-
reichen Anderungen zustimmen, durch
die der angestrebte Verkauf sdmtlicher
Sympatex-Geschéaftsanteile ermoglicht
wirde.

>>Den vollstandigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

Smart Solutions ladt am 1. Dezember zur finalen AGV —

Entscheidung auf den letzten Metern?
Foto: © Smart Solutions Holding GmbH

publity will sog. Negativverpflich-
tungen kippen

Der Immobilieninvestor und Asset Ma-
nager lieB die Inhaber seiner Wandel-

anleihe 2015/20 in dieser Woche in einer
virtuellen AGV Uber die ersatzlose Strei-
chung der Negativverpflichtungen in den
Anleihebedingungen abstimmen. Ziel
scheint die ,,gefahrlose” Aufnahme neuen
Wachstumskapitals.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

By

-
/N ”-H
Mit Streichung der Negativverpflichtung kénnte publity
gefahrlos zusétzliche Fremdkapitalquellen anzapfen.
Foto: © pterwort — stock.adobe.com

-

ﬁf

Seidensticker: Refinanzierung im
(Hemden-)Sack

Der Hemden- und Blusenspezialist hat
den Refinanzierungsprozess seiner im
Méarz 2018 endfalligen 7,25%-Anleihe
Moglich
macht’s eine Kombination aus Konsor-

frihzeitig abgeschlossen.

tialkredit und Genussrechtskapital — ei-

ne Folgeanleihe kam den Bielefeldern

dagegen bewusst nicht in die Tlte.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Mit der friihzeitigen Bondrefinanzierung sagt Seidensti-
cker adieu zum hiesigen KMU-Anleihemarkt.
Foto: © Textilkontor Walter Seidensticker GmbH & Co. KG

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

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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Alfmeier Prazision: Abschied vom Bondmarkt
Zahltag fir Bondholder: Der Hersteller von Prazisions-Kom-
ponenten flr die Automobilindustrie und die Medizintechnik
hat seine 7,5%-Anleihe 2013/18 vorzeitig zum 30. Oktober
zu 101,5% fallig gestellt. Damit kehrt ein weiterer bekannter
Emittent dem KMU-Anleihemarkt (vorerst) den Ricken.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Praziser Abgang: Alfmeier machte sich mit seiner KMU-Anleihe vorzeitig aus dem Staub!
Foto: © Alfmeier Prazision SE

alstria office REIT-AG: neue Anleihe zementiert

Der Immobilienmanager greift zinsglinstige Anleihegelder
ab: Hierflr wurde ein neuer Corporate Bond 2017/27 Gber
350 Mio. EUR erfolgreich untergebracht. Mit den Anleihe-
erlésen werden relativ teure Finanzschulden vor Ablauf ihrer
Falligkeit teilweise abgebaut.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

alstria office: Der MDAX-Konzern greift neue Anleihegelder zur Ablésung teurer Finanz-

schulden ab. Foto: © fotomek — stock.adobe.com

Anzeige

Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH

Jetzt tauschen!
Anleihe 2017/2023

Kupon: 7,25% p.a. | ISIN: DEOOOA2GSNF5

Wertpapierprospekt erhaltlich unter
www.nzwl.de/anleihe2017
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit

Dr. Michael Miiller,
Vorstandsvorsitzender,
Eyemaxx Real Estate AG

,Projektpipeline-Milliarde im kommenden Geschéaftsjahr

BondGuide im Gespréch mit Dr. Michael Miller, Griinder und
Vorstandsvorsitzender der Eyemaxx Real Estate AG — auch
Eyemaxx feierte erst kiirzlich 20-j&hriges Jubildum, so wie das
GoingPublic Magazin'. Uber Parallelen in Vergangenheit und
Zukunft.

BondGuide: Herr Dr. Mlller, wo waren Sie vor zwanzig Jahren
und was machten Sie da — kdnnen Sie sich erinnern?
Mdller: Sicherlich war ich da irgendwo international und
interkontinental unterwegs. Eyemaxx wurde kurz zuvor 1996
gegriindet, damals noch als optisches Unternehmen — daher
der Name. Als Berater war ich fir eine internationale, ja
sogar weltweite Insolvenzabwicklung in der Brillenbranche
zustandig und dafir wurde EYEMAXX als Auffanggesell-
schaft gegrindet. Nach erfolgreicher Abwicklung behielt ich
am Ende die Eyemaxx als Hiille fir eigene Geschéftszwecke.
Diesen Mantel habe ich anschlieBend mit Immobilienaktivit-
aten beflllt. Deren operative Tatigkeit haben wir 2011 wiede-
rum in die bérsennotierte Amictus eingebracht, woraus dann
die heutige Eyemaxx Real Estate AG geworden ist. Seither
verflgt Eyemaxx Uber eine Notierung an der Borse.

BondGuide: Nach wie vor wirkt die Namensgebung noch
etwas irrefiihrend flr Interessenten, die Eyemaxx mdglicher-
weise nicht kennen ...

