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VORWORT

Signalstorung !

Liebe Leserinnen und Leser,

das Jahr neigt sich unweigerlich seinem Ende entgegen.
Die Bilanz fur 2017 in Bezug auf KMU-Anleihen sieht mehr
als ordentlich aus — und 2018, sofern weiter an den richtigen
Stellschrauben gearbeitet wird.

Selbst der breite Markt fir Mittelstands-/KMU-Anleihen legte
bis dato knapp 7% zu. Das ist sogar deutlich mehr als die im
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e Kommentar: Mini-Hochzinsanleihen: Auf der Suche nach ...,
Ralf Meinerzag, Steubing (S. 17)
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e Law Corner: Interessenverband als einziger Vertreter aus Deutschland auf dem Exper-
tenhearing der EU-Kommission zum Abbau regulatorischer Hirden flr das Listing von
KMUs (S. 25)

Rahmen unserer umfassenden Datenerhebung errechnete
Rendite des Gesamtmarktes von derzeit ca. 4,25% p.a.
(Median, nicht Durchschnitt).

Wie an anderer Stelle in dieser Ausgabe dargelegt (sh. Seiten
17-18), war 2017 vor allem eines wichtig: nicht der Tribsal-
Stimmung zum Opfer zu fallen, sondern tatséchlich investiert
Zu sein.

Bei Aktien verhalt es sich &hnlich: unverhofft kommt ver-
dammt oft. Selbst der Blue-Chip-Index DAX sattelte rund
25% auf. Der EuroStoxx-50 immerhin 17% und der Dow
Jones parallel zum DAX ebenfalls 25%.

Etwas Heimatverbundenheit hatte einmal mehr nicht gescha-
det, zumal wenn Sie ausgetretene Pfade verlassen hatten:
M- und SDAX kletterten um jeweils rund 30%, der TecDax gar
um 46%.

Mit Anleihen war dies zweifellos nicht zu arrangieren. Im Rah-
men dem BondGuide-Musterdepots liegen wir anno 2017
beim Doppelten der durchschnittlichen Marktrendite
(+13,9%). Hatten wir das vor einem Jahr erwarten kdnnen
oder durfen? — natdrlich nicht. Wir hegten dieselben Zweifel
wie praktisch jeder andere auch.

Indes ist es nach wie vor schade mitzubekommen, dass
Privatanleger nach dem schlimmen Jahr 2016 mehrheit-
lich die Flinte ins Korn geworfen haben — wie gewohnt zur
totalen Unzeit. Vor genau einem Jahr war stattdessen der
beste Startpunkt, Buch- oder tatsachliche Verluste wieder-
aufzuholen.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic
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Aktuelle Emissionen

: : : : l . Rating Banken 1 :

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

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

Neue ZWL Il | Automotive | amO01.12. |  FVFRA | 15 L 725% B® ! quirin bank, ! ) | BondGuide #22/2017,
; 1 beendet* 1 1 1 1 (CR) 1 DICAMA (FA) 1 1 S. 13

PV-Invest | Emeuerbare | vsl.nochbis | FVWien | 15 14,15%/4,5%** | - . Eigenemission | folgt | BondGuide #24/2017,
| Energien ‘ 15.12.* ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ S 11

Photon Energy Il | Erneuerbare | lauft* . FVFRA | 30 LT75% - ! Dero Bank ! ) | BondGuide #22/2017,
. Energien ; ; ; ; : ; ; ; S. 10

Westfalia RE | Immobilien | [&uft=** . FVFRA | 10 | 5,25% | - . Eigenemission | * | BondGuide #23/2017,
1 1 1 1 1 1 | | | S. 12

SCP EisenzahnstraBe | Immobilien | JGuftr** . FVFRA | 10 i 5,5% i - | iEstate, ICF Bank | ) | BondGuide #14/2017,
: : : : i i ; ; ; S. 13

FCR Immobilien Il Ulmmobiien | vsl.Q1-2018 | vsl. FVFRA | n.nbek. | 51% | - i n.n.bek. . folgt | BondGuide #18/2017,
i i i i i i i ' ' S.13

*) Reines Umtauschangebot filr die Inhaber der 7,5%-NZWL-I-Anleihe 2014/19 (WKN: A1YC1F) - Umtauschverhéltnis: 1:1 plus 25 EUR Umtauschprémie je Alt-TSV zzgl. aufgelaufener Stiickzinsen; **) Offentlich angeboten werden
eine sieben- und eine zehnjdhrige Tranche Uber jeweils bis zu 5 Mio. EUR zzgl. einer Aufstockungsreserve tiber ebenfalls bis zu 5 Mio. EUR. ***) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 27. Oktober 2017): Der Gesamt-
betrag 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 tber den Emittenten ordern, das Bérsenlisting ist am bzw. um den 01.03.2018 angekiindigt. *****) Die Online-Immobilien-Investmentplattform iFunded.de bot die Anleine
2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung auch fiir Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR tiber www.iFunded.de und der Emittentin an.

Y 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; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftichen Perspektiven;
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; © Verénderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s;
EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleiheglaubigerversammlungen

Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlage

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

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Maglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhthung, EAV — 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 sdmtl. Rechte und Pflichten auf neuen
Emittenten), VKDG — Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR — Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erklérung eines Rangriickiritts, 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« | ' ENS. e

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

PORR II, Diirr Il, TAG | & Il, ATON Finance, UBM | &Il, |
DIC Asset II, Il & IV, Seidensticker, DSWB |, |
paragon |, S&T H

Rendite aktuell

B+ oder weniger

< 3%

Underberg II, lll &1V, | Katies Il, DB SF Il (I & ), IPM, DEWB, SG Witten/Herdecke,
3 bis 5% Stauder I, - } DSWB II, HanseYachts II, REA Ill, publity (WA), paragon Il,
Homann | &I ] UBM II, GK Software (WA), PV-Invest | & I

FCR II, Energiekontor Il, VST, Constantin Il, eterna Il
JDC Pool, mybet (WA), Procar Il, Royalbeach Il, Photon |,
Insofinance, PORR (HY), L&C RE, Westfalia RE,
SCP EisenzahnstraBe, E7/Timberland, FCR Il

Golfino Il, BDT II, Timeless Hideaways, eno,
Photon Il, Vedes Il

PROKON,
5 bis 7% NZWL | &I BioEnergie Taufkirchen,
ETLII

7 bis 9% Stern Immobilien

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

SeniVita Social (WA),

0,
> 9% Euroboden I

D i i e

e

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


http://www.smartsolutionsholding.com/wp-content/uploads/2016/02/SSH_2.AGV_Einladung.pdf
https://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

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
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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2013 2014 2015 2016 2017
I Regulédres Tilgungsvolumen? (1i.) 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 74

Reguléres Tilgungsvolumen 1.580
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.149 '
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 ! | | 2.729 |

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

8 885 900
16 812 800
14 700
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10 500
431
8 400
304
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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 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 11 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 52 Norton Rose 15 Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 16
Heuking Kuhn Luter Wojtek 31 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 14 equinet, quirin e 19 E ICF, quirin je 11
GSK 16 1 Noerr 8 FMS, ICF, Steubing je 14 1 equinet 7

" 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. 19-24)

Better Orange 29 Better Orange 13 X )

' notierten Anleihen.
Biallas 24 ' IR.on, edicto e7
IR.on 23 cometis, Instinctif e4d

BonDGuiDE  Jahrespartner 2017
) _—
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'C BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Formvollendet

Es ist vollbracht: Mit einem Zuwachs von aktuell 13,9% im
laufenden Jahr wurde selbst das 2012er Ergebnis noch ab-
gefangen. Die Gefahr von Kursriickschldgen ...

. ist damit zwar nicht unwahrscheinlicher als ohnehin stets
zu bedenken, aber auch nicht gerade wahrscheinlicher, nur
da die Kurse anno 2017 doch reichlich erquicklich zugelegt
haben.

Verwechseln Sie das bitte nicht — zumal bei Anleihen nicht
das gleiche gilt wie bei Aktien. Richtig ist — wie ich nicht
muide werde zu wiederholen —, dass lediglich die Annahme
nochmaliger Kursanstiege wie 2017 ad acta gelegt werden
sollte.

BondGuide Musterdepot

24/17 ¢ 1. Dezember ® Seite 8

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 ] 100.000 EUR
Wertpapiere E 146.865 EUR
Liquiditat E 9.139 EUR
Gesamtwert E 156.003 EUR
Wertanderung total E 56.003 EUR
seit Auflage August 2011 E +56,0%
seit Jahresbeginn: E +13,9%

Die Kurse von Anleihen, egal ob groB oder klein, jung oder
alt, staatlich oder privat, haben in den vergangenen zwdlf
Monaten nochmals ordentlich zugelegt, im Umkehrzug die
rechnerischen Renditen bis zur Endfalligkeit abgenommen.
Beispiel Jacob Stauder II: Wer die Anleihe bis zur End-
falligkeit 2022 halt, hat aktuell 3,9% Rendite pro Jahr, trotz
6,5% Kupon.

Oder VST Building: Trotz 8,5% Kupon betragt die rechne-
rische Rendite nur noch knapp 5% pro Jahr.

