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VORWORT

Vorwarts immer, ruckwarts
nimmer

Liebe Leserinnen und Leser,

wenn das Jahr seinem unweigerlichen Ende entgegengeht,
ist normalerweise Zeit fur eine Bilanz. Allerdings haben wir
die schon das gesamte Jahr Uber fortlaufend angepasst —
Zeit fur den etwas anderen Ruickblick also.

e Kursseitig war das Jahr 2017 schlicht phdnomenal. Und das
bei praktisch null Volatilitdt. Das gab’s in dieser Konstella-
tion noch nie.

¢ Pleiten wie Air Berlin, Rickmers oder Alno wurden am Markt
mit Gleichgiltigkeit zur Kenntnis genommen - nicht mehr
und nicht weniger.

¢ Viele Emittenten konnten sich mit einer Folgeanleihe giins-
tiger refinanzieren, d.h. die Kupons sinken. Dieser Trend
wird anhalten.

e Wiederum diverse Emittenten verschwinden wieder vom
Kapitalmarkt, finden sie inzwischen namlich auch alternative
Finanzierungen. Auch dieser Trend wird bleiben.

e Marktsegmente sind irrelevant geworden. Praktisch alle
Unternehmen wahlen inzwischen den ganz normalen Frei-
verkehr ...

e ... womit auch Ratings hinféllig werden. Denn die werden
im Freiverkehr nicht benétigt.

e League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt (S. 9)

¢ BondGuide Musterdepot: Face/off (S. 10)

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

e URA Emissions-Check fir KMU-Anleihen: Neue ZWL lll, Photon Energy Il und
VEDES Ill neu in der Beobachtung, 15 Anleihen mit unveranderter Beurteilung (S. 15)

* Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick (S. 19)

e Impressum (S. 25)

e Law Corner: Corporate Social Responsibility (CSR) (S. 26)

e Derweil wird aber die Qualitat der neuen bzw. neuen alten
Emittenten nicht schlechter: Die Selbstregulierung zeigt
erste Frichte.

e Die kénnte man auch Selbstbereinigung nennen, meint sie
doch im Kern das gleiche.

e Der Ausblick fuir 2018 ist mehr als okay. 2013 war das mit
Abstand aktivste Emissionsjahr, finf Jahre Anleihelaufzeit
hinzugerechnet ergibt 2018. Neuauflagen bestehender
Anleihen bleiben uns ebenfalls als Thema erhalten.

e Pleiten wird es auch weiterhin geben, aber keineswegs im
AusmaBe wie 2016. Da namlich verschwand mit German
Pellets, KTG Agrar, Enterprise Holdings oder Steilmann so
ziemlich alles vom Markt, was tatsachlich im Verdacht
stand.

Insofern willkommen 2018. Wenn es seinem Vorgéanger auch
nur etwas dhneln wird — wunderbar.

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

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

ﬁ Horen Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-



http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/

Seit tber 30 Jahren erfolgreich im Immaobilienmarkt.

FEUGES

Sustainable Real Estate

!



https://euges.at/
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Aktuelle Emissionen

PV-Invest . Erneuerbare | vsl. bis 156.12. |  FVWien | 15 1 4,15%/4,5%* | - . Eigenemission | folgt | BondGuide #24/2017,
| Energien 1 1 | | | | 1 1 S. 1

WohnWertPapier | ' Immobiien ! lauft* C RV Wien& ! 25 | 425% | - ' Eigenemission | ' BondGuide #25/2017,
1 1 Cme 1 1 1 1 s

BauWertPapier | " Immobilien ! laut* | FVWien& | 15 | 55% = ' Eigenemission | () ' BondGuide #25/2017,
} } . MUC } ; : } 1 S.13

Photon Energy Il ' Erneverbare | lauft™* ' FVFRA ' 30 |  775% - ' DeroBank | () 'BondGuide #22/2017,
| Energien | | | | 1 1 | | S. 10

Westfalia RE 3 Immobilien 3 [&uft** 3 FV FRA 3 10 3 5,25% 3 - 3 Eigenemission 3 * 3 BondGuide #23/2017,
0 0 0 0 0 0 0 0 ; S. 12

FCR Immobilien Il 3 Immobilien 3 vsl. Q1-2018 3 vsl. FV FRA 3 n.n.bek. 3 51% 3 - 3 n.n.bek. 3 folgt 3 BondGuide #18/2017,
1 1 1 1 1 1 1 1 | S.13

*) Offentlich angeboten werden eine sieben- und eine zehnjéhrige Tranche tber jeweils bis zu 5 Mio. EUR zzgl. einer Aufstockungsreserve iiber ebenfalls bis zu 5 Mio. EUR. **) Offentlich angeboten werden eine sieben- und

eine funfjahrige Anleihe iber jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das Bérsenlisting erfolgt vsl. am 15.12.2017. Das 6ffentliche Angebot iiber Depotbanken endet vsl. am 31.12.2017, iiber den Emittenten vsl. am 20.11.2018.

***) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 11.12.2017): Der Gesamtbetrag von 6,997 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das 6ffentliche Angebot endet vsl. am 20.09.2018. ***) Anleger kénnen die WSTF-Anleihe

2017/22 (WKN: A2GS27) laut Wertpapierprospekt bis zum 30.06.2018 u.a. direkt iiber den Emittenten ordern, das Bérsenlisting ist am bzw. um den 01.03.2018 angekiindigt.

" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, PM

DUS Primérmarkt DUS A, B, C, PS = Prime Standard ) Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftiichen Perspektiven;
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung l1auft; @ Veeranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s;

EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

AnIelhegIaublgerversammlungen

3W Power / AEG PS ! vsl. Januar 2018 ! 1 AGVs/n.n. bek. % } u.a. HC i.V.m. DES, vRZ, ZzV

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Maglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung 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 — fnderung
der Negativverpflichtung, STHV — Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, 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-)Rlickzahlung 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

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

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating
A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

PORR II, Dirr II, TAG | & Il, ATON Finance, UBM | &1II, 1
DIC Asset II, lll & IV, Seidensticker, DSWB |, paragon |, !

Rendite aktuell B+ oder weniger

< 3%

| Katjes Il, DB SF Il (1 & 1I), IPM, DEWB, SG Witten/Herdecke,
- 1 DSWB I, HanseYachts Il, REA ll, publity (WA), paragon II,
UBM II, GK Software (WA), PV-Invest | & Il, WWP |

Underberg I, lll &1V,
Stauder Il, Homann I

3 bis 5%

FCR II, Energiekontor I, VST, Constantin Il, eterna Il,
PROKON, ° ;

5 bis 7% NZWL I, 11 & I BioEnergie Taufkirchen,
ETLII

JDC Pool, mybet (WA), Procar Il, Royalbeach II, Photon |
Insofinance, PORR (HY), L&C RE, Vedes I,
Westfalia RE, SCP, FCR Ill, BWP |

Golfino Il, BDT I, Timeless Hideaways, eno, Photon I,

Stern Immobilien )
Vedes II, E7/Timberland I, Il & 11l

7 bis 9%

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),
Euroboden |

> 9%

L e L e

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


http://www.financial.de/
https://www.aegps.com/de/investor-relations/

I=
SANHA

Passt immer.