Mdller: Wir haben uns gesagt, die passende Assoziation zum
Namen der EYEMAXX kénnte sein, dass wir einen guten Blick
fur lohnenswerte Immobilienprojekte haben. Hier muss man
sich in Erinnerung rufen, dass im ersten Jahrzehnt des
neuen Jahrhunderts Wien das Zentrum der Osterweiterung
diverser Immobilienunternehmen darstellte, u.a. Immofinanz,
CA Immo, conwert.

1 BondGuide wurde 2011 innerhalb des GoingPublic Media Verlags aus der Taufe gehoben.

Dr. Michael Mdller im Jahr 1997 bei EYEMAXX South Africa, Aufnahme am Kap der Guten
Hoffnung in Stidafrika. Foto: © privat

BondGuide: Die Immobilien- und nachfolgende Finanzkrise
2007 bis 09 kamen lhnen, also der Eyemaxx, dann ja sogar
zupass — oder?

Mdller: Das ist nicht unbedingt richtig, aber das Missgeschick
des Einen ist manchmal auch das Finderglick des Anderen.
Als es zur weltweiten Krise 2008 kam, mussten auch wir
unsere Projektpartnerschaften mit einigen groBe Osterrei-
chischen Immobilienunternehmen in Osteuropa beenden,
da sich diese teilweise recht gravierend verhoben hatten und
als Endinvestoren ausfielen. Manche wollten oder mussten
sich auch zeitnah von ihren Projekten trennen, was uns in
einigen Fillen die Chance zur kostengiinstigen Ubernahme
bot. Da haben wir dann tatsachlich auch nicht immer Nein
gesagt und Gbernahmen schlieBlich einige wenige der vakan-
ten Projektopportunitéten.

BondGuide: Die Verbindung zum Kapitalmarkt haben Sie
nicht nur beobachtet, sondern recht aktiv genutzt: Zu Buche
stehen mehrere Kapitalerhéhungen und Anleiheemissionen.
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Mdller: Das ist richtig. Seit 2011 hat Eyemaxx fiinf Kapital-
erhdhungen durchgefihrt und finf herkémmliche Unter-
nehmensanleihen sowie zwei Wandelanleihen begeben, um
unsere Projektpipeline zu finanzieren. Von den Unterneh-
mensanleihen haben wir Ubrigens bereits zwei mit einem
Volumen von insgesamt mehr als 22 Mio. EUR ordungs-
geman zurtckgezahlt.

BondGuide: Wann haben Sie persénlich zum ersten Mal vom
GoingPublic Magazin gehort?

Mdiller: 2011 natlrlich — anl&sslich unseres indirekten Borsen-
gangs. Vorher nicht, da Eyemaxx da noch nicht in Deutsch-
land aktiv war, aber 2011 dann auf jeden Fall und — ich will
hier niemandem Honig ums Maul schmieren — die journalisti-
sche Qualitat hat mich seitdem nie enttduscht.

BondGuide: Blick nach vorn: Was wird man in 20 Jahren tber
Eyemaxx sagen, auf was wird man zurlckblicken — werden
Sie selbst noch verantwortlich sein?

Mdller: In 20 Jahren schaukle ich meine Enkel auf den Knien
und erzéhle Ihnen von den spannenden Aufbaujahren bei
Eyemaxx. Und die Familie Muller durfte dann immer noch
ein sehr wesentlicher Aktionar des Unternehmens sein. Aber
bis dahin ist es noch eine sehr lange Zeit: Mein Ziel ist, min-
destens bis 70 Vorstand von Eyemaxx zu bleiben, so denn
unsere Aktionadre keine Einwé&nde haben. Das waren noch
sieben Jahre also. Im nachsten Geschaftsjahr sehe ich die
»Projektpipeline-Milliarde” — aber 20 Jahre, das ist eine
schwierige Frage. Ich bin fest Uberzeugt, dass Eyemaxx
innerhalb der nachsten Jahre in den Kreis der wichtigsten
Spieler am Markt flir Immobilienprojekte im deutschsprachi-
gen Raum hineinwachsen wird. Alles Weitere besprechen wir,
wenn es sich konkretisiert hat.

BondGuide: Herr Dr. Miiller, besten Dank flir die Einblicke —
das tun wir gern.

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.

Anzeige
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16%
13,8%

12%

Anleihe
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Newezw 4%
(2021)

Volkswag
(2030/49)
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko®?

agentur)® durch ...”