Eine Uberschlagige Rechnung ergibt, dass ca. die Hélfte
des diesjdhrigen Zuwachses im BondGuide Musterdepot
aus den Zinszahlungen der Depotbestande resultiert, die

Anleihe ' Branche : Kauf- : Nomi- : Kaufdatum | Kauf- | Kupon | Zins- | Kurs :derzeltlger Depot- | Gesamt- | #Wochen ; Risiko-
(Laufzeit) :WKN . wert* | nale* | i kurs | ertrage 1 aktuell 1 Wert* | anteil | verdnderung : im Depot . einschét-
i i i i i i ibis dato*: i i i seit Kauf | Zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15000 ! 04/,08/und ' 7458 ' 850% ' 1.819! 10500' 15750 ! 10,1% ! +571% "' 82 ! A
(2019) © ATH PZD ! ! i 09/2016 ! ! ! ! ! ! : :
HanseYachts Il ! Yachten ' 4413 5000! 161014 ! 8825 ' 800% ' 1.246! 10550' 5275 ! 3,4% ! +478% ' 162 ! A-
(2019) ' A11 QHZ | | | | | | | | | | | |
Neue ZWL II ! Automotive ' 4050' 5000' 0807.16 ' 81,00 ' 7,50% ' 519! 104,75' 5238 ! 3,4% ! +#421% "' 72 ' A
(2021) 1 A13 SAD | | | | | | | | | | | |
Volkswagen ! Automobile ' 8238' 10000! Ot/und ! 8238 ' 350%' 572! 101,50 ' 10.150 ! 6,5% ! +302% ' 8 ! A
(2030/49) ' A1ZYTK ' ' ' 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Ferratum | ! Finanz-Dienstistgn !~ 5.325 ' 5000 ' 17.0415 ' 106,50 ' 8,00% ' 1.046' 10500' 5250 ' 34% ! +182% ' 136 ! A
(2018) 1 AIX3VZ i i i i i i i i i i i i
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn !  25.936 ! 25.000 '10/2016,01/,04/' 103,74 ' 11,25% ' 2.488' 108,50 ' 27.125 ' 17,4% ! +142% ' 58 ' A
(2016/21) ' A18 1ZP ' ' ' und 09/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Jacob Stauder Il 1 Privatbrauerei 1 5125, 5000, 24.02.17 | 102,50 ; 6,50% |, 250} 112,00 | 5600 ; 3,6% | +14,1 % | 40 A
) jAIE1LO | | | | | | | | | | | |
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15075 ' 15000 ! 08/2016,03/ ' 100,50 ' 7,00% ' 929! 106,50 ' 15975 ! 10,2% ! +121% ! 68 ' A
(2019/21) 1 A2A AKQ ! ! ' und 04/2017 ! ! ! ! ! ! ! !
BeA Joh. Fr. Behrens ! Befestigungstechnk ' 10.650 ' 10.000 !  03/und ' 106,50 ' 7,75% ' 537! 109,50 ' 10.950 ! 7,0% ! +79%' 36 ! A
(2017/20) D A16 1Y5 D D D 04/2017 0 0 0 0 0 0 0 0 '
Euroboden Il ! Immobilien ' 10.025 ' 10.000 ! 10/2017 ! 100,25 ' 6,00% ' 69! 104,40 ' 10440 ' 6,7% ! +4,8% ! 6 ' A
2022 | A2G SL6 : : : : : : : : : : : :
Homann ! Holzwerkstoffe ! 15.015 ' 15000 ' 06/2017 ' 100,10 ! 525% ' 379! 101,75 ' 15263 ' 9,8% ' +42% ' 25 ' B+
(e020722) 1 AZE4NW : : : : : : : : : : : :
publity WA ! Immobilien ' 9870 10.000 ' 13.0516 ' 9870 ' 350% ' 538' 9725' 9725 ' 62% +40%' 80 ! B
(2020) ' A16 9GM | | | | | | | | | | | |
Dt. Mittelstandsanleihen ;| KMU-Fonds Vo TT722 ) 150} 06/und } 51,31 | 0,00% | 0, 52,63 7.895 | 51% | +2,2% | 24 A
Fonds 0 A1W 5T2 0 0 0 07/2017 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S.A.G. Solarstrom Il # ! Energ|ed|enstle|stung ' 3.263' 5000! 230312 ! 6525 ' 000% ' 483! 3500' 1.750 ! 1,1% ! 31,6% ! 295 ! -
(2017) ' Al I I I I I I I I I I I I
Scholz 0 Recycllng ' 1548 ' 5000' 16.09.16 ' 30,95 ' 0,00% ' 0! 960" 480 ' 03% ' -690%' 62 ' C
(2019) + AIM LSS | | | | | | | | | | | |
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gesamt ! 1 137.440 ! ! ! ! ' 10.875! | 146.865 ' 94,1% ! ! !
Durchschnitt ! ! ! ! ! ! 6,5% ! ! ! ! ! +10,6 % ! 82,1 !
*)in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt

rot (schlechter).
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andere Halfte folglich Kursgewinne sind. In einem Jahr
ohne Kursgewinnannahme sollte das Plus folglich ca. 6,5%
betragen, das ist der Mittelwert der Kupons unserer Depot-
titel.

Jedoch: Kupons neuerer Anleihen sind im Schnitt auf dem
Ruckzug, fast jeder Emittent kann sich heute ginstiger
(re-)finanzieren als noch vor zwei oder Jahren. Insofern
sind in einem ,normalen‘ Jahr selbst 6,5% schwer zu errei-
chen.

Wie Sie der Grafik entnehmen kénnen, waren die Jahre
2013 bis 15 demnach ,normale® Jahre, auch 2011 (das
Musterdepot startete im August des Jahres). 2012 und 2016
bildeten Ausnahmen, so wie jetzt 2017 erneut. Das beson-
dere an 2017 war zweifellos, dass all die Bonds, die im Zuge
der peinlichen Insolvenzfille wie German Pellets, KTG

Depotanteile BG Musterdepot

20%

[

2l
N i

L S
350

Quelle: BondGuide
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oder Enterprise Holdings mit den Bach herunter gespililt
zu werden drohten, erhebliches Aufholpotenzial auswiesen.

Insofern lag die Performance 2017 ganz erheblich im Einkauf.
Entscheidend natlrlich: Man musste es auch tun — handeln.
Wer die Zeichen nicht las oder nicht erkennen wollte, hat
noch Mitte des Jahres Uber den vermeintlichen Tod der
ach so bésen Mittelstandsanleihen lamentiert, wie ja hier
und dort zu lesen war.

Teilen Sie 56% Zugewinn durch sieben Jahre Musterdepot-
Existenz — abzlglich Zinseszinseffekt kommen Sie auch auf
diese Weise auf rund 7% Erwartungsplus pro Kalenderjahr.

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%

13,8% 13,9%

3,3% I
-8%

H2/2011

12%

7,3%

2013

8% o
6,3% 5,8%

-3,5%

4

X

0%

-4%

2012 2014 2015 2016 2017

Quelle: BondGuide

Schade, dass wir 2016 geistig etwas umnachtet agierten,
dadurch fehlen rund 10 weitere Prozentpunkte in der Ge-
samtrechnung. Am Ende eines Jahres mit 14% Zugewinn
sollte man das Wehklagen allerdings nicht allzu laut stellen.

Ausblick

Fir eine Umbesetzung gibt es derzeit keinen Grund -
wir lassen alle Depotbestandteile weiter laufen wie gehabt.
Bei NZWL und wohl auch HanseYachts, womdglich auch
publity, muss man im Hinterkopf behalten, dass hier wohl
Ablésungen bzw. Umfinanzierungen anstehen. Bis es so
weit ist, brauchen wir uns aber den Kopf nicht zu zerbrechen.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Alno stellt Geschaftsbetrieb ein

Kichenschluss bei Alno: Beim einst fuhrenden Kichen-
mdbelhersteller wird die Insolvenzverwaltung den Geschéfts-
betrieb endglltig einstellen. Ausschlaggebend ist der ge-
scheiterte Verkaufsprozess. So gab auch der letzte Kaufinte-
ressent bis zuletzt kein Angebot fir einen Erwerb ab.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nach der erfolglos angestrebten Investorenldsung bleibt die Kiiche bei Alno nun end-
glltig kalt. Foto: © ALNO AG

Vedes: neue Anleihe, neues Spiel

Der fiihrende Handelsverbund fur Spiel, Freizeit und Familie
in Europa spielt sich mit einer neuen 20-Mio.-EUR-Schuld-
verschreibung 2017/22 an den Bondmarkt. Die 7,125%-
Altanleihe 2014/19 hat indes ausgespielt und wird noch vor
Jahresultimo zu immerhin 102,5% vorzeitig fallig gestellt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Vedes weiB3, was gespielt wird: Nach der neuesten Platzierung gilt das auch fiir den
Bondmarkt. Foto: © VEDES AG

CORESTATE: neuer Wandler in petto

Der Immobilien- und Investmentmanager holte jingst mit
seiner neuen Wandelanleihe das Maximum heraus: Plat-
ziert wurden nicht nachrangige, unbesicherte Wandel-TSV
2017/22 im Gesamtnennbetrag von 200 Mio. EUR. Mit den
Erlésen werden bestehende, mitunter teure Konzernschulden
abgebaut.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit der zinsglinstigen Wandelanleihe poliert CORESTATE seine Finanzierungsstruktur
auf. Foto: © CORESTATE Capital Holding S.A.