Beratung bei der
Prolongation einer Anleihe

2017
Il

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

II

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhohung einschliellich
Prospekterstellung

II

westgrund

AKTIENGESELLSCHAFT

Beratung zur Durchfiihrung
des offentl. 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

7C szlarparken

Beratung bei einer
Kapitalerhéhung und
einer Wandelanleihe

II

Beratung des Hauptaktionars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

II

SDBIAG

Beutachs Hiotech Innovativ AL

Beratung bei IPO

2015

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

H

SYGNIS'

Beratung bei vier
Barkapitalerhohungen und
drei Sachkapitalerhohungen
einschlieBlich Prospekterstellung

2017
Il

PANTA

Beratung bei drei
Barkapitalerhthungen

2017

I=
=

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschlieBlich Prospekterstellung

II

Beratung bei einer Wandelanleihe
und einer Barkapitalerhthung
einschlieBlich Prospekterstellung

2015

H

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhohung

2017
Il

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschliellich
Gesamtfinanzierung

II

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

II

GERMAN
) STARTUPS
GROUP

Beratung bei Privatplatzierung
und Entry Standard Listing

2015

Wir bieten lhnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Borsengénge, Secondary

Placements, Platzierung von Anleihen, éffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen borsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die

sich schon seit tiber zehn Jahren fiir unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin
Chemnitz
Diisseldorf
Frankfurt

Hamburg
Koln

Miinchen
Stuttgart

Brissel
Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sefr starke Zins- und Tigungsfahigkeft, geringstes Ausfallisko | Investment Grade |
AA Sehrqute Bonitit, starke Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
‘A GuteBonitét, angemessene Zins- und Tigungsféhigkeft, geringe Ausfallwahrsoheinlichkeit
'BBB  Starkbefriedigende Bonitét, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigkett, leioht erhohte Ausfalwahrscheinlichket |
‘BB Befriecigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheinfichkett
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teilweise oder volstindig eingestell, Insolvenztatbesténde vorhanden | Defeult (Ausfal)

*) (+)/(-) — 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

1 Bondm  Prime | m:access + Primarmarkt + Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen 1 DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen"” 1 15-200 Mio. EUR " ab 20 Mio. EUR " ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
Stiickelung 11,000 EUR ! bis 1.000 EUR 11,000 EUR ! bis 1.000 EUR ! bis 1.000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend® E verpflichtend? E verpflichtend E nicht verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coagi: E Capital Market Partner E Listing Partner E Emissionsexperten E Kapitalmarktpartner E optional
Besonderheiten 1 keine Finanziie! | gebilligter Prospekt; 1 kein Branchenaus- 1 kein Branchenaus- | Subsegmente A, B, C; | kein Branchenaus-
E E keine Nachranganleihen; E schluss E schluss; E keine reinen Privatanle- E schluss; Prospekt-
D | best. Finanzkenn- D 1 Unternehmen | gerplatzierungen; DFVA- | zusammenfassung
! ! zahlen-Relationen; ! !> 3 Jahre ! Standards !
: | Unternehmen > 2 Jahre 1 : : :
bisher notiert '3 11 114 '3 A (0), B (1), C (6) .
Jahresabschluss E bis +.on. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
Zwischenbericht ! bis Aewiton, ! bis +4 Mon, ! bis +3 Mon, - ! bis +3 Mon, -
Ad-hoc-Pflicht ' quasi ' quas ' quas ' quas ' quas ' quas

" 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 Vermaogensverwaltung 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 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

PCC Il 2013) ' ATMA91 ! Jan 12 ' 10 : 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) 0 A1R08V I Feb 13 0 10 ! Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) ! A1HJIBS ! Apr 13 ! 14 ! Offiziell am 17.04.2014

Sanders | (2014) 0 A1TNHD I Mai 13 0 11 ! Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) 0 A1EWSO 0 Okt 10 0 30 | Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Drr | (2015) 0 ATEWGX I Sep 10 0 225 ! Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) 0 ATKQIN 0 Mai 11/Mrz 13 0 100 ! Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin lll (2014) C AB100C I Okt 11/0Okt 12 C 130 ! Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) 0 A1KQ36 ! Apr 11 i 45 ! Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) ATMLY9 0 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 (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell anr 015

6B47 RE Inve 2015) A1ZKC J

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

Regulédres Tilgungsvolumen 1.647
Vorzeitiges Tilgungsvolumen ! ! ! 1.149 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 ! ! ! 2.796 !

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

18

885 900
16 812 800
14 700
12 600
10 500
431
8 400
304
6 300
4 200
142
2)

, 48 100

0 0

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

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

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 ! 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
SAG. 42 Insolvenzantrag in EV.am 13.12.2013
Zamek A5 | E
Die vollstandige Ubersicht kbnnen Sie mit dem
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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) : (Anzahl der Emissionen seit 2014) (Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Oddo Seydler 52 I Oddo Seydler 16 Conpair 17 I DICAMA 7
equinet 26 i ICF 15 FMS 15 i Conpair 5
youmex 25 I quirin 12 DICAMA 14 I AALTO Capital 4
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter

(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2014) (Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Norton Rose 53 I Norton Rose 16 Oddo Seydler 45 I Oddo Seydler 16
Heuking Kuhn Luter Wojtek 31 i Heuking Kuhn Luer Wojtek 14 quirin 20 i quirin 12
GSK 16 I Noerr 8 equinet 19 I ICF 11

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur  Agentur

(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Better Orange 30 I Better Orange 14
Biallas 24 i IR.on, edicto e7
IR.on 23 I cometis, Instinctif e4d

Y sofern Daten vorhanden

2 Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital Market Partner (CMP)
bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler;
m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 19-25)
notierten Anleihen.

Musterschiler

Anzeige

war gestern

Heute gibt‘s das M USterdePOt

stark in Anleihen & Co.

16%
13,8%

12%

Anleihe
(Laufzeit)

8% 7,3%

VST Build
(2019)
HanseYac
(2019) 3,3%

’
Newezw 4%
(2021)

Volkswag
(2030/49)

6,3%

www.bondguide.de

BOND GUIDE

4 finance

.
64% ! +26,(

|
9.850 !

g :
5288 | 3,4% ! +18,°

| '

: '
27.375 ' 17,8% ! +13,¢ ;

A : Foto: © bg-pictures — stock.adobe.com
5575 ' 3.6% ' 12,0 o



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

25/17 ¢ 15. Dezember ® Seite 10

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

;“ ; ‘}@0 !\K B O N D G U I D E Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
4

3 Startkapital KW 32/2011 ' 100.000 EUR
‘ M U STE R D E POT Wertpapiere | 146.659 EUR
> 1
v Liquiditét ! 9.504 EUR
1
Gesamtwert , 156.163 EUR
1
Werténderung total \ 56.163 EUR
/ seit Auflage August 2011 E +56,2%
1
: seit Jahresbeginn: : +14,0%
Face/off
14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche — neuer TR AVO“'A c AGE

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen
wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel fir die Headline herhalten —
etwas Besseres war gerade nicht zur Hand. Prifen wir mal,
ob der Titel probat gewahlt wurde von der Regie.