innogy Finance  Energiedienstleister (Feb 09 ' Prime Standard +  1.000: ja : 6,50% ' BBB? + Oddo Seydler Bank P
(2021) | AOT6L6 ] ! 0 0 0 | (S&P) i i
Schneekoppe + Eméhrung 1Sep 10  FvDUS 10 oja i 350%:  Schrigge *
(2020) | ATEWHX ] ! | | | | | |
ETL Freund & Partner | : Finanzdienstleistung ‘Dez 10/Feb 18 FV'S 8 ja : 7,50% BBB- ' FMS, equinet Bank P
(2017) | ATEVEU ] ! 0 0 0 1 (EH) i i
Solar8 Energy  Ereuerbare Energien - Mrz/Apr 11  FvDUS 101 ja : 800% BB P
(2021) | ATH3F8 ] ! | | | 1 (CR) | |
eno energy  Erneuerbare Energien  Jun 11 ' PMDUS(0) 10 nein  7,38% D * GBC, Bankhaus Neelmeyer e
(2018) | ATH3VS ] ! 0 0 0 1 (CR) i i
HPI WA  Industriedienstleister {Dez 11/0kt 18 | FV FRA 6: ja : 350%:  Stiddeutsche Aktienbank P
(2024/unbegr.) " ATMAQ0 ] { | | | | | |
Scholz  Recycling (Feb 12/Feb 13 | FV FRA 6 ja & 000%: SD? + Oddo Seydler Bank (AS), i
(2019) | AIMLSS : : : : : ' (EH) ! Blattchen & Partner (LP) :
Ekosem | | Agrarunternehmen ‘Mrz 12 ' Bondm | 50 ja  8,75% i CCC®  Fion |
(2021) | ATMLSJ ] ! | | | 1 (CR) | |
Seidensticker  Bekleidung ‘Mz 12 ' PMDUS(C) 30 ja 1 7,25% B+  Schnigge e
(2018) | ATKOSE ] ! i i i . (CR) i i
Energiekontor Il ' Erneuerbare Energien “Jul 12 | FV FRA | 100 ja | 600%: | e
(2018/22) " ATMLWO : : : : : : : :
SAF-Holland  Automobilzulieferer Okt 12 ' Prime Standard - 75: ja . 7,00% BBB? 1 IKB i
(2018) | ATHA97 i { i i i | (EH) i i
Deutsche Borse | | Borsenbetreiber Okt 12 | Prime Standard | 600 ja | 2,38%: . Deutsche Bank, BNP, Citi '
(2022) | ATRETW ] ! | | | | (S&P) | |
Stauder | + Blerbraverei “Nov 12 ' FV FRA 70 ja 1 7,50% B+ + Oddo Seydler Bank (AS), P
(2017) ' AIRE7P : : : : : '(CR) ' Conpair (LP) :
IPSAK . Immobilien "Nov 12 'FVS 1 30 ja . 6,75%  BBB® ' Rodl & Partner o
(2019) | AIRFBP 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1
Ekosem Il  Agrarunternehmen ‘Nov 12/Okt 13 Bondm 781 ja 1 850%: CCCY + Fion e
(2022) | ATRORZ i { i i i | (CR) i i
Homann | 3 Holzwerkstoffe 3 Dez 12/Jun 13 &3 Prime Standard 3 67 3 ja 3 7,00% 3 B+Y 3 Oddo Seydler Bank (AS), 3 *
(2017) ' ATROVD ' Mai 14 : : : : ' (CR) ! Conpair (LP) :
Photon Energy |  Emneverbare Energien  Mrz 13 | FV FRA 8 nein : 800%  BB- + Eigenemission o
(2018) | ATHELE i { i i i . (CR) i i
Eyemaxx Il  Immobilien ‘Mz 13 | FVFRA 9 ja  7,88%: BB  Dero Bank™
(2019) L ATTM2T ] ! | | | 1 (CR) | |
Deutsche Borse Ii  Borsenbetreioer ‘Mz 13 ' Prime Standard - 600 ja  1,13%  AA + Commerzbank, DZ Bank, *
(2018) ' AIR1BC : : : : : ' (S&P) ' JP Morgan :
Adler Real Estate |  Immobilien “Mrz/Apr 13 | FVFRA 36 ja . 875% BB + Oddo Seydler Bank L
(2018) | ATR1A4 ] ! | | | | (S&P) | |
Constantin Il  Medien & Sport ‘Apr 13 ' FV FRA 65 ja 1 7,00%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | A1R07C i { i i i i i i
Stern Immobilien  Immobilien Mai 13 FVFRA& 171 nein 1+ 6,25% : BB+  Dero Bank™"
(2018) | A1TM8Z ] | m:access ) ) ) | (SR) ) )
S&T . T-Dienstleister Mai 13 | FV FRA | 15 ja . 7,25% : BBB-Y . Oddo Seydler Bank 2G
(2018) ATHJLL i { i i i . (CR) i i
Sanha + Heizung & Sanitar {Mai 18/Jan 14 | FV FRA 87 ja  7,75%SDY equinet Bank i
(2023) | ATTNAT ] ! | | | 1 (CR) | |
PNE Wind . Erneuerbare Energien Mai/Sep 13 | Prime Standard ! 100 ja  8,00% : BBY . M.M. Warburg (AS), )58
(2018) ' ATRO74 : : : : : '(CR) ' Oddo Seydler Bank :
Timeless Homes  Immobilien “Jun 13 PMDUS(C) 10 nbek. 1 9,00%  Schnigge
(2020) | ATRO9H ] ! | | | | | |
More & More * Modehéndler “Jun 13/Feb 14 FV'S 8 ja & 8138% CC’ * quirin bank P
(2018) | A1TTND4 i { i i i . (CR) i i

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/

(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in! platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch...”