TLG debditiert am Bondmarkt

Mit der TLG Immobilien AG sichert sich ein weiterer Immobilien-
konzern zinsgunstige Anleihegelder: Platziert wurde ein nicht
besicherter Corporate Bond 2017/24 tber 400 Mio. EUR -
dank hoher Investorennachfrage war die mit 1,375% p.a.
verzinste Deblitanleihe knapp dreifach Uberzeichnet.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

TLG Immobilien geht steil und feierte kurzlich ein blitzsauberes Anleihedebit.
Foto: © TLG IMMOBILIEN AG

Consus-Anleihe unter Dach und Fach

Der erst im Frihjahr am Aktienmarkt debutierte Immobilien-
projektierer relssiert am Bondmarkt: Ausgereicht wurde eine
Unternehmensanleihe 2017/22 Gber 200 Mio. EUR. Der Bond
dient in erster Linie der Wachstumsfinanzierung und enthalt
zudem ein nicht uninteressantes ,,Tauschkonstrukt“.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Consus will operativ hoch hinaus und legt hierfiir am Bondmarkt ein solides Finanzie-
rungsfundament. Foto: © CONSUS Real Estate AG



http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/alno-stellt-geschaeftsbetrieb-endgueltig-ein/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/ausgespielt-vedes-kuendigt-altanleihe-vorzeitig/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/corestate-wandelanleihe-erfolgreich-ausgereicht/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/tlg-immobilien-platziert-neue-unternehmensanleihe/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/update-consus-real-estate-erstanleihe-erfolgreich-untergebracht/
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DEMIRE: vorzeitige Anleihetilgung
Der Immobilieninvestor lieB kirzlich
noch einmal die Kasse seiner Altanleihe-
inhaber klingeln: Vorzeitig abgeldst
wurde die im September 2014 aufge-
legte 100-Mio.-EUR-Erstanleihe 2014/19.
Kindigung und Ruckzahlung erfolgten
gemaB Anleihebedingungen zu 104%
zzgl. aufgelaufener Stiickzinsen.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Zahltag fur Bondholder: DEMIRE vollzog die vorzeitige
Altanleihetilgung zu lukrativen 104%.
Foto: © fotomek — stock.adobe.com

PV-Invest: Emissionsstart neuer
Anleihen

Der &sterreichische Solarstromprodu-
zent bendtigt neues Wachstumskapital
und zapft hierfir den KMU-Anleihemarkt
an: Ausgegeben werden neue Anleihen
Uber insgesamt bis zu 15 Mio. EUR, mit
Laufzeiten Uber sieben und zehn Jahre

sowie Fixkupons zwischen 4,15 und

4,5% p.a.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

PV-Invest hofft auf anhaltend sonnige Zeiten und spru-
delnde Emissionserlése am Anleihemarkt.
Foto: © PV-Invest GmbH

Euroboden kindigt Altanleihe

Nun ist es amtlich: Der Immobilienent-
wickler zieht mit seiner Erstanleihe
2013/18 vorzeitig aus. Nach der erfolg-
reichen Platzierung der 6%-Folgeanlei-
he 2017/22 inkl. vorherigem Anleihe-
tausch mit rekordtréchtiger Quote war
die vorzeitige Ablésung nur noch Form-

sache.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Leergefegt: Euroboden I6st auch die restlichen TSV
seiner Altanleihe 2013/18 vorzeitig ab.
Foto: © Euroboden GmbH

GEWA-Tower: Investor ,,cancelt”
Angebot
Laut vorlaufiger Insolvenzverwaltung
hat der Investor, der den Gewa-Tower
erwerben wollte, sein Kaufangebot
Uberraschend zuriickgezogen - ein
Ruckschlag, der den angestrebten Ver-
kaufsprozess nicht nur zeitlich emp-
findlich zurtckwirft. Hochste Zeit also
fur ,Plan B* bzw. Kaufinteressent Nr. 2.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

GEWA 5 to 1: Der Insolvenzverwalter favorisiert nun den
Dealabschluss mit einem alternativen Investor.
Foto: © Ike Niinchert

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/topnews/anleihen-heute-im-fokus-eterna-demire-fcr-immobilien/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-deutsche-rohstoff-mybet-pv-invest/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/euroboden-kuendigt-altanleihe-201318/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/gewa-5-to-1-investor-fuer-gewa-tower-zieht-angebot-zurueck/
https://kein-aids-fuer-alle.de/
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Interview mit
Philipp Pferschy,
Vorstand,
GIEAG

BONDGUIDE INTERVIEW

,Die geringeren Kosten beim Crowdfunding kommen allen

Betelligten zugute”

Interview mit Philipp Pferschy, Vorstand, GIEAG Immobilien
AG, Uber laufende Immobilienprojekte, Crowdfunding-Ange-
bote und Individualisierung von Investitionen

BondGuide: Herr Pferschy, vielleicht mégen Sie kurz ein-
zaunen, was die GIEAG macht bitte.

Pferschy: Die GIEAG Immobilien AG ist ein mittelstandi-
scher und familiengefiihrter Immobilienprojektentwickler und
-bestandshalter, mit Sitz in Minchen. Im Fokus stehen bei
uns Projektentwicklungen. Dabei realisieren wir Buro-, Wohn-
und Logistikimmobilien. Bei der Bestandshaltung liegt unser
Engagement bei Wohnimmobilien mit Entwicklungspoten-
zialen.

BondGuide: Und regional?

Pferschy: Unseren Schwerpunkt haben wir auf Sud-
deutschland gelegt, Stuttgart und Minchen in erster Linie.
Wir entwickeln aber auch Gewerbe-Immobilienprojekte zum
Beispiel in Erfurt und Schkeuditz bei Leipzig. Mit unserer
Aktie sind wir an der Borse Mlnchen gelistet. Zur Co-
Finanzierung von Projektentwicklungen versorgen wir den
Bankenpartner mit zusétzlichem Eigenkapital, namentlich
durch Nachrangdarlehen, die wir ausreichen — also Crowd-
funding.

BondGuide: Welcher Art sind die angeboten Crowdinvesting-
Produkte? Die Palette ist hier ja schon recht uniibersichtlich
geworden.

Pferschy: Es handelt sich bei von uns angebotenen Betei-
ligungsmaoglichkeiten um reine Nachrangdarlehen, die in kei-
nes der stark reglementierten Regime féllt, inkl. Prospekt-
pflicht, AIFM etc. Mit einem Volumen von max. 2,5 Mio. EUR
pro Objekt bleiben wir unterhalb davon. Anleger kénnen des-
halb max. 10.000 EUR investieren. Eine weitere gesetzliche
Vorgabe ist, dass diese Nachrangdarlehen nicht besichert
sein durfen, beispielsweise durch Grundschulden, Immo-
bilien oder dergleichen.

BondGuide: Sind die Projekte bei der GIEAG standardisiert
aus Anlegersicht oder jedes anders, speziell natlrlich in
der Rendite etc.?

Pferschy: Unserer Ansicht nach widerspricht eine Standar-
disierung dem Wesen einer Immobilie — keine zwei sind
gleich. Das macht jede Investition hier oder andernorts
sicherlich auch ein Stiick interessanter.

BondGuide: Immobilien und Crowdfunding — das scheint
irgendwie zu passen. Jedenfalls ist die Koinzidenz schon
augenfallig.

Foto: © Dirk Vonten — stock.adobe.com
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Foto: © M. Schénfeld - stock.adobe.com

Pferschy: Durchaus. Sie missen sehen, dass man jedes
Objekt als einzelnes Projekt ausschreiben kann: Das ist klar
und es ist abgrenzbar. Fir den Einwerbenden liegen die
Vorteile auch auf der Hand: Der Cashflow ist gut einsehbar
und im besten Fall vergleichsweise gut planbar.

BondGuide: Sie arbeiten portalseitig mit Exporo zusammen.
Zufrieden?

Pferschy: Absolut. Das ist ein sehr erfahrener Partner, mit
dem wir bereits bei mehreren Projekten zusammengearbeitet
haben, zuletzt auch bei einer Wohnanlage mit 95 Apartments
in sehr guter Lage in Stuttgart, die wir aufwerten und an-
schlieBend verwerten wollen. Zum Beispiel haben wir bei
diesem Crowdfunding-Projekt das Finanzierungsziel von
rund 2,45 Mio. EUR innerhalb von nur rund zwei Wochen
erreicht. Nach unserem Daflrhalten ist Exporo der Markt-
flhrer in Deutschland. Das erhdht die Transaktionssicherheit
und ist auch fur die Kosten auf allen Seiten eine sehr interes-
sante Lésung.

BondGuide: Welche Kosten werden eigentlich nach wohin
umgelegt bei derartigen Crowdfunding-Projekten?