Unter dem Strich stehen besagte 14,0% Zuwachs 2017, und
56,2% seit Start im August 2011. Das ist neuer Rekord. Und
1/26 des Jahres steht noch bevor. Ich kann mich nur wieder-

holen: 2017 war exorbitant gut flr praktisch alle Kurse von  Foto: © Touchstone Pictures

BondGuide Musterdepot

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

: : : : : | ibis dato*i | : i seitKauf i zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15.000 ' 04/,08/und ' 74,58 ' 850% ' 1.868' 104,35' 15653 ' 10,0% ! +56,6% ' 84 ' A
(2019) 1 A1H PZD ' ' r 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts I ' Yachten ' 4413' 5000! 161014 ' 8825 ' 800% ' 1.262' 10495' 5248 | 34% +475% 1 164 ! 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%'  534' 10400' 5200 ' 33% +416% ' 74 ! A
(2021) 1 A13 SAD ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Automobile ' 8288!' 10000! O01/und ! 8238 ' 350%'  586' 101,00' 10100 ' 65% +297% ' 87 ! B+
(2030/49) + A1ZYTK ' ' 052016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ! Finanz-Dienstlstgn !~ 5.325 ! 5000 ' 17.0415 ! 10650 ' 800% ' 1.062' 10450'! 5225 ! 33%' +181% ' 138 ! A
(2018) 1 A1X3VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder || ! Privatbrauerei ! 5125 ! 5000 240217 ! 10250 ! 650% ' 263! 11350! 5675 ! 3,6% ' +159% ' 42 ' A
(2020/22) + A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn ! 25.936 ! 25.000 '10/2016,01/,04/! 103,74 ' 11,26% ' 2.596! 109,50 ! 27.375 ! 17,5% ' +156% ' 60 ! A
(2016/21) 1 A18 1ZP ' ' v und 09/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15075 ' 15.000 ! 08/2016,03/ ' 100,50 ' 7,00% ' ~ 969' 107,00' 16.050 ' 10,3% ! +129% ' 70 ! A
(2019/21) 1 A2A AKQ ' ' v und 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens Il Befestigungstechnik ! 10.650 ! 10.000 '  03/und ! 106,50 ' 7,75% ' 566! 109,50 ! 10950 ! 7,0% ! +81% ' 38 ' A
(2017/20) 1 A16 1Y5 ' ' v 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Euroboden I " Immobilien ' 10025 ' 10000 ! 10/2017 ! 100,25 ' 6,00% ' 92! 10475 ! 10475 ' 6,7% ! +5,4% ! g8 ! A
(2017/22) 1 A2G SL6 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann ! Holzwerkstoffe ! 15.015 ! 15000 ! 06/2017 ' 100,10 ' 525% ' 409! 101,00! 15150 ' 9,7%' +36% ! 27 ' B+
(2020/22) 1 A2E ANW ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds 'o7722' 150! 06/und ! 51,81 ! 0,00% ' 0! 5256' 7.884 ' 50% ! 21% 1 26 ! A
anleihen Fonds + ATW 5T2 ' ' v 07/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870' 10.000' 130516 ' 9870 ' 850% ' 552! 9500' 9500 ' 6,1% +18%' 8 ! A
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung }  3.263 | 5.000 ; 23.03.12 | 6525 | 0,00% ; 483, 35,00 1750 | 1,1% , -31,6% ; 297 -
(2017) 1 ATK OK5 ' ' ' ' ' ' ' ' l l l l

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recycling ' 1548' 5000! 160916 ' 30,95 ' 0,00% ' 0' 850! 425 ' 08% ! 725%' 64 ' C
(2019) + AIM LSS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' I

I I I I I I I I I I I I I
Gesamt 1 1 137.440 | 1 1 1 v 11.241 | 146.659 | 93,9% . H H
Durchschnitt H H H H H T 6,5% H H H H +10,3% 84,1
*in EUR

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

KMU-Anleihen, mehr muss man an Worten dazu kaum noch-
mals verlieren.

Das wichtigste nur: Ende 2016 nicht die Flinte ins Korn
geschmissen zu haben. Praktisch egal, wo Sie dieses Jahr

Depotanteile BG Musterdepot
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Volkswagen

Quelle: BondGuide
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in KMU-Anleihen investiert waren: Es hatte allemal gelangt
flir eine ziemliche Wertaufholung, falls Sie 2016 etwas ein-
geblBt haben sollten. Wie das BondGuide-Musterdepot.

Da namlich sagte mir ein befreundeter Fondsmanager: ,,Hak
es ab, das war kein gewdhnliches Jahr. Einfach weiterma-
chen. Que sera, sera.” Den letzten Satz habe ich der Drama-
turgie halber dazuerfunden. Ich antizipiere mal, dass er das
hinzuflgen wollte, aber in dem Moment nicht selbst drauf
kam. So gehe ich davon aus, dass er mich darauf ansprechen
wird, sollte er dies lesen, wovon ich wiederum ausgehe.

Face/off heiBt passenderweise Ubersetzt ,direkte Konfron-
tation®, was im Deutschen nicht ganz so geschmeidig klingt.
Bevor Nicolas Cage (genau wie Wesley Snipes) dazu Uber-
ging, in wahnsinnig dilettantischen ruméanischen Surrogat-
Actionfilmen mitzumischen (auf Flucht vor der amerikani-
schen Steuerbehorde), hat er doch tatsachlich auch noch
echte Genre-Perlen hervorgebracht — im Rahmen der jewei-
ligen Mdglichkeiten.

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8% 14,0%

12%

8% 7,3%
6.3%

5,8%
0
0% I
-4%
° -3,5%
-8%
H2/2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Quelle: BondGuide

Man musste dem KMU-Anleihemarkt 2017 die Stirn bieten
und realisieren, dass ... Ja, was eigentlich? Nichts Gerin-
geres, als dass 2016 alles Schlimme abgehakt wurde, was
héatte passieren kdnnen. Ein Jahr — ein Spllgang. Das nega-
tive Uberraschungspotenzial fiir 2017 war damit mehr als
Ubersichtlich. Und das positive kaum zu greifen, hatten es

die meisten doch gar nicht auf dem Radar.




25/17 ¢ 15. Dezember ® Seite 12

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Kurzum: Das hieB Vollinvestition. Als Privatanleger haben Sie
hoffentlich auch am Aktienmarkt die Schissel aufgehalten,
was uns im Rahmen des BondGuide Musterdepots nattrlich
verwehrt bleibt. Im Musterdepot haben wir 2017 weniger als
zehn Transaktionen verzeichnet, wovon einige sogar noch auf
Ablauf bzw. Umtausch oder Neuemissionen zuriickgingen.
Wir haben 2016 also 3,5% — inkompetent — eingebiBt, aber
2017 ca. 14% wettgemacht. Damit I&sst sich auskommen.

Wie sollte man ins Jahr 2018 gehen nunmehr? Aktuell gibt es
keinen Anlass fUr Betriebsamkeit: Was 2017 erfolgreich war,
wird 2018 nicht havarieren. Falls Sie das BondGuide Muster-
depot auch nur ansatzweise nachbilden, nutzen Sie den

Jahresbreak fiir eine Uberféllige Optimierung hier oder dort.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Und schreiben Sie Altlasten endlich ab und befreien sich
auch gedanklich davon.

Ausblick

Wie in der vergangenen Ausgabe erlautert, ist die Perspekti-
ve flir 2018 naturgemaB weniger spektakular. Eine auch nur
ahnliche Wiederholung von 2017 kann es aufgrund der aller-
orten erhdhten Kursniveaus nicht geben. Wir erwarten ein
normales Jahr mit 6,5% Zugewinn, plus minus Volatilitéat. Wie
auch nach 2012 (sh. Grafik) ein gewdhnliches Jahr mit Markt-
rendite anschloss.

Ein Hinweis in eigener Sache auch an dieser Stelle: Der
néchste BondGuide erscheint in vier Wochen, d.h. Ende der
zweiten Januar-Woche - und dann weiter im gewohnten
Rhythmus von zwei Wochen.