Metalcorp |  Metalihéndler Jun 18/Mai 14 FV FRA

39 ja  875% BBY  Schrigge (AS), DICAMA (LP)
(2018) | ATHLTD ] ! | | | 1 (CR) | |
paragon |  Automotive “Jun 18/Mrz 14 FV FRA 181 ja  7,25% BB+’ + Oddo Seydler Bank e
(2018) | ATTND9 ] ! i i i . (CR) i i
Peine . Modehandler Jun/dul 13 'FVS | 4. nein | 800%: C? " quirin Bank L
(2018) | ATTNFX ] ! | | | 1 (CR) | |
BioEnergie Taufkirchen  Energieversorger Jul 18 ' m:access 15: ja  650% BBB-*" . GClManagement Consulting e
(2020) ' ATTNHC i { i i i | (SR) i i
Euroboden | . Immobilien “Jul 13 'PMDUS(C) 2. nein | 7,38% : BB-% | AALTO Capital |
(2018) | ATRESB ] ! | | | | (SR) | |
DIC Asset II  Immobilien {Jul 18/Feb 14 Prime Standard - 100 ja 1 575%:  Baader Bank P
(2018) | ATTNJ2 i { i i i i i i
TAG Immobilien | . Immobilien {Jul 13/Feb 14 Prime Standard 3100 ja 1 513%: . Oddo Seydler Bank o
(2018) | ATTNFU ] ! | | | | | |
Deutsche Rohstoff |  Rohstoffe “Jul/Sep 13 ' FVFRA 16 nein  8,00% : BB? 1 ICF
(2018) | ATRO7G ] { i i i 1 (CR) i i
Minaya Capital WA | Beteiligungen 1 Aug 13 ' PM DUS (C) | 3. ja 1 7,00%: . Acon Actienbank i
(2018) | ATXBH1 ] ! | | | | | |
VST Building Tech.  Bautechnologie *Sep/Okt 13 | FV FRA 6 nein : 850% : CCC’  Dero Bank"
(2019) | ATHPZD i { i i i . (CR) i i
IPM  Immobilien Okt 13 FVS&FRA 151 ja 1 500%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | ATXBNK ] ! | | | | | |
Ferratum | + Finanzdienstleister Okt 13 ' Scale'™ 25 ja . 800% BBB+® |ICF
(2018) | ATX3VZ i { i i i . (CR) i i
ATON Finance ' Industriebeteligungen  Nov 18 ' Prime Standard - 2000 ja 1 3,88%:  Deutsche Bank o
(2018) FATYCQ4 ] ! | | | | | |
PORR II  Baudienstleister “Nov 13 ' FVFRA 50 ja  625%: + Steubing P
(2018) | ATHSNV i { i i i i i i
Smart Solutions (vorm. Sympatex): Funktionstextilien ' Dez 13 | FVFRA 181 ja  800%: CCCY + Oddo Seydler Bank P
(2018) | ATXBMS ] ! | | | 1 (CR) | |
Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive Feb 14 FV FRA 25 ja 7,50% BY Steubing (AS), DICAMA (LP)
(2019) | ATYC1F i { i i i . (CR) i i
Dirr Il + Automobilzulieferer ‘Mz 14 | FVFRA 3000 ja 1 2,88%:  Deutsche Bank, HSBC P
(2021) | A1YC44 ] ! | | | | | |
DEWB Industriebeteiigungen  *Apr 14 | FVFRA 101 ja : 6,00%: + Oddo Seydler Bank
(2019) | AT1QF7 i { i i i i i i
SeniVita Soz. GS + Pflegeeinrichtungen Mai 14 | FVFRA 22 nein + 800% : B- ¢ ICF, Bléttchen FA i
(2019/unbegr.) ' AIXFUZ : : : : : ' (EH) : :
HanseYachts Il | Boots- und Yachtbau | Mai 14 | FV FRA 1 131 nein | 8,00% | Steubing i
(2019) | AT1QHZ i { i i i i i i
Vedes Il  Spiele & Freizeit Sdun 14 | FVFRA 200 ja 1 7,13% B+ ' Steubing
(2019) I AT1QJA ] ! | | | | (SR) | |
TAG Immobilien Il . Immobilien “Jun 14 | Prime Standard 1251 ja  8,75%: . Oddo Seydler Bank 753
(2020) | A12T10 i { i i i i i i
Beate Uhse + Erotikartikel i 14 | FVFRA 30 ja  7,75% BB~  Scheich & Partner (AS), i
(2019) CA12T1W : : : : : ' (EH) " youmex (LP) :
Underberg Il . Spirituosen SJul 14 ' FV FRA | 30 ja : 6,13%  B+? . Oddo Seydler Bank e
(2021) L AT1QR1 i { i i i . (CR) i i
UBM Development |  Immobilien {Jul/Dez 14, Miz | Scale™ 8 FV 16 ja 1 488%: 1 IKB,
(2019) | A1ZKZE lts) | Wien | | | | | Steubing & quirin (Aufstockung) |
3W Power Il  Energie ‘Aug 14 ' FVFRA 45 ja 1 10,00% ! + Oddo Seydler Bank i
(2019) | A12JZB ] ! i i i i i i
Eyemaxx IV " Immobilien Sep 14 | FV FRA | 21 nein | 8,00% : BBY | ICF
(2020) | A12T37 ] ! | | | 1 (CR) | |
DIC Asset Ill  Immobilien {Sep 14/Apr 16 Prime Standard - 175 ja 1 4,63%:  Bankhaus Lampe (AS), L
(2019) | A12764 : : : : : : ! Oddo Seydler Bank (LP) :