Pferschy: Also wir als Anbieter bezahlen eine fixe Verzin-
sung —zum Beispiel wie zuletzt 5% p.a. - an den Anleger bzw.
Darlehensgeber. Exporo erhélt eine Umsatzprovision, abhan-
gig vom Volumen. Das meiste ist also schon mit der Zur-

verfigungstellung abgegolten. Aus Kundensicht, d.h. dem
Anbieter von CF-Projekten, sind die Kosten erheblich nied-
riger als beispielsweise bei der Begebung und dem Vertrieb
einer ,normalen“ Unternehmensanleihe, wo man viel mehr
Dienstleister an Bord hat — und haben muss von regulato-
rischer Seite. Die geringeren Kosten kommen somit allen
Beteiligten zugute. Auf der anderen Seite haben Sie ein ande-
res Regulierungsregime, hier wie erwahnt die Volumen-
begrenzung, die eben nur relativ Uberschaubare Projekte
zulasst.

BondGuide: Schauen wir in die Zukunft: Was darf man von
Ihrer Seite da mittelfristig erwarten?

Pferschy: Wir verfligen Uber eine gut gefillte Projektpipeline,
die wir aber auch kiinftig mit aussichtsreichen neuen Projek-
ten erweitern. Immobilienprojekte kommen auf unterschied-
lichen Wegen an uns heran, sei es Uber Makler, aber auch
Kommunen, die etwas ausschreiben, staatliche Behérden —
auch private Personen kénnen Projekte an uns herantragen.
Insofern sehe ich fur die Zukunft noch hinreichend Finanzie-
rungsbedarf und damit Beteiligungsméglichkeiten an vielen
weiteren Projekten.

BondGuide: Herr Pferschy, besten Dank fir lhre Einblicke.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.

Foto: © M.Dérr & M.Frommbherz — stock.adobe.com
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I Foto: © aleximx — stock.adobe.com

Wiener Borse festigt Position als internationaler Bond-Listingplatz

Die Kapitalquellen sprudeln am Bondmarkt der Wiener Bérse:
Gut funf Wochen vor Jahresultimo schickt sich der &sterrei-
chische Bérsenplatz an, in puncto Unternehmensanleihen
hinsichtlich Anzahl und Volumen 2017 ein neues Rekordjahr
zu markieren.

Bereits vor Abschluss des Borsenjahres steht fest: 2017 wird
ein neues Rekordjahr hinsichtlich neuer Corporate Bonds,
sowohl in Bezug auf die Anzahl als auch auf das Volumen
der neuen Unternehmensanleihen.

e 2017 wird neues Rekordjahr bei Unternehmensanleihen

e Wind Tre listet groBte jemals in EUR begebene High-Yield
Emission im Dritten Markt (MTF)

e Uber 400 Corporate Bonds von rund 200 Unternehmen
in Wien handelbar

Heute ist der erste Handelstag der AT&S Hybridanleihe
mit einem Gesamtnominale von 175 Mio. EUR. Die Anleihe
wurde erfolgreich bei institutionellen Investoren platziert. Es
ist die zweite Anleihe des 6sterreichischen Leiterplattenpro-
duzenten an der Wiener Borse.

Anfang November hat der fiihrende italienische Mobilfunkan-
bieter Wind Tre S.p.A. die Wiener Borse als Listingplatz fur
sein neues Emissionspaket bestehend aus fix und variabel
verzinsten Anleihen in EUR und USD mit einem Emissions-
volumen von Uber 7,3 Mrd. EUR auserkoren. Das ist die
groBte High-Yield Bond Transaktion einer européischen
Firma in 2017. Die Euro-Tranche ist darliber hinaus mit
5,6 Mrd. EUR die gréBte jemals in dieser Wahrung begebene
High-Yield Emission. Alle genannten Anleihen richten sich
mit Stiickelungen von Uiber 100.000 EUR an institutionelle
Anleger.

»Ein Bond-Listing an der Wiener
Borse wird von institutionellen An-
legern als Qualitatssiegel sehr ge-
schéatzt. Mit unserer hohen Service-
qualitat, einem effizienten Listing-
Prozess und einer wettbewerbsfahi-
gen Gebuhrenstruktur agieren wir
auf Augenhdhe mit groBen internati-
onalen Listing-Plattformen. Das sieht

Christoph Boschan,

. . ; . Wiener Bérse
man in den Rekord-Anleihen, die wir

Foto: © alswart — stock.adobe.com


https://www.wienerborse.at/news/wiener-boerse-news/news/wiener-boerse-festigt-position-als-internationaler-bond-listingplatz/
https://www.wienerborse.at/marktdaten/anleihen/preisdaten/?ID_NOTATION=203556617&ISIN=XS1721410725
https://www.wienerborse.at/
https://www.wienerborse.at/marktdaten/anleihen/suche/?_csrf=WThhMGhDX0s3QgJTWw4WAgALJHIZcCwgNQACQTENGhgTfikdB3ctKQ%3D%3D&c7928%5BISIN%5D=&c7928%5BID_COUNTRY_REGISTRATION_COMPANY%5D=&c7928%5BWBAG__ISSUER_SOURCE_ID%5D=XVIE_9209&c7928%5BWBAG__ID_BOND_TYPE%5D=&c7928%5BYIELD_MIN%5D=-3&c7928%5BYIELD_MAX%5D=78&c7928%5BWBAG__PLACE_OF_TRADE%5D=&c7928%5BWBAG__MARKET_SOURCE_ID%5D=&c7928%5BWBAG__ID_TRADING_ALGORITHM%5D=&c7928%5BDATE_MATURITY_R2_MIN%5D=&c7928%5BDATE_MATURITY_R2_MAX%5D=&c7928%5BTIME_TO_MATURITY%5D=
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Foto: © aleximx - stock.adobe.com

heuer flr die Wiener Bbérse gewinnen konnten®, sagt Chris-
toph Boschan, CEO der Wiener Bérse AG.

»Der weitere Ausbau unseres Anleihen-Bereichs ist ein
wichtiger Teil unserer Strategie. Deshalb haben wir heuer
auch unsere Mannschaft im Listing-Bereich fiir Anleihen auf-
gestockt. So kénnen wir die hohe internationale Nachfrage
verstarkt nitzen und die Partner im Listing-Prozess noch
besser unterstitzen®, erklart Boschan.

Die ersten Erfolge dieser Strategie zeigen sich bereits. Aktuell
sind an der Wiener Borse Uiber 400 Unternehmensanleihen

von rund 200 Firmen in unterschiedlichen Marktsegmenten
handelbar. Am héaufigsten nutzen italienische und irische
Unternehmen die Wiener Borse als Partner im Bereich Cor-
porate Bonds.

Im heurigen Jahr kamen bisher 71 Corporate Bonds mit
einem Gesamtvolumen von erstmals Uber 12 Mrd. EUR neu
an die Borse (Stand 27.11.17).

Darunter finden sich 16 Corporate Bonds inldndischer
Emittenten (1,7 Mrd. EUR) und 55 Corporate Bonds aus-
landischer Emittenten (11,1 Mrd. EUR).

Diese Entwicklung Ubertrifft die der Vorjahre bei Weitem. Im
vergangenen Jahr wurden 48 Corporate Bonds mit einem
Emissionsvolumen von tber 7,55 Mrd. EUR an die Wiener
Borse gebracht. Uber 6 Mrd. EUR stammen von auslandi-
schen Emittenten.

Michael Fuchs

Anzeige

HUNGER IN
OSTAFRIKA

IHR CARE-PAKET
RETTET LEBEN.

Jede Spende hilft. 10 Euro sichern Uberleben.
IBAN: DE 93 37050198 0000 0440 40
BIC: COLSDE33

£2care

www.care.de Die mit dem CARE-Paket


http://www.care.de

Die Arbeitsbedingungen
in Afrikas Bergwerken:
unterirdisch.

Viele Menschen arbeiten dort unter
katastrophalen Bedingungen fiir einen B'Ot
Lohn, der kaum zum Leben reicht. g

fiir die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/projekte/suedafrika-arbeiterrechte/
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KOMMENTAR

von
Ralf Meinerzag,
Fondsmanager,
Steubing

.

Mini-Hochzinsanleihen: Auf der Suche nach ...

Im ,Standpunkt German Mittelstand” duBBert sich das Team
um Ralf Meinerzag regelméBig zum Markt flr Mittelstands-
und Hochzinsanleihen. Dieses Mal: auf der Suche nach dem
richtigen Zinssatz und einer stabilen, gesunden Mitte — und
dem richtigen Namen.

Wir hatten es prognostiziert: Der Oktober 2017 hat den
Privatanlegern in Mittelstandsanleihen wieder Freude ge-
macht. Neben den Vollplatzierungen in teilweise klrzester
Zeit von verschiedenen Minibonds sprechen auch noch die
rekordverdédchtigen hohen Umtauschquoten von Alt- in
Neuanleihen eine deutliche Sprache.

Auf der Suche nach den Goldenen Zeiten: Hei3t das, dass
jetzt alles wieder gut ist? Alle Beteiligten — institutionelle
Investoren, Privatanleger und auch die bewertende Offent-
lichkeit (Medien) — haben die Fehler vergessen? ,Scotty,
beam uns ins Jahr 2012*; da war noch alles in Ordnung.