Falko Bozicevic
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

René Lezard: maBgeschneiderte Neuausrichtung
Nach sechsmonatiger Restrukturierungsphase présentiert
sich das Modelabel organisatorisch in neuen Gewéndern: So
wird zum einen der operative Geschaftsbetrieb des Mode-
spezialisten in eine Aktiengesellschaft Uberfihrt und zum
anderen die Flhrungsspitze neu ausgerichtet.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

René Lezard startet einen Neuanfang und kleidet sich hierfir organisatorisch umfassend
neu ein. Foto: © RENE LEZARD Mode GmbH

Neue ZWL Il umgesetzt

Der Getriebespezialist setzt mit seiner Anschlussanleihe an
den Bondmarkt um: Zuvor beendeten die Leipziger den frei-
willigen Altanleihetausch, aus dessen Mitteln NZWL Il aus-
schlieBlich bedient wurde. Danach ist noch Luft im Zylinder
und eine Neuauflage des Umtauschangebots nicht ausge-
schlossen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
o — - -

NZWL: Der Anleihetausch lief nicht ganzlich stotterfrei - Nachplatzierungsrunde auf dem
Prifstand? Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Smart Solutions: Rettungsplan allwetterfest?

Die Anleiheglaubiger der kriselnden Beteiligungsholding der
operativen Sympatex stimmten auf der finalen 2ten AGV dem
vorgeschlagenen Restrukturierungsplan und damit ihrer

Abfindung zu. Schirp & Partner gingen daraufhin jedoch auf
die Barrikaden und kindigten die Anfechtung besagter
AGV-Beschlisse an.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Smart Solutions: Restrukturierungskonzept in trockenen Tiichern - Fluch oder Segen fiir
Bondholder? Foto: © Sympatex Technologies GmbH

Euges vor Anleihedebit
Mit dem Wiener Immobilienunternehmen geht ein weiterer
Debutant auf Kapitalsuche am Bondmarkt. Angeboten wird
eine umfangreich besicherte Anleihe Uber insgesamt bis zu
40 Mio. EUR, aufgeteilt in zwei Tranchen mit finf- und sie-
benjahriger Laufzeit und jahrlichen Kupons von 5,5 und
4,25%.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

~r

Euges: Schéner wohnen mit dem WohnWertPapier 2017/24 und/oder dem BauWert-
Papier 2017/22 Foto: © Euges mbH

Fastned ,,stromt“ unter Bondinvestoren

Das Schnellladeunternehmen legt sich eine Leitung zum
Anleihemarkt: Emittiert wurde eine 6%-Schuldverschreibung
Uber 12,3 Mio. EUR - urspringlich waren nur 3,3 Mio. EUR
angepeilt, aufgrund des hohen Interesses wurde das Ange-
bot jedoch sukzessive auf den Maximalbetrag hochgeladen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

e-Mobility-Spezialist Fastned hatte wahrend der Anleiheplatzierung ordentlich Saft auf
den Dréhten. Foto: © Fastned B.V.


http://www.bondguide.de/topnews/rene-lezard-wagt-neuausrichtung-und-stellt-das-management-neu-auf/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/neue-zwl-zahnradwerk-neuemission-nzwl-iii-nach-anleihetausch-in-startloechern/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/smart-solutions-anfechtungsklage-gegen-agv-beschluesse/
http://www.bondguide.de/topnews/euges-mbh-emittiert-zwei-tranchen-anleihen-im-zuge-oeffentlichen-angebots/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-fastned-ekosem-eyemaxx/
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Africa GreenTec legt neuen Bond
auf

Der Photovoltaikdienstleister mit sozia-
lem Engagement will sich frische Kapi-
talquellen erschlieBen. Hierfur wird eine
neue, nicht &ffentliche Unternehmens-
anleihe Uber bis zu 10 Mio. EUR plat-
ziert, mit deren Hilfe die Lieferung und
Installation mobiler Solarcontainer in
Mali finanziert werden sollen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Engagiert: Africa GreenTec will gréBter dezentraler Energie-
und Wasserversorger Afrikas werden.
Foto: © Africa GreenTec AG

Gewa-Tower ohne grobe Mangel
Laut vorlaufiger Insolvenzverwaltung
weist der Gewa-Tower keine wesent-
lichen Méangel auf — das héatten u.a.
Gesprache mit Fachexperten ergeben.
Zuvor gelangte eine sogenannte ,Hin-
weisliste” in Umlauf, die in der Offent-
lichkeit falschlicherweise als Mangel-
liste bezeichnet wurde.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

>
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&

Gewa-Tower: baulich zwar im Riickstand, aber dem
Vernehmen nach zumindest ohne grobe Mangel.
Foto: © Ike Niinchert

Sanha: Rohr frei fir Anleihe-
prolongation
Der Sanitarspezialist durfte die Prolon-
gation seiner KMU-Anleihe 2013/18
(zukiinftig 2013/23) zeitnah vollziehen.
Bedingung fir die Laufzeitverldnge-
rung war zuvor die Vorlage eines IDW
S6 Gutachtens, das voraussichtlich in
Kirze finalisiert sein wird.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Fiir Sanha gilt nach Erf'L]IIu;'lg der Vorbed_ingung: volles-

Rohr in Richtung Anleiheverlangerung!

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG

Adler Real Estate: nachster

Anleihe-Coup

Nur wenige Tage nach der Ankindi-

gung hat der Immobilienkonzern im

Sturzflug neue Anleihegelder abge-

griffen: Ausgereicht wurde eine vorran-

gige, unbesicherte Unternehmens-

anleihe Uber 800 Mio. EUR — neue Mittel

zum Hausputz, speziell zur Umschul-

dung und Senkung der Fremdkapital-

kosten.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Bond fiir Bond: Adler Real Estate hat erneut frische Inves-
torengelder abgegriffen. Foto: © ADLER Real Estate AG

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

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

W FURALLE!
A A ®is 2020!


http://www.bondguide.de/topnews/africa-greentec-neue-unternehmensanleihe-in-pipeline/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/update-gewa-5-to-1-gewa-tower-hat-keine-wesentlichen-maengel/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/sanha-rohr-frei-fuer-anleiheprolongation/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/adler-real-estate-neue-anleihegelder-ueber-800-mio-eur-abgegriffen/
https://kein-aids-fuer-alle.de/
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URA EMISSIONS-CHECK FUR KMU-ANLEIHEN

Foto: © blende11.photo — stock.adobe.com

Neue ZWL lIl, Photon Energy Il und VEDES Il neu in der
Beobachtung, 15 Anleinen mit unveranderter Beurteilung

Im Rahmen des aktuellen URA-Monitorings ist uns aufgefallen:
Von den momentan von URA beobachteten Anleihen haben
nur noch 12% keinen ,,URA-Haken*, verglichen mit 25% im
Dezember vor 2 Jahren sowie mit 33% vor 3 Jahren. Diese
Entwicklung zeigt die verbesserte Qualitét der nach der
Refinanzierung ihrer Anleihe bzw. nach einer Insolvenz
wlibriggebliebenen® Emittenten bzw. der neuen Emitten-
ten.

Es haben sich bei den Folge- und Neuemissionen in den
letzten zwei Jahren auch die Anleihebedingungen verbes-
sert: Neben inzwischen weit verbreiteten Ausschittungs-
sperren gibt es z.B. jetzt auch in Einzelféllen ,,Zins-Step-ups*
beim VerstoB3 gegen bestimmte Schutzklauseln.

In den letzten 3 Monaten wurden wieder zahlreiche Finanz-
berichte verdffentlicht. Hierdurch wurde die URA-Beurtei-
lung fiir 15 Anleihen bestétigt, fir HanseYachts Il hat sie
sich verbessert, und PORR Il wurde auf ,,watch* gesetzt.
Die 3 Folgeanleihen Neue ZWL lll, Photon Energy Il und
VEDES Il wurden neu in die URA-Beobachtung aufgenom-
men.