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen
(Laufzeit)

DEMIRE
(2019)

Herbawi
(2019)

FCR Immobilien |
(2019)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Procar Il

(2019)

Neue ZWL Zahnradwerk I
(2021)

Adler Real Estate Ill
(2020)

SeniVita Social WA
(2020)

Katjes Il
(2020)

JDC Pool
(2020)

Stauder Il
(2022)

DSWB |
(2020)

Zeitraum der Plattform”

Platzierung

Branche
WKN

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert

Kupon

Rating
(Rating-

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung

agentur)®

 Immobilien {Sep 14/Mrz 15 | FV FRA 1000 ja 1 7,50%:
'A12T13 : 1 1 1 1 1

. Modehandler Okt 14 | FV FRA : 1. nein | 7,75% i B+¥?
' A12T6J : : : : : ! (Feri)
 Immobilien <Okt 14 | FVFRA 5. nein 8% !

. ATYC5F ] | ) ) |+ Bonus |

| Studiendarlehen "Nov 14 ' PM DUS (B) i 8. ja . 3,60%:

| A12UD9 i { i i i i
 Autohandel ‘Dez 14 | FvDUS 101 ja  7,25%: BB
| A13SLE ] ! | | | 1 (CR)
 Automotive (Feb 15  FVFRA 25 ja  7,50% B

| A18SAD ] f 0 0 0 1 (CR)
 Immobilien {Apr/Okt 1, Apr | Prime Standard - 500 ja  475% BBY
'A14J3Z 7 : : : : ' (S&P)
+ Pflegeeinrichtungen “Mai 15 ' FVFRA 45 nein : 6,50% ' BB-
| A18SHL ] f 0 0 0 | (EH)
 Beteiigungen Mai 16817 FVDUS&FRA 9% ja  550% BB

| A161F9 ] ! | | | 1 (CR)
+ Finanzdienstleister “Mai/Jun 15 ' FVFRA 15 ja  6,00%:

! A14J9D : 1 : : : :

' Bierbrauerei “Jun 15  FVFRA 100 ja  650%: B+

| A161L0 : : : : : L (CR)
' Studentenwohnheime  Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein « 4,68% :BB¥
| A1ZWeU i { i i i | (CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

+ Oddo Seydler Bank
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AALTO Capital

3 Schnigge
+ Steubing (AS), DICAMA (LP)
. Oddo Seydler Bank

' ICF

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)
ICF

! IKB, equinet Bank,
| BankM (Co-Lead)
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Plattform” Chance/

Risiko?®

Zeitraum der
Platzierung

(Ziel-)

Kupon

Mio. EUR

Unternehmen Branche

(Laufzeit) WKN

Underberg Il 3 Spirituosen

(2020) ! A13SHW

Lang & Cie RE  Immobilien

(2018) | A161YX
Deutsche Borse Il Borsenbetreiber
(2041) ' A161W6
Deutsche Borse IV Borsenbetreiber
(2025) | A1684V

3W Power WA | Energie

(2020) | A1Z9U5
Royalbeach II + Sportartikel
(2020) L A161Ld

BeA Behrens Il | Befestigungstechnik
(2020) ' A161Y5

publity WA  Immobilien

(2020) | A169GM

mybet Holding WA | Beteiligungen
(2020) | A1X3GJ

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) Beteiligungen
(2020) | A1683U
Underberg IV 3 Spirituosen

(2018) | A16823

UBM Development Il Immobilien

(2020) | A18UQM
Eyemaxx V  Immobilien

(2021) | A2AAKQ
Karlsberg Brauerei Il | Bierbrauerei
(2021) | A2AATX

4finance Finanzdienstleister
(2021) 'A181ZP

DSWB II . Studentenwohnheime
(2023) ' A181TF

Dt. Bildung SF Il Studiendarlehen
(2026) | A2AAVM
Ferratum |l . Finanzdienstleister
(2019) | A2AAR2

FC Schalke 04 Il FuBballverein
(2023) ' A2AAQ4

FC Schalke 04 Il ' FuBballverein
(2021) ' A2AA03

Singulus 11 * Maschinenbau
(2021) ' A2AA5H

Prokon . Erneuerbare Energien
(2030) | A2AASM
Deutsche Rohstoff II  Rohstoffe

(2021) | A2AA05

FCR Immobilien Il . Immobilien

(2021) | A2BPUC

Golfino II + Colfausstatter
(2023) ' A2BPVE
Haérmann Industries |l  Automotive
(2021) | A2AAZG

ETL Freund & Partner Il  Finanzdienstleistung
(2024) ' A2BPCH
Eyemaxx WA |  Immobilien