Die letzten Monate zeigen, dass das zarte Pflanzchen ,Mit-
telstandsanleihen” von vielen nicht wohimeinenden Gesellen

Euroboden schaffte vor Kurzem eine Blitzplatzierung.
Foto: © Euroboden GmbH

Foto: © olly — stock.adobe.com

nicht vollig zertrampelt worden ist und sich versucht langsam
wieder aufzurichten. Dafiir braucht es aber noch lange
Unterstiitzung von auBen, denn alleine hat es nicht die
Kraft. Hier sind insbesondere die beratenden Banken gefragt,
die die manchmal zu optimistischen Emittenten auf den
Boden der Tatsachen zurlickholen missen. Unternehmen,
die am Kapitalmarkt agieren wollen, missen sich zukUnftig
strikteren Convenants nachvollziehbar unterwerfen.

Auf der Suche nach dem richtigen Zinssatz: Es ist vollig
klar, dass Emittenten versuchen, den niedrigsten Zinssatz fur
ihren Kapitaldienst auszuloten. Daflr nutzen sie den Wett-
bewerb. Die Zahl der potentiellen Emittenten hat durch die
veritable Krise am Markt flr Mittelstandsanleihen abgenom-
men. Im Beauty Contest zwischen den beratenden Banken
wird die H6he des anzubietenden Kupons zunehmend zum
Ausschlusskriterium flr die Gewinnung des Mandats.
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Dabei wird aber schnell vergessen, Mittelstandsanleihen
sind Hochzinsanleihen, die Fremdkapital als Risikokapital
einwerben. Die Aussagen, dass die Zinsen fir Firmenkredite
etwas Uber 2% liegen, sind hier definitiv wertlos. Der Risiko-
zinssatz von Banken ist deutlich héher und durch die Basler
Regelungen vorgegeben. Je risikoreicher der Kredit, umso
mehr Eigenkapital wird damit in den Bichern der Banken
blockiert. Ergo: Auch die Banken lassen sich das Fremd-
kapital gut verzinsen. Zusétzlich pladieren wir daflr, dass
vermehrt halbjahrliche Kuponzahlungen eingefiihrt werden,
damit die Investoren Vertrauen in ihre Anlage gewinnen. Das
wlrde auch dazu beitragen, dass die Bonds liquider zu
handeln waéren.

Auf der Suche nach der Mitte: Asiatische Kampfsportarten
lehren, dass aus einer starken Mitte Geschwindigkeit und
Kraft entstehen. Das ist kdrperlich extrem fordernd. Der
Markt fir Minibonds muss diese seine Mitte finden. Es
muss den Forderungen der Investoren und der Offentlichkeit
Gehor verschafft werden. Das ist zugegebener MaBen an-
strengend — aber schafft einen gesunden Markt.

Foto: © alphaspirit — stock.adobe.com

Auf der Suche nach dem richtigen Namen: Vielleicht ist es
jetzt auch an der Zeit im Sinne von Produktwahrheit und
Produktklarheit von Mini-Hochzinsanleihen zu sprechen.
Wir werden das ab jetzt tun.

Kontakt: Ralf Meinerzag
+49 69 297 16 172, sgmf@steubing.com,
www.germanmittelstandfund.de

Anzeige

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

J O T Y

YR TR

D ‘ £

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de
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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 1 Feb 09 ' Prime Standard . 1.000: ja | 6,50% ' BBB® + Oddo Seydler Bank
(2021) ' AOT6L6 ; ; ! ! ! ' (S&P) ! !
Schneekoppe 3 Ernahrung 3 Sep 10 3 FV DUS 3 1 3 ja 3 3,50% 3 3 Schnigge 3 *
(2020) | ATEWHX ] ! | | | | | |
Solar8 Energy 1 Erneuerbare Energien 1 Mrz/Apr 11 1 Fv DUS 1 10 1 ja 1 3,00% 1 BB-? 1 1 *
(2021) | ATH3F8 ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
eno energy 1 Erneuerbare Energien 1 Jun 11 1 PM DUS (0) 1 10 1 nein 1 7,38% 1 DY 1 GBC, Bankhaus Neelmeyer 1 .
(2018) | ATH3VS ] ! | | | | (CR) | |
HPI WA ' Industriedienstleister {Dez 11/Okt 18 | FV FRA 61 ja 1 850%: ' Stiddeutsche Aktienbank i
(2024/unbegr.) . ATMA90 ] 1 . . . . . .
Scholz ' Recycling {Feb 12/Feb 18 | FV FRA 6/ ja | 000%: SD + Oddo Seydler Bank (AS), v
(2019) " ATMLSS ; ; ! ! ! ' (EH) ' Bléttchen & Partner (LP) !
Ekosem | | Agrarunternehmen ‘Mrz 12 | Bondm 1 50 ja . 8,75% :CCCY | Fion k2
(2021) | AIMLSJ ] ! i i i | (CR) i i
Seidensticker 3 Bekleidung 3 Mrz 12 3 PM DUS (0) 3 30 3 ja 3 7,25% 3 B+? 3 Schnigge 3 *
(2018) | ATKOSE ] ! | | | 1 (CR) | |
Energiekontor Il 1 Erneuerbare Energien 1 Jul 12 1 FV FRA 1 10 1 ja 1 6,00% 1 1 1 o
(2018/22) " AIMLWO : : : : : : : :
SAF-Holland  Automobilzulieferer [0kt 12 | Prime Standard | 751 ja | 7,00% BBB ' IKB i
(2018) | ATHA97 ] ! | | | | (EH) | |
Deutsche Borse | ' Borsenbetreiber [0kt 12 ' Prime Standard | 600 ja | 2,38%AA ' Deutsche Bank, BNP, Citi i
(2022) ' AIRE1W ; ; ! ! : ' (S&P) : :
IPSAK " Immobilien ‘Nov 12 FVS | 30 ja | 6,75%  BBB® I Rédl & Partner 1w
(2019) | A1RFBP ] ! | | | | (SR) | |
Ekosem I | Agrarunternehmen Nov 12/0kt 18 | Bondm | 78 ja | 850% : CCCY  Fion )&
(2022) | ATRORZ ] ! 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) ' AIROVD Mai 14 ; ! ! ! ' (CR) ' Conpair (LP) !
Photon Energy | 1 Erneuerbare Energien 1 Mrz 13 1 FV FRA 1 8 1 nein 1 8,00% 1 BB-? 1 Eigenemission 1 o
(2018) | ATHELE ] ! 0 0 0 1 (CR) 0 0
Eyemaxx Il  Immobilien Mz 13 FVFRA 9/ ja | 7.88% BB  Dero Bank'"
(2019) | ATTM2T ] ! | | | | (CR) | |
Deutsche Bérse Il 1 Borsenbetreiber 1 Mrz 13 1 Prime Standard 1 600 1 ja 1 1,13% 1 AA 1 Commerzbank, DZ Bank, 1 *
(2018) 'A1R1BC ; ; ! ! ! ' (S&P) ' JP Morgan :
Adler Real Estate |  Immobilien Mrz/Apr 13  FVFRA 3. ja | 875% BB + Oddo Seydler Bank v
(2018) "ATR1A4 ; ; ! ! ! ' (S&P) ! !
Constantin Il  Medien & Sport ‘Apr 13 FVFRA 651 ja 1 7,00%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | A1RO7C ] ! i i i i i i
Stern Immobilien  Immobilien Mai 13 FVFRA& 170 nein | 6,25% ' BB+  Dero Bank'" A
(2018) L A1TM8Z ] | m:access . . . 1 (SR) . .
S&T ' IT-Dienstleister ‘Mai 13 ' FVFRA 151 ja | 7,25%  BBB-Y + Oddo Seydler Bank i
(2018) | ATHJLL ] ! 0 0 0 1 (CR) 0 0
Sanha  Heizung & Sanitér {Mai 18/Jan 14 | FV FRA 371 ja 1 7,75% SDY  equinet Bank i
(2028) | ATTNAT ] ! | | | | (CR) | |
PNE Wind | Emeuerbare Energien  (Mai/Sep 18 Prime Standard | 1000 ja 1 800% BB * MM. Warburg (AS),
(2018) | A1R074 ] 1 . . . ' (CR) 1 Oddo Seydler Bank .
Timeless Homes  Immobilien ‘Jun 18 PMDUS () 10 nbek. | 9,00% !  Schnigge v
(2020) | ATRO9H ] ! | | | | | |
More & More  Modehéndler ‘Jun 18/Feb 14 FV'S 8/ ja 1 813% CC” * quirin bank i
(2018) ' AITND4 ; ; ! ! ! ' (CR) ! !