Monitoring: Beobachtung durch URA begonnen
Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH IIl (NZWL)

Neu in der URA-Beobachtung ist die 3. Anleihe der ZWL
Zahnradwerk Leipzig GmbH, ein Lieferant von kompletten
Getrieben bzw. Getriebeteilen fir die Automobilindustrie.
NZWL Il (geplant 15 Mio. EUR, bisher platziert 8,2 Mio. EUR)
dient dem teilweisen Umtausch der Anleihe | (urspringlich
25 Mio. EUR, fallig im Marz 2019). Die Tilgung der so prolon-
gierten 8,2 Mio. EUR wird nach hinten geschoben. Die
zunachst gesparten Mittel sollen fir den weiteren Werks-

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig: Solides Umtauschergebnis bei Schuldverschreibungen
2014/19 im Volumen von 8,189 Mio. EUR in Schuldverschreibungen 2017/23 ebnet Weg
fur weitere Investitionen in das wachsende China-Geschaft

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

ausbau in China verwendet werden. NZWL Ill hat einen
»URA-Haken* erhalten.

Mindestens 34 der insgesamt 50 Mio. EUR Emissionserldse
der Anleihen | und Il wurden bisher als Darlehen an die (nicht
konsolidierte) Schwestergesellschaft NZWL International
weitergereicht. Diese verwendete die Darlehen als Eigen-
kapital flr deren chinesische Tochter (fiir ein seit 2016 liefer-
féhiges neues Werk); Zins und Tilgung dieser Darlehen sollen
an die Emittentin zurickflieBen und zur Rickzahlung der
Anleihen beitragen.

Starken: etabliertes Geschéaftsmodell; weltweiter Hauptliefe-
rant sog. Synchronisierungen fir Doppelkupplungsgetriebe;
bei 90% der Auftrage Alleinlieferant. Relative Planungssicher-
heit durch langfristige Vertrage mit VW lber Lieferungen
aus dem chinesischen Werk (die Vertrage kdnnen allerdings
»grundsatzlich® mit 6-monatiger Kindigungsfrist gekiindigt


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/neue-zwl-zahnradwerk-neuemission-nzwl-iii-nach-anleihetausch-in-startloechern/
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werden; NZWL kann andererseits auch andere Kunden als
VW beliefern und hat bereits einen chinesischen GroBkunden
gewonnen).

Schwachen: Bondspezifische Kennzahlen kaum ausreichend.
Creditreform-Emittentenrating (B) deutlich vom ,,Investment-
grade” entfernt. GroBe Teile des Vermdbgens fiir Bank-
kredite verpféndet. Anleihe ist strukturell nachrangig ggu.
Bankverbindlichkeiten der Schwester NZWL International
und deren Tochter in China. Abhangig vom VW-Konzern
(78% des NZWL-Umsatzes). Free Cashflow in den letzten
4 Jahren deutlich negativ (dies kénnte sich nach Auslaufen
der aktuellen Investitionsphase &ndern). Eigene Prognosen
in der Vergangenheit mehrfach verfehlt (auch hinsichtlich
des Produktionsstarts in China).

Photon Energy Il

Neu in der URA-Beobachtung ist auch die 2. Anleihe der
Photon Energy N.V., eine Finanzholding fir Projektgesell-
schaften (SPVs). Die SPVs betreiben Solarkraftwerke bisher
vor allem in Tschechien und in der Slowakei; kiinftiges Neu-
geschéft in Australien und Ungarn geplant. Photon Energy Il
hat einen ,,URA-Haken* erhalten.

Starken: als Betreiber von Kraftwerken ein stabiler Cashflow
mit bisher staatlich garantierten Laufzeiten deutlich Uber
das Anleiheende hinaus (in den letzten 6 Jahren im Konzern
stets ein positiver Free Cashflow). Uberdurchschnittlich
glaubigerfreundliche Anleihebedingungen (z.B. quartals-
weise Zinszahlung). Sehr ausflihrliche Quartals-Finanzbe-
richte.

Schwachen: ein nur sehr kleiner Betreiber. Bestenfalls
ausreichende Bondspezifische Kennzahlen, positives bilan-
zielles Eigenkapital nur aufgrund einer hohen Neubewer-
tungsriicklage (IFRS). Vermdgen fast vollstidndig an die
Banken der SPVs verpfandet. Anleihe ist strukturell nach-
rangig gegenliber den vorwiegend bei den SPVs liegenden
Bankverbindlichkeiten (reine Holding). Bis Anfang November
2017 waren von den maximal 30 Mio. EUR Emissionserlésen
nur 5,4 Mio. EUR platziert, davon 2,7 Mio. EUR fir Umtausch
in Anleihe [ (restliche 8 Mio. EUR féllig im Marz 2018); dies er-
schwert die geplante Expansion in Ungarn, flr die nur ein
enges ,,Opportunitatenfenster” besteht.

VEDES llI
Neu in der URA-Beobachtung ist auch die 3. Anleihe der
VEDES AG (Stlickelung 100.000 EUR), die flihrende euro-

paische Verbundgruppe fir Spielwaren-Fachhéndler. VEDES lll
hat einen ,,URA-Haken“ erhalten.

Starken: etabliertes Geschéaftsmodell und hohe Marken-
bekanntheit bei stabiler Endkundennachfrage. Keine
Bankverbindlichkeiten. Zinsersparnis durch vorzeitige Rick-

zahlung der Anleihe II Ende Dezember 2017. Free Cashflow
in 2016 positiv, nach 2 deutlich negativen Jahren. Uber-
durchschnittlich glaubigerfreundliche Anleihebedingun-
gen (z.B. Zins-Step-up bei VerstoB gegen Transparenz-
verpflichtungen).

Ausgespielt: VEDES kiindigt seine Altanleihe 2014/19 vorzeitig!
Foto: © VEDES AG

Schwachen: Preisdruck und Verdrangungsprozess inner-
halb der bei VEDES organisierten stationaren Spielwaren-
Fachhéndler durch Internetanbieter. Nur ausreichende Bond-
spezifische Kennzahlen; das um Sonderfaktoren bereinigte
Renditeniveau der Jahre vor der Hoffmann-GroBakquisition
wurde noch nicht wieder erreicht; negatives ratingorientier-
tes Eigenkapital (hoher Goodwill). Scope-Emittentenrating
(B+) bis zur Beendigung des Ratingauftrags deutlich vom
sInvestmentgrade” entfernt. Das Ergebnis kommt vor allem
aus Finanzdienstleistungen und kaum aus dem Kern-
geschaft GroBhandel & Logistik. Eigene EBIT-Prognose in
den beiden letzten Jahren verfehlt.

Monitoring: verbesserte URA-Beurteilung
HanseYachts Il

Die 2. Anleihe der bérsennotierten Aurelius-Tochter
HanseYachts AG hat sich nach den Zahlen zum GJ 6/2017
von 2 auf 3 ,URA-Haken“ verbessert. Bondspezifische
Kennzahlen vor Einmalposten It. DVFA kontinuierlich ver-
bessert: Forcierung des Motorboot-Geschéfts (Sealine-
Akquisition in 2014) und dessen Synergien mit dem Stamm-
geschéaft Segelyachten, gegliickte Mehrmarkenstrategie mit
zahlreichen neuen Modellen, RationalisierungsmaBnahmen
sowie Erholung der Nachfrage in Stideuropa.