(2019) | A2BPCQ

Voll-
Volumen in platziert

30 ja
15 ja
600 ja
500 ja
14 ja

3 nein

22 ; nein
50 ja
2 ; ja

50 n.bek
20 ; ja
75 ja
30 ja
40 ja
150 ja
64 ja
10 ja

25 ; nein
34 ja
16 ja
12 ja
500 ja

67 nein
15 ja
4 ja
30 ja
25 ja
4 ja

5,38%

6,88%

2,75%

1,63%

5,60%

7,38%

7,75%

3,50%

6,25%

3,75%

5,00%

4,25%

7,00%

5,25%

11,25%

4,50%

4,00%

4,88%

5,00%

4,25%
6,00%

3,60%

5,63%

7,10%

8,00%

4,50%

6,00%

4,50%

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

Rating Technische

(Rating- Begleitung

agentur)® durch ..."”
B+9 Oddo Seydler Bank w
| (CR) 1 1
' ICF
| AA ' Deutsche Bank (AS), BNP, b
| (S&P) . Goldman Sachs, Morgan Stanley |
FAA + Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), : *
| (S&P) ' UBS ;
Oddo Seydler Bank *
B-? Acon Actienbank e
1 (CR) i i
| BB-Y | quirin bank R
L (EH) 1 1
* quirin bank b
| . Oddo Seydler Bank .
+ Eigenemission P
= + Oddo Seydler Bank
/(CR) 1 1
* quirin bank o
'BBB-"?  Small & Mid Cap 1B
1 (CR) | |
' BB-Y / Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) | ***
| CR) : :
1B+ + Walich & Matthes, Dero Bank'" — ****
| (S&P) | |
BBB-*? | equinet Bank yd
| CR) : :
 Small & Mid Cap 1B
. BBB+? /ICF ) e
| CR) : :
' BB equinet Bank b
| (CR) | |
. BB-? . equinet Bank o
| CR) : :
+ Oddo Seydler Bank P
' BBB-? " M.M. Warburg Jes
| (EH) : :
3 BB? 3 ICF 3 .
1 (CR) | |
+ Eigenemission o
1B+ + quirin bank, DICAMA (LP) e
| (CR) | |
' BB  equinet Bank (AS), IKB (LP)
(=) : :
. BBB- | Eigenemission 1
| (EH) | |
' BB ' GBC i
1 (CR) : :
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Plattform”

Zeitraum der
Platzierung

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert

Rating
(Rating-

Unternehmen Branche
(Laufzeit) WKN

PORR Hybr. + Baudienstleister
(2022/unbegr.) | A19CTJ

eterna Mode Il * Modehéndler
(2022) | ADE4XE
Eyemaxx WA I  Immobilien
(2019) | A2DAJB
Metalcorp I . Metallhandler
(2022) | A19JEV
paragon Il + Automotive
(2022) 1 A2GSB8
Homann II  Holzwerkstoffe
(2022) | A2EANW

BDT Automation Il ' Technologie
(2014) ' AZE4AQ

Dt. Bildung SF I (Il) 1 Studiendarlehen
(2027) | AOE4PH
Ferratum Ill | Finanzdienstleister
(2018) ' A2GS10

DIC Asset IV  Immobilien
(2022) ' A2GSCV
Timeless Hideaways . Immobilien
(2024) " A2DALV

125 ja
25 1 ja
20 ja
70 1 ja
50 ja
60 1 ja

3 ; nein
5 1 nein
20 ja

130 1 ja

10 ; n.bek

agentur)®

6,50% :

7,75% | B+
| CR)

4,50% : BB?
1 (CR)

7,00% | BBY
1 CR)

1 (CR)

5,25% « B+
1 (CR)

4,50% | BB+ 1
8,00% : CCC”
| (CR) 1

4,00%

4,00% | BBB+?
1 (CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

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

HSBC e

ICF

Dero Bank'" *

Arctic Securities

Bankhaus Lampe

KB

quirin Bank

equinet Bank

ICF

Bankhaus Lampe, Citigroup

FinTech Group

Anzeige

Die passende Anleihe gefunden?
Fehlt nur noch das passende Urlaubsquartier.

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de
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Plattform” Chance/

Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen Branche
(Laufzeit) WKN

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert

Kupon Rating

(Rating-

agentur)®

Photon Energy Il
(2022)

Insofinance
(2024)

Metalcorp Il
(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

UBM Development Il
(2022)

Air Berlin V
(2019)

Air Berlin IV
(2019)

Air Berlin Il
(2018)

Alno
(2018)

Rickmers
(2018)

René Lezard
(2017)

Karlie Group
(2021)

GEWA5 to 1
(2018)

Sanders I
(2018)

KTG Energie
(2018)

Enterprise Holdings I
(2020)

Wéhrl
(2018)

KTG Agrar Ill
(2019)

Steilmann-Boecker Il
(2018)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)
German Pellets IIl
(2019)

German Pellets |l

(2018)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB
(2019)

Penell
(2019)

MS Deutschland
(2017)
MT-Energie
(2017)

MIFA
(2018)