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 ...”
paragon |  Automotive {Jun 18/Mrz 14 FV FRA 181 ja | 7,25% BB+ + Oddo Seydler Bank P
(2018) | ATTND9 ] ! | | | 1 (CR) | |
Metalcorp |  Metallhandler (Jun 18/Mai 14 FV FRA 389 ja | 875% BB  Schnigge (AS), DICAMA (LP)
(2018) | ATHLTD ] ! i i i | (CR) i i
Peine ' Modehéandler " Jun/Jul 13 FVS 41 nein 1 8,00%  C * quirin Bank v
(2018) | ATTNFX ] ! | | | | (CR) | |
Euroboden | " Immobilien [Jul 13 ' PMDUS (©) 2. nein | 7,38% BB | AALTO Capital | *
(2018) | ATRESB ] ! i i i | (SR) i i
BioEnergie Taufkirchen 3 Energieversorger 3 Jul 13 3 m:access 3 15 3 ja 3 6,50% 3 BBB-%® 3 GCl Management Consulting 3 o
(2020) | ATTNHC ] ! | | | | (SR) | |
DIC Asset Il  Immobilien {Jul18/Feb 14 Prime Standard | 1000 ja 1 575%:  Baader Bank P
(2018) LATTNG2 : : : : : : : :
TAG Immobilien |  Immobilien {Jul18/Feb 14 ' Prime Standard | 3101 ja i 518%: + Oddo Seydler Bank e
(2018) | ATTNFU ] ! | | | | | |
Deutsche Rohstoff |  Rohstoffe “Jul/sep 13 | FVFRA 161 nein | 8,00% ! BB’ ' ICF
(2018) | A1RO7G ] ! i i i | (CR) i i
Minaya Capital WA ' Betelligungen ‘Aug 13 PMDUS () 31 ja 1 7,00%:  Acon Actienbank v
(2018) " ATX3HA : : : 1 1 1 1 |
VST Building Tech. | Bautechnologie Sep/Okt18 | FVFRA | 6! nein | 850% | CCCY / Dero Bank'" )55
(2019) | ATHPZD ] ! i i i | (CR) i i
IPM  Immobilien [0kt 13 FVS&FRA 151 ja i 500%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | ATXBNK ] ! | | | | | |
Ferratum | ' Finanzdienstleister [0kt 13 ' Scale™® 250 ja | 800% BBB+® IICF
(2018) | ATX3VZ ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
ATON Finance 1 Industriebeteiligungen 1 Nov 13 1 Prime Standard 1 200 1 ja 1 3,88% 1 1 Deutsche Bank 1 .
(2018) L ATYCQ4 ] ! | | | | | |
PORRIII  Baudienstleister ‘Nov 13 | FV FRA 500 ja | 6,25%: ' Steubing P
(2018) | ATHSNV ] ! i i i i i i
Smart Solutions (vorm. Sympatex): Funktionstextiien 1Dez 13  FVFRA 181 ja 1 800% CCCY + Oddo Seydler Bank v
(2018) | AIX3MS ] ! | | | | (CR) | |
Neue ZWL Zahnradwerk | | Automotive " Feb 14 | FV FRA | 25, ja | 7,50%  B° | Steubing (AS), DICAMA (LP) Je
(2019) | ATYCTF ] ! i i i | (CR) i i
Durr ll  Automobilzulieferer Mz 14 PV FRA 3000 ja i 2,88%: ' Deutsche Bank, HSBC N
(2021) | AT1YC44 ] ! | | | | | |
DEWB Industriebeteiigungen  +Apr 14 FVFRA 10 ja i 6,00%: + Oddo Seydler Bank
(2019) | AT1QF7 ] ! 0 0 0 0 0 0
Senivita Soz. GS ' Plegeeinrichtungen Mai 14 | FVFRA 221 nein | 800%  B- + ICF, Blattchen FA P
(2019/unbegr) ' AIXFUZ ; ; ! ! ! ' (EH) ! !
HanseYachts Il ' Boots- und Yachtbau  { Mai 14 | FV FRA 181 nein | 8,00% ! ' Steubing
(2019) | AT1QHZ : : : : : : : :
Vedes |l ' Spiele & Freizeit ‘Jun 14 | FVFRA 200 ja | 7,13% B+ ' Steubing P
(2019) [ AT1QUA ] ! | | | | (SR) | |
TAG Immobilien II " Immobilien “Jun 14 | Prime Standard | 1250 ja | 3,75% . Oddo Seydler Bank 1
(2020) | A12T10 ] ! i i i i i i
Beate Unse ' Erotikartikel Jul14 PV FRA 300 ja 1 7,75% BB  Scheich & Partner (AS), v
(2019) CA12TIW ; ; ! ! ! ' (EH) " youmex (LP) !
Underberg Il ' Spirituosen 14 ' FVFRA 300 ja ! 613% B+ + Oddo Seydler Bank
(2021) L AT1QR1 ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
UBM Development |  Immobilien ' Jul/Dez 14, ' Scale’ &FV 160 ja 1 4,88% 1 IKB,
(2019) | A1ZKZE 'Mrz 15 | Wien ! ! ! ! | Steubing & quirin (Aufstockung) |
3W Power |l ' Energie ‘Aug 14 | FV FRA 451 ja 110,00% + Oddo Seydler Bank P
(2019) | A12JZB ] ! i i i i i i
Eyemaxx IV " Immobilien Sep 14 | FV FRA | 211 nein | 800% | BBY | ICF
(2020) | A12T37 ] ! | | | | (CR) | |
DIC Asset Il " Immobilien ' Sep 14/Apr 15 | Prime Standard | 1750 ja | 4,63% \ Bankhaus Lampe (AS), 16
(2019) ' A12T64 ; ; ! ! ! ! ' 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 Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
Herbawi ' Modehandler Okt 14 | FV FRA 1 11 nein | 7,75%  B+%9 ' DICAMA |
(2019) 'A12T6d ; ; ! ! ! ! (Feri) ! !
FCR Immobilien | / Immobilien Okt 14 | FV FRA | 5. nein | 8% | Eigenemission ) EE
(2019) ' A1YCS5F ; ; ! ! '+ Bonus | : :
SG Witten/Herdecke | Studiendarlehen "Nov 14 PMDUS(B) ! 8 ja | 3,60%: | AALTO Capital e
(2024) | A12UD9 ] ! | | | | | |
Procar |l  Autohandel (Dez 14 ' FVDUS 10 ja 1 7,25% BB  Schnigge
(2019) | A13SLE ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
Neue ZWL Zahnradwerk Il  Automotive (Feb 15 FVFRA 2% ja | 7,50% B ' Steubing (AS), DICAMA (LP)
(2021) | A13SAD ] ! | | | 1 (CR) | |
Adler Real Estate |l  Immobilien {Apr/Okt 15, ' Prime Standard | 500 ja | 475%BBY + Oddo Seydler Bank
(2020) ' A14J3Z (Apri7 ; : : : ' (S&P) : :
SeniVita Social WA | Pflegeeinrichtungen Mai 15 | FV FRA | 45 nein | 6,50% | BB-* | ICF |
(2020) | A13SHL ] ! | | | | (EH) | |
Katjes Il ' Betelligungen (Mai156&17  FVDUS&FRA 9 ja | 550%: BB ' Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ™
(2020) | A161F9 ] ! i i i | (CR) i i
JDC Pool ' Finanzdienstleister I Mai/Jun 15 PV FRA 151 ja | 6,00%: ' Steubing
(2020) | A14J9D ] ! | | | | | |
Stauder Il ' Bierbrauerei ‘Jun 15 ' FVFRA 100 ja | 650% B+ ' ICF
(2022) | A161L0 ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
DSWB | ' Studentenwohnheime  {Jun/Nov15  FVFRA 771 nein | 4,68% ' BB IKB, equinet Bark, i
(2020) ' A1ZWBU ; ; ! ! ! ' (CR) ' BankM (Co-Lead) !
Underberg Il ' Spirituosen 1Jui15 | FV FRA 30! ja ! 588% B+ + Oddo Seydler Bank
(2020) | A18SHW ] ! 0 0 0 | (CR) 0 0
Lang & Cie RE  Immobilien ‘Aug 15  FVFRA 151 ja | 688%: ' ICF
(2018) | A161YX ] ! | | | | | |
Deutsche Borse lll 1 Borsenbetreiber 1 Aug 15 1 Prime Standard 1 600 1 ja 1 2,75% 1 AA 1 Deutsche Bank (AS), BNP, 1 e
(2041) L A161W6 ] 1 . . . | (S&P) | Goldman Sachs, Morgan Stanley |
Deutsche Borse IV 3 Borsenbetreiber 3 Okt 156 3 Prime Standard 3 500 3 ja 3 1,63% 3 AA 3 Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), 3 *
(2025) ' A1684V ; ; ! ! ! ' (S&P) ' UBS !
3W Power WA ' Energie ‘Nov 15 ' FV FRA 141 ja 1 550%: + Oddo Seydler Bank i
(2020) | A1Z9U5 ] ! 0 0 0 0 0 0
Royalbeach Il 1 Sportartikel 1 Nov 15 1 m:access 1 3 1 nein 1 7,38% 1 B-9 1 Acon Actienbank 1 e
(2020) JA161Ld ] ! | | | 1 (CR) | |
BeA Behrens || 1 Befestigungstechnik 1 Nov 15 1 Scale™ 1 22 1 nein 1 7,75% 1 BB-? 1 quirin bank 1 o
(2020) | A161Y5 ] ! 0 0 0 | (EH) 0 0
publity WA  Immobilien {Nov/Dez 168& | FV FRA 500 ja i 3,50%: * quirin bank
(2020) " A169GM ‘Mai 17 ; ! ! ! ! ! !
mybet Holding WA | | Beteiligungen ' Dez 15 | FV FRA | 2 ja | 625%: . Oddo Seydler Bank (e
(2020) | ATX3GJ ] ! i i i i i i
REA Ill (vorm. Maritim Vertrieb) | Beteligungen 1 Dez 15 ' FV HH 50 ' nbek. ' 3,75% ' Eigenemission L
(2020) | A1683U ] ! | | | | | |
Underberg IV ' Spirituosen 1 Dez 15 FVFRA 200 ja | 500% B+ + Oddo Seydler Bank
(2018) | A16823 ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
UBM Development Il  Immobilien | Dez 15 ' Scale’ &FV 750 ja i 4,26% * quirin bank
(2020) ' A18UQM ; | Wien ; ; ; ; ; ;
Eyemaxx V  Immobilien Mrz 16 | FV FRA 80! ja : 7,00% BBB-* | Small&Mid CapIB
(2021) | A2AAKQ ] ! 0 0 0 | (CR) 0 0
Karlsberg Brauerei Il 1 Bierbrauerei 1 Apr 16 1 Scale™ 1 40 1 ja 1 5,25% 1 BB-? 1 Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) 1 o
(2021) | A2AATX ] ! | | | | (CR) | |
4finance | Finanzdienstleister Mai 16 | Prime Standard | 1501 ja i 11,25%  B+® / Wallich & Matthes, Dero Bank' | ***
(2021) | A181ZP ] ! i i i | (S&P) i i