Erstmals seit 9 Jahren ein positiver Jahresiiberschuss und
ein positiver Free Cashflow. AuBerdem wurden in den letzten
beiden Geschaftsjahren —im Gegensatz zu friiher — die eigenen


http://www.bondguide.de/topnews/reputationsgewinn-durch-unsere-bisherigen-kapitalmarktschritte-ueberwiegt-ziemlich-deutlich/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/photon-energy-plagt-schleppende-anleiheplatzierung/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/ausgespielt-vedes-kuendigt-altanleihe-vorzeitig/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-hanseyachts-ubm-adler-real-estate/
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Monitoring: unveréanderte URA-Beurteilung

Bestéatigt wurden zuletzt nach neuen Finanzberichten die

URA-Beurteilungen fiir folgende 15 Anleihen:

- 3 ,,URA-Haken* fir Hormann Il und S&T,

— 2 Haken fir FC Schalke 04 lI+lll, Behrens Il, Katjes I,
paragon I+Il und Seidensticker,

—1 Haken fir eterna Il, Homann Il, Neue ZWL I+l und
VEDES Il sowie

— der fehlende Haken fur VST.

Monitoring: Beobachtung durch URA beendet

Nicht mehr von URA beobachtet werden die Anleihen folgen-
der Emittenten: Alfmeier (vorzeitige Tilgung), BDT I, Berent-
zen, Jacob Stauder | und Travel24.com (jeweils planmaBige

N«

PORR vereinbart Ubernahme der Heijmans Oevermann GmbH in Deutschland

Foto: © PORR AG

Planungen erflllt und im letzten GJ in
den Kreditvertragen keine ,,Covenants”
mehr verletzt.

Monitoring: unter besonderer Emittentin ! Emission ! Datenbasis: ! Gesamtnote URA Emissions Check
Beobachtung (,,WatCh“) i (Kupon, Laufzeit, Effektivvolumen) i aktuellster Finanzbericht i bei Emission i aktuell i (8.12.2017)
. . BDT Media Automation I | 2017/2024; 8%; 3,4 Mio. ' GJ31.12.2016 159 159 -
Die noch mit ganz knapp 3 ,,URA-Ha- ' ) ' ' ' '
Beate Unse ' 2014/2019; 7,75%; 30 Mio. | 4Q.09.2016 43 16,0 .
ken“ bewertete 2. Anleihe der PORR AG,  giocnergie Taufkirchen ' 2013/2020; 6,5%; 15Mio. ! 6J31.12.2016 41 41 v
des zweitgroBten dsterreichischen Bau- Constantin Medien I | 2013/2018; 7,0%; 65 Mio. ' 40.09.2017 140 nr o
konzerns, wird von URA auf ,,watch* ge- eterna Mode Holding Il E 2017/2022; 7,75%; 25 Mio. E 4Q.09.2017 E 48 E 45 E v
- . FC Schalke 04 I ' 2016/2021; 4,25%; 16 Mio. ! 4Q.06.2017 "4 135 VY
setzt: in jedem der 3 Quartale eine | | | : :
deutliche Vi hlecht des EBIT FC Schalke 04 I ' 2016/2023; 5,0%; 34 Mio. ' 40.06.2017 141 135 VA
eutliche Verschlechterung des ' ' ' ' -

9 ’ GOLFINO I ' 2016/2023; 8%; 4 Mio. ' 4Q.03.2017 149 47 L
trotz einer zweistelligen prozentualen .., ' 2014/2019; 8,0% 13Mo. ! 40.00.2017 147 131 LYY
Zunahme der Produktionsleistung. Homann Holzwerkstoffe ll ! 2017/2022;5,25% 60 Mo. ! 40Q.06.2017 147 46 Ly

Hormann Industries I ' 2016/2021; 4,25%; 30 Mio. ! 40.06.2017 134 125 D SIS
Begr[jndet wird dies mit akquisitions- Joh. Friedrich Behrens Il 1 2015/2020; 7,75%; 25 Mio. 1 4Q.09.2017 1 4.6 V4.2 VY
bedingten Anlaufkosten vor allem im Karlsberg Il E 2016/2021; 5,25%; 40 Mio. E 4Q.06.2017 E 3,9 E 42 E Vv
o Katjes I ' 2015/2020; 5,50%; 95 Mio. ! 4Q.06.2017 v 44 VY
zweitwichtigsten Markt Deutschland ™% ! S ! ! !
o Neue ZWL GmbH | ' 2014/2019; 7,5%; 16,8 Mio. ' 4Q.06.2017 142 147 07
(PORR erwartet dort kiinftig Uberdurch- i i i i i
o _ = Neue ZWL GmbH | ' 2015/2021; 7,5%; 25 Mio. ! 40Q.06.2017 145 149 LY
schnittliche Renditen) sowie mit hoheren Neue ZWL GmbH i ' 2017/2023; 7,25%; 8,2 Mio. ' 4Q.06.2017 149 149 RV
Logistik- und Beschaffungskosten in paragon| ' 2013/2018; 7,25%; 13 Mio. ! 40.00.2017 125 138 e's
Katar wegen des Embargos durch Nach- paragon ' 2017/2022; 45% 50 Mo. | 40.00.2017 143 140 LY
barstaaten (Zusatzkosten werden an- Photon Energy I 1 2017/2022; 7,75%; 5,4 Mio. | 4Q.09.2017 145 145 "V
geblich in 2018 von den Auftraggebern PORR Il E 2013/2018; 6,25%; 50 Mio. E 4Q.09.2017 E 4.8 E 3,4 (watch) E VvV
. . S8TAG ' 2013/2018; 7,25%; 15 Mio. ! 4Q.09.2017 128 125 '
ausgeglichen). Ausscheiden des CFO ! o ! ! AN
Textilkontor Seidensticker 1 2012/2018; 7,25%; 30 Mio. 1 GJ 30.04.2017 132 iRS15) E4
zum 31.12.2017. Es bleibt abzuwarten, | : : ' '
) o VEDES I ' 2014/2019; 7,125%; 20 Mio. ! 4Q.06.2017 44 147 v
ob das Jahr 2017 fur PORR wirklich nur VEDES Il | 2017/2022;5.0% 20 Mo. | 40.06.2017 P47 L47 e
»€in Jahr des Luftholens®istund sichspa-  \grgyiome rechnoLoGES | 2013/2010;85% 6,1 Mio. | 40.06.2017 150 153 -

testens im 2. Halbjahr 2018 erste Erfolge
der Integration neuer Firmen zeigen.

Tilgung).

Liste der durch URA gepriiften Emissionen von Mittelstandsanleihen

Noten: v'v'v'v'v (1) ausgezeichnet, v'v'v'v" (2) sehr gut, v'v'v" (3) gut, v'v" (4) befriedigend,
v (5) ausreichend, — (6) nicht ausreichend

Datenbasis: Geschéftsbericht des abgelaufenen Geschaftsjahres bzw. Zahlen der kumulierten letzten 4 Quartale,
Stand: 8.12.2017; Quelle: URA Research GmbH


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/alfmeier-praeziser-abgang-vom-kmu-anleihemarkt/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/einen-letzten-gekippt-berentzen-zahlt-mittelstandsanleihe-zurueck/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/einen-letzten-gekippt-berentzen-zahlt-mittelstandsanleihe-zurueck/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/travel24-com-ag-zahlt-mittelstandsanleihe-puenktlich-zurueck/

Hilft.

N

Hilft weiter.