Erneuerbare Energien
| ATOMFH

! Immobilien

' A2GSD3
 Metalléndler
. A19MDV

. Immobilien

' A2GSL6

| Firmensoftware
' A2GSM7
 Immobilien

| ATONSP
 Logistik

. AB100ON

+ Logistik

, AB100L
 Logistik

. AB100B
 Kiichenmabel
| ATR1BR

! Logistik

| ATTNA3

* Modehéndler
| ATPGQR

\ Heimtierbedarf
' ATTNGO
 Immobilien

" ATYCTY

| Bettenzubehor
" ATX3MD
 Biogasanlagen
' ATML25

| Finanzdienstleister
| ATZWPT

+ Modehéndler
' ATROYA

. Agrarrohstoffe
L A11QGQ

* Modehéndler
| A12UAE

. Brennstoffe

' A141BE
 Brennstoffe

. A13R5N

' Brennstoffe

| ATTNAP

| Exportfinanzierer
" ATR1CC

 Erneuerbare Energien
| A1TTM7P

| Elektronikdienstleister
' A11QQ8

 Tourismus

| A1IRE7V
 Biogasanlagen
. AIMLRM

' Fahrradhersteller
| A1X258

Okt 17 FV FRA
Okt 17 ; FV MUC
Okt 17 FV FRA
Okt 17 ; FV FRA
Okt 17 ; FV FRA
Okt 17 FV Wien & FRA
Mai 14 w FV FRA
Mai 14 w FV FRA
Apr 11/Jan 14 Bondm
Apr 13 FV FRA
Jun/Nov 13 & FV FRA
Mrz/Nov 14 ‘

Nov 12 FV FRA
Jun 13 FV FRA
Mrz 14 FV FRA
Okt 13/Jul 14 FV FRA
Sep 12 FV FRA
Mrz 15 ; FV FRA
Feb 13 FV FRA
Okt 14 ; FV FRA
Sep 14 FV FRA
Nov 15 ; FVS
Nov 14 FV FRA
Jul/Aug 13 FVS
Mai 13 FV FRA
Mai 13 Fv DUS
Jun 14 FvV DUS
Dez 12 FV FRA
Apr 12 FV DUS
Aug 13 FV FRA

ja

ja

ja

ja

7,75%

7,00%

7,00%

6,00%

3,00%

3,25%

5,63%

6,75%

8,25%

8,50%

8,88%

7,25%

5,00%

6,50%

8,75%

7,25%

7,00%

6,50%

7,25%

7,00%

8,00%

7,25%

7,25%

2,00%

6,25%

7,75%

6,88%

8,256%

7,50%

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

BB-?  Dero Bank™"
(CR) i

. Baader Bank
BB? + BankM
(CR) i
BB-%° mwb fairtrade
(SR)

. i
in Insolvenz :

'
'
'
) '
in Insolvenz :

'
'
'

in Insolvenz

in Insolvenz : Oddo Seydler Bank

in Insolvenz : Oddo Seydler Bank

in Insolvenz 3 Schnigge (AS), UBJ (LP)

in Insolvenz | Viscardi (AS),
| Blattchen & Partner (LP)

in Insolvenz 3 equinet Bank (AS), FMS (LP)

in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS),
| Steubing (LP)

in Insolvenz Schnigge (AS), equinet Bank (LP)

in Insolvenz : Dero Bank'”
i

in Insolvenz | Viscardi
‘

in Insolvenz : Scheich & Partner (AS),
| youmex (LP)

in Insolvenz : Oddo Seydler Bank

in Insolvenz : quirin bank
'

in Insolvenz | quirin bank
‘

: -
in Insolvenz : quirin bank
'

in Insolvenz | equinet Bank
'

in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) « *

in Insolvenz | DICAMA

in Insolvenz | quirin Bank
‘

in Insolvenz | ipontix
i

in Insolvenz : equinet Bank
‘

Raiffeisen B, quirin bank
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Unternehmen BIEN ] Zeitraum der Plattform”
(Laufzeit) WKN Platzierung
Rena ll  Technologie “Jun/dul 18 | FVFRA
(2018) " ATTNHG 1 1
Renal  Technologie ‘Dez 10 FVS
(2015)"? | ATEBW9 ] {
SAG. | | Energiedienstleistung Nov/Dez 10 | FV FRA
(2015)@ ' ATEB4A 1 1
SAG. I  Energiedienstleistung Jul 11 ' FVFRA
(2017) . ATKOK5S ] 1
SiC Processing : Technologie | Feb/Mrz 11 | FV FRA
(2016)"" | ATH3HQ 1 1
3 3 3 Summe
3 3 3 Median

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert
Mio. EUR

Kupon

Rating
(Rating-
agentur)®

8,25% 1 in Insolvenz | IKB

3 34 3 nein 3 3
43 nein 7,00% in Insolvenz Blattchen FA *
i 25 ; ja ; 6,25% ; in Insolvenz ; Baader Bank ; *
17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *
i 80 ; nein ; 7,13% ; in Insolvenz ; FMS ; *
3 10.329 3 %) 3 6,27%§ 3 3
3 25,0 ; ; 6,88%3 B+ ; ;

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

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

Yunbeauftragte, tiberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; '? Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; " Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tber die reguldre 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 Uber die regulare Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
9 Als neues Borsensegment flr kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fir Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Bérse AG

ke
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Dr. Thorsten Kuthe,

Meike Dresler-Lenz,
Rechtsanwalte,

Heuking Kiuhn Lier Wojtek, KdIn

Die Anleihe lebt - und fUr den Fall, dass sie doch mal wieder

krankelt, kann man vorsorgen!