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

Risiko?®

Branche Zeitraum der

WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

Platzierung

DSWB Il
(2023)

Dt. Bildung SF II
(2026)

Ferratum |l
(2019)

FC Schalke 04 i
(2023)

FC Schalke 04 I
(2021)

Singulus |l
(2021)

Prokon
(2030)

Deutsche Rohstoff Il

(2021)

FCR Immobilien Il
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries I

(2021)

ETL Freund & Partner I

(2024)

Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode Il
(2022)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il
(2022)

Homann |l
(2022)

BDT Automation |l
(2014)

Dt. Bildung SF Il (Il
(2027)

Ferratum IIl
(2018)

DIC Asset IV
(2022)

Timeless Hideaways

(2024)

Photon Energy Il
(2022)

Insofinance
(2024)

3 Studentenwohnheime
' A181TF

3 Studiendarlehen
| A2AAVM

| Finanzdienstleister
| A2AAR2

 FuBballverein
' A2AAO4

 FuBballverein
' A2AAO3

3 Maschinenbau
| A2AASH

| Erneuerbare Energien
| A2AASM

3 Rohstoffe
| A2AA05

3 Immobilien
| A2BPUC

3 Golfausstatter
| A2BPVE

3 Automotive

| A2AAZG

3 Finanzdienstleistung
. A2BPCH

" Immobilien

| A2BPCQ

| Baudienstleister
' A19CTJ

' Modehéndler
" A2E4XE

3 Immobilien

' A2DAJB

 Metallhandler
' A19JEV

3 Automotive
| A2GSB8

| Holzwerkstoffe
" A2EANW
 Technologie

| A2E4AQ

3 Studiendarlehen
| A2E4PH

3 Finanzdienstleister

| A2GS10

3 Immobilien

| A2GSCV

3 Immobilien

. A2DALV

| Erneuerbare Energien
| AT9MFH

" Immobilien

. A2GSD3

64 1 ja
10 1 ja
25 ; nein
34 1 ja
16 1 ja
12 1 ja
500 1 ja
67 ; nein
15 ja
4 1 ja
30 1 ja
25 1 ja
4 1 ja
125 ; ja
25 ja
20 1 ja
70 1 ja
50 1 ja
60 1 ja
3 ; nein
5 ; nein
20 1 ja
130 ja
10 1 n.bek.
5 ; nein
8 ‘ nein

4,50%

4,00%

4,88%

5,00%

4,25%

6,00%

3,50%

5,63%

7,10%

8,00%

4,50%

6,00%

4,50%

5,50%

7,75%

4,50%

7,00%

4,50%

5,25%

8,00%

4,00%

4,00%

3,25%

7,00%

7,75%

7,00%

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

i BBB-¥”

[ (CR)

Technische

Begleitung

durch ...”
% equinet Bank 1 -
i Small & Mid Cap 1B ; e
1 equinet Bank 1 e
1 equinet Bank 1 o
1 Oddo Seydler Bank 1 *
1 M.M. Warburg 1 e
i Eigenemission ; e
1 quirin bank, DICAMA (LP) 1 -
1 equinet Bank (AS), IKB (LP) 1 o
1 Eigenemission 1 o
1 GBC 1 *
1 HSBC 1 e
1 Dero Bank'” 1 *
1 Arctic Securities 1 o
1 Bankhaus Lampe 1 o
i quirin Bank ; -
i equinet Bank ; e
1 Bankhaus Lampe, Citigroup 1 e
1 FinTech Group 1 *
i Dero Bank'" ; o

Baader Bank
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
Metalcorp i ' Metallnandler Okt 17 | FV FRA | 50 ja . 7,00%: BB ' BankM | e
(2022) | ATOMDV ] ! | | | | (CR) | |
Euroboden Il " Immobilien Okt 17 | FV FRA | 25 ja | 6,00%  BB-* | mwhb fairtrade e
(2022) | A2GSL6 ] ! i i i | (SR) i i
GK Software WA | Firmensoftware Okt 17 | FV FRA | 151 ja 1 3,00% | ICF | *
(2022) | A2GSM7 ] ! | | | | | |
UBM Development Ill  Immobilien Okt 17 ' FV Wien & FRA 1501 ja i 3,25% ' Raiffeisen B, oirin bank
(2022) | ATONSP ] ! 0 0 0 0 0 0
Vedes Il Spiele & Freizeit Nov 17 FV FRA 20 ja 5,00% quirin Bank
(2022) | A2GSTP ] ! | | | | | |
Air Berlin V ' Logistik Mai 14 ' FV FRA 82! ja | 568%: inlInsolvenz i
(2019) | AB100N ] ! i i i i i i
Air Berlin IV | Logistik "Mai 14 | FV FRA 1 1701 ja | 6,75% ' in Insolvenz | P *
(2019) | AB100L ] ! | | | | | |
Air Berlin Il 3 Logistik 3 Apr 11/Jan 14 3 Bondm 3 225 3 ja 3 8,25% 3 in Insolvenz 3 3 *
(2018) | AB100B ] ! i i i i i i
Alno ' Kiichenmobel {Apr 13 FVFRA 451 ja 1 850% inInsolvenz | Oddo Seydler Bank '
(2018) | ATR1BR ] ! | | | | | |
Rickmers ' Logistik {Jun/Nov 13 & ' FVFRA 275 ja | 888% ! inInsolvenz : Oddo Seydler Bank i
(2018) ' A1TNA3S ‘MrzNov14 | : : : : : :
Karlie Group  Heimtierbedarf Jun 13 | FVFRA 101 nein | 5,00% ! in Insolvenz : Viscardi (AS), N
(2021) " ATTNGO ; ; ! ! ! ! ' Blattchen & Partner (LP) !
GEWA 5 to 1  Immobilien Mz 14 ' FV FRA 8 ja | 650%: inInsolvenz  equinet Bank (AS), FMS (LP) i
(2018) | ATYCTY ] ! i i i i i i
Sanders Il | Bettenzubehdr {Okt18/Jul 14  FVFRA 1 220 ja | 875% inInsolvenz | Oddo Seydler Bank (AS), V*
(2018) " AIX3MD ; ; ! ! ! ! ' Steubing (LP) !
KTG Energie ' Biogasanlagen /Sep 12 ' FV FRA 501 ja | 7,26%inInsolvenz | Schnigge (AS), equinet Bank (LP)
(2018) | ATML25 ] ! i i i i i i
Enterprise Holdings Il 1 Finanzdienstleister 1 Mrz 15 1 FV FRA 1 30 1 nein 1 7,00% 1 in Insolvenz 1 Dero Bank™ 1 *
(2020) | ATZWPT : : : : : : : :
wahrl  Modehéndler I Feb 13 ' FV FRA 30: ja : 650% inInsolvenz : Viscardi P
(2018) | ATROYA ] ! 0 0 0 0 0 0
KTG Agrar Il  Agrarrohstoffe (Ot 14 | FVFRA 921 ja 1 7,25%inInsolvenz | Scheich & Partner (AS), v
(2019) L A11QGQ ] | ! ! ! ! | youmex (LP) !
Steilmann-Boecker Il  Modehéandler ‘Sep 14 | FV FRA 831 ja | 7,00% inInsolvenz | Oddo Seydler Bank i
(2018) | A12UAE ] ! i i i i i i
German Pellets GS | Brennstoffe "Nov 15 FVS | 141 nein | 8,00% ! in Insolvenz | quirin bank V
(2021/unbegr.) | A141BE ] | | | | | | |
German Pellets IIl ' Brennstoffe Nov 14 ' FV FRA 1000 ja © 7,25% @ inInsolvenz | quirin bank i
(2019) | A13R5N ] ! i i i i i i
German Pellets II ' Brennstoffe {Jul/Aug 13 FVS 721 ja | 7,26% i Insolvenz | quirin bank '
(2018) | ATTNAP ] ! | | | | | |
DF Deutsche Forfait 1 Exportfinanzierer 1 Mai 13 1 FV FRA 1 30 1 ja 1 2,00% 1 in Insolvenz 1 equinet Bank 1 *
(2020) ' AIR1CC : 1 : : : : : |
MBB ' Erneuerbare Energien  ( Mai 18 ' FvDUS ' nbek.: nein | 6,26% ! in Insolvenz | Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) : *
(2019) | ATTM7P ] ! | | | | | |
Penell | Elektronikdienstleister  Jun 14 | FvDUS | 5. ja i 7,75% in Insolvenz | DICAMA ik
(2019) ' A11QQ8 ] { | i i i i i
MS Deutschland ' Tourismus ' Dez 12 | FV FRA 1 50 nein | 6,88% ! in Insolvenz | quirin Bank V
(2017) | AIRE7V ] ! | | | | | |
MT-Energie 1 Biogasanlagen 1 Apr 12 1 Fv DUS 1 14 1 nein 1 8,256% 1 in Insolvenz 1 ipontix 1 *
(2017) . AIMLRM ] ! i i i i 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”
(Laufzeit) WKN Platzierung
MIFA | Fahrradhersteller 1 Aug 13 | FV FRA
(2018) ' A1X25B ; ;
Rena |l ' Technologie “Jun/Jul 18 | FV FRA
(2018) ' AITNHG ; ;
Rena | 1 Technologie Dez 10 FVS
(2015)"2 " ATEBWO ; ;
SAG. |  Energiedienstleistung  (Nov/Dez 10 FV FRA
(2015)" ' AIEB4A ; ;
SAG. Il  Energiedienstleistung  {Jul 11  FVFRA
(2017) " ATKOK5 ; ;
SiC Processing  Technologie Fel/Mrz 11 | FV FRA
(2016)" ' ATH3HQ ; ;
; ' Summe
: 1 | Median