Wir helfen in Landern wie Burkina Faso

beim Bau von Brunnen. Denn wer sich B'Ot
selbst versorgen kann, fiihrt ein Leben et
in Wiirde. fur die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/themen/wasser/
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

innogy Finance Energiedienstleister Feb 09 | Prime 6,50% BBB?

i ‘ ¢ 10000 ja + Oddo Seydier Bank ;
(2021) | AOT6L6 : | Standard : : : | (S&P) : !
Schneekoppe Ernahrung Sep 10 Fv DUS 1 ja 3,50% Schnigge *
(2020 | ATEWHX i ! | | | | | |
Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 Fv DUS 10 ja 3,00% BB-? *
(2021) | ATH3F8 ] ! i i i 1 (CR) i i
eno energy Erneuerbare Energien Jun 11 PM DUS (O) 10 nein 7,38% D GBC, Bankhaus Neelmeyer b
(2018) | ATH3V5 ] ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
HPI WA } Industriedienstleister } Dez 11/Okt 13 } FV FRA } 6 } ja } 3,50% } } Stiddeutsche Aktienbank } -
(2024/unbegr.) | ATMAQ0 ] { i i i i i i
Scholz } Recycling } Feb 12/Feb 13 } FV FRA } 6 } ja } 0,00% } SDY } Oddo Seydler Bank (AS), } *
(2019) | AIMLSS ] ! ‘ ‘ | | (EH) | Blattchen & Partner (LP) |
Ekosem | | Agrarunternehmen ‘Mrz 12 | Bondm 1 50 ja  8,75% :CCC? . Fion |
(2021) | ATMLSJ i ! i i i 1 (CR) i i
Seidensticker | Bekleidung ‘Mrz 12 'PMDUS(C) 30 ja 1 7,25% B+ ' Schnigge |
(2018) | ATKOSE i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
Energiekontor Il | Erneuerbare Energien | Jul 12 | FV FRA i 10 ja | 6,00%: i |
(2018/22) ! AIMLWO : : : : : : : :
SAF-Holland ' Automobilzulieferer Okt 12 ' Prime 1 75. ja | 7,00%: BBB? 1 IKB Vo
(2018) ! ATHAQ7 : | Standard : : : ! (EH) : :
Deutsche Borse |  Borsenbetreiber Okt 12 ' Prime ; 600 ja 1 2,38% AA  Deutsche Bank, BNP, Citi o
(2022) | ATRETW : | Standard : : : | (S&P) : :
IPSAK } Immobilien } Nov 12 } FVS } 30 } ja } 6,75% } BBBY } Rodl & Partner }
(2019) | ATRFBP ] ! ‘ ‘ ‘ | (SR) ‘ ‘
Ekosem Il } Agrarunternehmen } Nov 12/0kt 13 } Bondm } 78 } ja } 8,50% } CCe? } Fion } b
(2022) | ATRORZ i ! i i i 1 (CR) i i
Photon Energy | Erneuerbare Energien Mrz 13 FV FRA 8 nein 8,00% BB-? Eigenemission e
(2018) | ATHELE i ! | | ‘ 1 (CR) ‘ |
Eyemaxx |ll } Immobilien } Mrz 13 } FV FRA } 9 } ja } 7,88% } BB } Dero Bank'" }
(2019) | A1TTM2T ] ! i ‘ ‘ . (CR) i |
Deutsche Borse Il | Bérsenbetreiber ‘Mrz 13 | Prime | 600 ja  1,13%: . Commerzbank, DZ Bank, o
(2018) | ATR1BC ] | Standard ) ) ) | (S&P) . JP Morgan )
Adler Real Estate |  Immobilien (Mrz/Apr18 | FVFRA 1 385: ja 1 875% BBY + Oddo Seydler Bank *
(2018) | ATR1A4 i ! i i i | (S&P) i |
Constantin Il 3 Medien & Sport 3 Apr 13 } FV FRA } 65 } ja } 7,00% } } Oddo Seydler Bank }
(2018) | ATR07C i ! | | | | | |
Stern Immobilien . Immobilien Mai 13 | FV FRA & | 17 1 nein | 6,25% | BB+%® \ Dero Bank'" ge
(2018) | A1TM8Z ] | m:access ) ) ) | (SR) ) )
S&T } IT-Dienstleister } Mai 13 } FV FRA } 15 } ja } 7,25% } BBB-? } Oddo Seydler Bank } *
(2018) P ATHJLL i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
PNE Wind } Erneuerbare Energien } Mai/Sep 13 } Prime } 100 } ja } 8,00% } BB? } M.M. Warburg (AS), }
(2018) | A1RO74 : | Standard : : : ' (CR) | Oddo Seydler Bank :
Sanha } Heizung & Sanitar } Mai 13/Jan 14 } FV FRA } 37 } ja } 7,75% } SDY } equinet Bank } *
(2023) | ATTNA7 i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
Timeless Homes } Immobilien }Jun 13 } PM DUS (C) } 10 } n.bek } 9,00% } } Schnigge }*
(2020) | ATRO9H : : : : : : : :
More & More } Modehandler } Jun 13/Feb 14 } FVsS } 8 } ja } 8,13% } ce? } quirin bank } *
(2018) ! ATTND4 : : 1 1 1 1 (CR) 1 1
paragon | | Automotive (Jun 18/Mrz 14 | FVFRA i 131 ja | 7,25%: BB+? . Oddo Seydler Bank =
(2018) | ATTND9 i ! i i i 1 (CR) i i
Metalcorp | | Metallhandler {Jun 18/Mai 14 | FVFRA ' 39 ja . 8,75% BBY : Schnigge (AS), DICAMA (LP) i
(2018) | ATHLTD i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
Peine . Modehandler “Jun/dul 13 'FVS | 4. nein | 8,00% : C? | quirin Bank 1%
(2018) | ATTNFX i ! i i i 1 (CR) i i
Euroboden | . Immobilien (Jul13 ' PM DUS (C) | 2. nein | 7,38% : BB-%® | AALTO Capital o
(2018) | ATRESB i ! ‘ ‘ ‘ 1 (SR) ‘ ‘
BioEnergie Taufkirchen Energieversorger Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-%® GCI Management Consulting e
(2020) | AITTNHC ] { i i i | (SR) i ‘
DIC Asset Il +Immobilien {Jul 18/Feb 14 | Prime ; 100 ja 1 575%: + Baader Bank P
(2018) {ATTNJ2 : | Standard : : : ! ! :

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

(Laufzeit) WKN

TAG Immobilien | . Immobilien
(2018) | ATTNFU
Deutsche Rohstoff | ' Rohstoffe

(2018) ' ATRO7G

Minaya Capital WA Beteiligungen
(2018) , ATX3H1

VST Building Tech. Bautechnologie
(2019) ! ATHPZD

IPM  Immobilien
(2018) | ATX3NK
Ferratum |  Finanzdienstleister
(2018) | A1X3VZ

ATON Finance ' Industriebeteiligungen
(2018) | A1YCQ4

PORR Il | Baudienstleister
(2018) | ATHSNV

Smart Solutions (vorm. Sympatex): Funktionstextilien
(2018) | ATX3MS

Neue ZWL Zahnradwerk | | Automotive
(2019) ' ATYCTF

Zeitraum der
Platzierung

Jul 13/Feb 14 3 Prime

| Standard
Jul/Sep 13 FV FRA
Aug 13 } PM DUS (C)
Sep/Okt 13 } FV FRA
Okt 13 | FV S &FRA
Okt 13 ' Scale'
Nov 13 | Prime

| Standard
Nov 13 | FV FRA
Dez 13 | FV FRA
Feb 14 FV FRA

Plattform”

(Ziel-)
Volumen in platziert
Mio. EUR

Voll-

Kupon

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung

Rating
(Rating-
agentur)®

8,00% | CCCY ;
| (CR) :
7,50% | BY |
(CR) :

Oddo Seydler Bank

Steubing (AS), DICAMA (LP)

5,13% ! + Oddo Seydier Bank o
8,00% | BBY ' ICF | e
' (CR) : :
7,00% Acon Actienbank *
8,50% | CCC”  Dero Bank'" o
1 (CR) ‘ |
5,00% } } Oddo Seydler Bank 3
8,00% ' BBB+® | ICF o
1 (CR) ‘ |
3,88% ! Deutsche Bank =
6,25% | Steubing |

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Die mit dem CARE-Paket



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

25/17 ¢ 15. Dezember o Seite 21

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

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

Mio. EUR agentur)® durch ...”