,Die Mittelstandsanleihe lebt wieder* titelte jiingst die FAZ'.
Und wer jetzt Anleihen ausgibt, hat die Chance, aus den Krisen
der Vergangenheit zu lernen und vorbereitet zu sein, falls doch
mal 50% (bzw. im zweiten Anlauf 25%) der Gldubiger motiviert
werden miissen, Uber eine Anpassung der Anleihebedingun-
gen abzustimmen.

Emittenten kdnnen viel tun, um es mdglichst einfach zu
machen, sie in einem solchen Fall zu unterstitzen. Noch
mehr tun kdnnte der Gesetzgeber: Denn selbst in der Praxis
langst etablierte Gestaltungsmaoglichkeiten werden immer
wieder angezweifelt, weil das Schuldverschreibungsgesetz
(»SchVG") sie nicht eindeutig regelt.

Nachweis der Glaubigerstellung

Wer abstimmen will, muss durch eine Depotbescheinigung
nachweisen, dass er Anleihegldubiger ist. Das erschwert die
Erstabstimmung ohne Versammlung, die sonst Kosten sparen
kénnte. Denn hier missen die Anleihen nicht nur einen Ver-
sammlungstag lang, sondern von der Stimmabgabe bis zum
Ende des mindestens 72-stiindigen Abstimmungszeitraums
im Depot gesperrt bleiben, um Doppelabstimmungen auszu-
schlieBen.

Eine gute L&sung wére ein flr das Abstimmungsrecht maB-
geblicher einzelner Stichtag (,Record Date*), wie man ihn von
HVs kennt. Aber da das SchVG diese Mdglichkeit bisher nicht
nennt, stoBen Emittenten teils auf Zweifel, wenn sie den
Record Date durch die Anleihebedingungen einfiihren.

Anmeldung

Die Anleihebedingungen kénnten etwa vorsehen, dass sich
die Glaubiger bis zum dritten Tag vorher zur Versammlung
anmelden. Das erleichtert die Vorbereitung. Der zuséatzliche
Aufwand kann aber auch von der Teilnahme abschrecken.
Optimal ware es, jeweils in der konkreten Situation zu ent-
scheiden, ob eine Anmeldung verlangt wird oder nicht. Das
SchVG sollte klarstellen, dass die Anleihebedingungen dem
Emittenten diese Freiheit lassen dirfen.

Auch ein starres Verstéandnis der Anmeldung als unverzicht-
bare Abstimmungsvoraussetzung ist praxisfern. Die Anmel-

1 http://www.faz.net/aktuell/finanzen/finanzmarkt/finanzen-die-mittelstandsanleihe-lebt-
wieder-15256087.htmI?GEPC

dung wird nur aus organisatorischen Griinden verlangt. Es
spricht deshalb nichts dagegen, auch nicht angemeldete
Glaubiger zuzulassen, wenn das den Ablauf nicht geféhrdet
und der Grundsatz der Gleichbehandlung der Glaubiger
gewahrt bleibt. Wenn das SchVG den Fall explizit regeln
wirde, wirde auch niemand von der Handhabung Uberrascht.

Wartezeiten an der Einlasskontrolle verkiirzen sich vor allem,
wenn auch die Depotbescheinigung bereits bei der Anmeldung
vorliegt. Das verlangert aber die Zeit der Depotsperre und
setzt damit eine zusatzliche, umstrittene Teilnahmehurde.
Auch hier wére ein Record Date die beste Ldsung.

Wenn Anleihebedingungen bei den Abstimmungen ohne
Versammlung (wo sie eigentlich sinnlos ist) eine Anmeldung
vorsehen, sollte der Emittent einen Stimmrechtsvertreter
benennen, den man gleichzeitig mit der Anmeldung zur
Stimmabgabe bevollméchtigen kann. Sonst missen die
Glaubiger zweimal aktiv werden oder stimmen in der Praxis
oft zu frih (und damit ungdiltig) ab.

Der Notar in ungewohnter Rolle

Far viele Notare ist die Rolle als Abstimmungsleiter einer
Abstimmung ohne Versammlung noch Neuland. Gebraucht
wird ein Notar, der von sich aus die Korrektur formaler Fehler
anstoBt, um moglichst viele giltige Stimmen einzusammeln.
Bei einer anschlieBenden zweiten AGV bewegt sich der
Notar erst recht auf ungewohntem Terrain. Denn nach dem
SchVG beruft ,,der Abstimmungsleiter” (also der Notar) hier
die zweite Versammlung ein. Und da auBerdem ,der Ein-
berufende“ den Vorsitz fuhrt, misste der Notar auch diesen
Ubernehmen.

Beides ist vermutlich nicht ganz durchdacht. Bis das ggf.
korrigiert wird, einigen sich ,alte Hasen“ unter den Notaren
mit dem Emittenten auf die gemeinsame Einberufung der
zweiten Versammlung und beauftragen auch gemeinsam
eine Person, die diese leitet. In jedem Fall ist mit dem Notar
schon im Vorfeld zu kléren, wie die ungewoéhnliche Gesetzes-
lage gehandhabt werden soll.

Natlrlich hoffen wir mit den Emittenten und vor allem den
Glaubigern auf einen krisenfesteren Anleihemarkt. Dennoch
auf alles vorbereitet zu sein, hat trotzdem noch niemandem
geschadet!