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

(Ziel-) Voll- Kupon
Volumen in; platziert

Rating
(Rating-
agentur)®

} 25 3 ja 3 7,50% 3 in Insolvenz 3 equinet Bank 3 *
i 34 ; nein ; 8,25% ; in Insolvenz ; IKB ; *
i 43 ; nein ; 7,00% ; in Insolvenz ; Blattchen FA ; *
1 25 1 ja 1 6,25% 1 in Insolvenz 1 Baader Bank 1 *
1 17 1 nein 1 7,50% 1 in Insolvenz 1 Schnigge (AS), youmex (LP) 1 *
1 80 1 nein 1 7,13% 1 in Insolvenz 1 FMS 1 *
10.218 %] 6,22%3 :

3 27,5 1 1 6,75%3 B+ 1 1

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

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

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

10)

unbeauftragte, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; @ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfalligkeit

am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss

des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); '¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Bérse (iber die regulére Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;

9 Als neues Borsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fir Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Bérse AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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LAW CORNER

von
Ingo Wegerich,
Rechtsanwalt und Partner,

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
und Préasident des Interessenverbandes kapitalmarktorientierter KMU e.V.

Interessenverband als einziger Vertreter aus Deutschland
auf dem Expertenhearing der EU-Kommission zum Ablbau
regulatorischer Hurden fur das Listing von KMUs

Mit der Veréffentlichung des Capital Markets Union Mid-term
Review im Juni 2017 hat die Europdische Kommission ihren
Fokus auf die Kapitalerhebung von KMU UGber éffentliche Mérkte
gerichtet. Die Kommission hat sich verpflichtet, einen umfas-
senden Bericht zu der Frage zu erstellen, ob beabsichtigte
Anderungen der EU-Gesetzgebung verhéltnisméBigere regu-
latorische Rahmenbedingungen schaffen kbnnen, um das Lis-
ting von KMUs an KMU-Wachstumsmérkten zu unterstitzen.

Hierzu hat die Kommission zwei Expertenhearings durchge-
fihrt: Am 14. November mit Vertretern europaischer Borsen
und am 28. November mit Emittentenvertretern, Investoren,
Investment Service Providern, die spezialisiert auf das Listing
von KMU sind und Listingsponsoren.

Einziger Vertreter aus Deutschland

Der Verfasser hat neben so namhaften auslandischen Vertre-
tern wie der ,MiddleNext“ aus Frankreich und den ,,European
Issuers” als einziger Vertreter aus Deutschland an dem zwei-
ten Expertenhearing teilgenommen. Vorher hatten die Mit-
glieder des Interessenverbandes kapitalmarktorientierter
KMU e.V. die Moglichkeit, ihre Ansichten zu den Unterlagen
des Expertenhearings zu duBern, die im Kreis der Mitglieder
vorab zur Verfligung gestellt wurden.

Das Hearing hatte im Wesentlichen drei Schwerpunkte:

e Wie kann ein KMU-Wachstumsmarkt erfolgreich sein?

e Erleichterungen von regulatorischen Hirden fir KMU-Wachs-
tumsmaérkte

* Pflege des ,lokalen Okosystems® der KMU-Wachstums-
markte

Im ersten Abschnitt wurde die Definition des KMU-Wachs-
tumsmarktes sowie die eines Anleiheemittenten an einem
KMU-Wachstumsmarkt diskutiert. Weiter wurde dartber

debattiert, inwiefern Key Advisor fir KMU-Wachstumsmarkte
erforderlich seien und welche Anforderungen an diese zu
stellen wéren. DarUber hinaus wurde die Notwendigkeit von
Delisting-Regeln fir KMU-Wachstumsmérkte sowie die
Méglichkeit eines Listing-Wechsels von einem KMU-Wachs-
tumsmarkt in einen geregelten Markt besprochen.

Erleichterungen von regulatorischen Hirden

Der zweite Abschnitt — Erleichterungen von regulatorischen
Hurden fur KMU-Wachstumsmarkte — wurde sehr umfang-
reich diskutiert. Hier ging es u.a. um die Frage, ob Emitten-
ten an KMU-Wachstumsmarkten von der Verpflichtung zur
Fiihrung von Insiderlisten ausgenommen werden sollten.
Bei den Eigengeschéften von Fluhrungskraften von Emit-
tenten an KMU-Wachstumsmarkten wurden eine langere
Meldedauer und ein hoherer Schwellenwert diskutiert.

Daruber hinaus wurden Erleichterungen flir Emittenten an
KMU-Wachstumsmaérkten bei dem Aufschub der Veréffent-
lichung von Insiderinformationen sowie bei Marktsondie-
rungen von Privatplatzierungen von Anleihen besprochen.
Bei den Insiderinformationen in Bezug auf Anleihen von Emit-
tenten an KMU-Wachstumsmaérkten wurde diskutiert, ob hier
nur solche Informationen veroéffentlicht werden miissen,
die die Fahigkeit des Emittenten zur Riickzahlung betref-
fen kdnnten. Dies wirde eine erhebliche Erleichterung fur
Emittenten darstellen.

An den Regelungen der Marktmissbrauchsverordnung wurde
von den Teilnehmern insgesamt sehr starke Kritik geduBert.
Insbesondere, dass diese Regelungen fir kleine und mittlere
Unternehmen einen kaum zu bewaéltigenden Verwaltungs-
aufwand darstellen und die KMUs von den Kapitalmarkten
eher fernhalten. Diese Regelungen wirden damit der Inten-
tion der Kapitalmarktunion zuwiderlaufen.
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In dem dritten Abschnitt wurde dann noch auf die Pflege des
lokalen Okosystems der KMU-Wachstumsmérkte eingegan-
gen: Broker etc. Hier ging es u.a. auch um die Frage, wie
Liquiditat an den KMU-Wachstumsmarkten verbessert wer-
den kénne.

In einem n&chsten Schritt wird noch im Dezember 2017 eine
offentliche Konsultation der Kommission zu dem Thema
,Listing-Barrieren fur KMU*“ stattfinden — alle in dem Exper-
tenhearing aufgeworfenen Fragen werden dort noch einmal
zur Diskussion gestellt.

Interessenverband wird Stellung nehmen —
Mitglieder kénnen sich einbringen
Der Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V. wird

M®dglichkeit, ihre Position in die Stellungnahme einzubringen.
Die Kommission wird die Ergebnisse auswerten und einen
Gesetzgebungsvorschlag im Mai oder September 2018 un-
terbreiten.

Interessenten wie potenzielle oder tatsdchliche Emittenten,
Meinungsbilder oder Dienstleister sind herzlich aufgeru-
fen, dem Verband beizutreten. BondGuide ist seinerseits
Griindungsmitglied.

Kontakt:

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.
z.H. Ingo Wegerich

bei Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

60322 Frankfurt am Main, An der Welle 10,

Tel. +49 69 — 27 229 24 875
E-Mail: ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

auch an dieser Konsultation teilnehmen und sich fir eine
weitgehende Reduzierung der Barrieren fir KMUs einsetzen.
Die einzelnen Mitglieder des Interessenverbandes haben die
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