Drr Il  Automobilzulieferer ‘Mrz 14 | FVFRA ; 300 ja 1 2,88%:  Deutsche Bank, HSBC o
(2021) | A1YC44 i ! | | | | | |
DEWB } Industriebeteiligungen } Apr 14 } FV FRA } 10 } ja } 6,00% } } Oddo Seydler Bank }
(2019) | A11QF7 ] ! | | | | ‘ ‘
SeniVita Soz. GS } Pflegeeinrichtungen } Mai 14 } FV FRA } 22 } nein } 8,00% } B- } ICF, Blattchen FA } -
(2019/unbegr,) | ATXFUZ : : : : : | (EH) : !
HanseYachts Il } Boots- und Yachtbau } Mai 14 } FV FRA } 13 } nein } 8,00% } } Steubing }
(2019) | A11QHZ : 1 1 1 1 1 1 1
Vedes |l } Spiele & Freizeit } Jun 14 } FV FRA } 20 } ja } 7,13% } B+39 } Steubing } *
(2019) I AT1QUA : : : : : L (SR) : 1
TAG Immobilien Il . Immobilien ‘Jun 14 | Prime | 1250 ja | 3,75% . Oddo Seydler Bank o
(2020) L A12T10 : | Standard : : ! ! : :
Beate Uhse | Erotikartikel “Jul 14 | FV FRA | 30 ja i 7,75% BB | Scheich & Partner (AS), i
(2019) L A12TIW : : : : : | (EH) ! youmex (LP) :
Underberg Il 3 Spirituosen 3 Jul 14 3 FV FRA } 30 } ja } 6,13% } B+9 } Oddo Seydler Bank }
(2021) L AT1QR1 i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) | |
UBM Development | } Immobilien } Jul/Dez 14, } Scale™ & } 116 } ja } 4,88% } } IKB, Steubing & quirin (Aufsto- }
(2019) | A1ZKZE Mrz 15 | FV Wien : : : : ! ckung) :
3W Power Il  Energie ‘Aug 14 | FVFRA ; 45 ja 110,00%: + Oddo Seydier Bank o
(2019) | 1278 ! : : : : : : :
Eyemaxx IV ' Immobilien Sep 14 | FV FRA i 21 nein ' 8,00% ' BBY ' ICF 1530
(2020) | A12T37 ] ! | | i 1 (CR) i i
DIC Asset Il } Immobilien } Sep 14/Apr 15 } Prime } 175 } ja } 4,63% } } Bankhaus Lampe (AS), } e
(2019) | A12T64 : | Standard : : : : ! Oddo Seydler Bank (LP) :
Herbawi - Modehéndier Okt 14 | FV FRA ; 10 nein i 7,75% i B+ ' DICAMA i
(2019) | A12T6J ] { i i i 1 (Feri) i i
FCR Immobilien | } Immobilien } Okt 14 } FV FRA } 5 } nein } 8% } } Eigenemission }
(2019) | A1TYC5F ] ! | | |+ Bonus | ‘ ‘
SG Witten/Herdecke | Studiendarlehen "Nov 14 ' PM DUS (B) i 8. ja | 3,60%: | AALTO Capital T
(2024) | A12UD9 i ! | | | | | |
Procar |l | Autohandel | Dez 14 | FV DUS ; 10 ja 1 7,25% BB ' Schnigge i
(2019) | A13SLE i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
Neue ZWL Zahnradwerk Il | Automotive Feb 15 | FV FRA | 25. ja i 7,50%:B? | Steubing (AS), DICAMA (LP) i
(2021) | A13SAD i ! i i i 1 (CR) i i
Adler Real Estate Il 3 Immobilien 3 Apr/Okt 15, } Prime } 500 } ja } 4,75% } BB } Oddo Seydler Bank }
(2020) ' A14J3Z [ Apri7 | Standard : : : | (S8&P) : !
SeniVita Social WA  Pflegeeinrichtungen Mai 15 | FV FRA i 45 nein | 6,50% | BB-% ' ICF |
(2020) | A13SHL i ! i i i | (EH) | |
Katjes Il } Beteiligungen } Mai 15 & 17 } FV DUS & FRA } 95 } ja } 5,50% } BB } Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) }
(2020) | A161F9 ] ! | | | 1 (CR) ‘ '
JDC Pool } Finanzdienstleister } Mai/Jun 15 } FV FRA } 15 } ja } 6,00% } } Steubing }
(2020) | A14J9D i ! | | | | | i
Stauder Il } Bierbrauerei } Jun 15 } FV FRA } 10 } ja } 6,50% } B+9 } ICF }
(2022) | A161L0 ] ! | ' ' 1 (CR) ' |
DSWB | } Studentenwohnheime } Jun/Nov 15 } FV FRA } 77 } nein } 4,68% } BB } IKB, equinet Bank, } *
(2020) | A1ZW6U : : : : : | (CR) | BankM (Co-Lead) !
Underberg Il | Spirituosen (Jul 15 | FV FRA | 30 ja | 538% B+ . Oddo Seydler Bank il
(2020) | A13SHW i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) | |
Lang & Cie RE . Immobilien Aug 15 | FV FRA i 15 ja | 6,88%: ' ICF |
(2018) | A161YX i ! | | | | | |
Deutsche Bérse lll | Borsenbetreiber Aug 15 | Prime | 600 ja | 2,75%:AA | Deutsche Bank (AS), BNP, i
(2041) | A161W6 ] | Standard ) ) ) | (S&P) . Goldman Sachs, Morgan Stanley |
Deutsche Borse IV Borsenbetreiber Okt 15 Prime 500 ja 1,63% AA Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), o
(2025) | A1684V : | Standard : : : | (S8&P) | UBS :
3W Power WA 3 Energie 3 Nov 15 } FV FRA } 14 } ja } 5,50% } } Oddo Seydler Bank } *
(2020 | A1Z9U5 i ! | | | | | |
Royalbeach Il Sportartikel Nov 15 m:access 3 nein 7,38% B-9 Acon Actienbank o
(2020) | A161LY ] ! | | i 1 (CR) i i
BeA Behrens Il Befestigungstechnik Nov 15 Scale'® 22 nein 7,75% BB-? quirin bank i
(2020) | A161Y5 ] ! | | ‘ | (EH) ‘ ‘

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- Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in! platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”
publity WA  Immobilien Nov/Dez 15 &  FVFRA ; 50 ja  850%:  quirin bank L
(2020) | A169GM Mai 17 : ! : : : : :
mybet Holding WA | 3 Beteiligungen } Dez 15 } FV FRA } 2 } ja } 6,25% } } Oddo Seydler Bank } b
(2020) | ATX3GJ i ! | | | | | |
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) } Beteiligungen } Dez 15 } FV HH } 50 } n.bek } 3,75% } } Eigenemission } i
(2020) | A1683U ] { i i i i i ‘
Underberg IV } Spirituosen } Dez 15 } FV FRA } 20 } ja } 5,00% } B+9 } Oddo Seydler Bank }
(2018) | A168Z3 ] ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
UBM Development Il Immobilien Dez 15 Scale' & 75 ja 4,25% quirin bank e
(2020) | A18UQM : | FV Wien ! ! ! ! : :
Eyemaxx V } Immobilien } Mrz 16 } FV FRA } 30 } ja } 7,00% } BBB-%® } Small & Mid Cap 1B }
(2021) | A2AAKQ ] ! | ' ' 1 (CR) ' |
Karlsberg Brauerei Il | Bierbrauerei " Apr 16 | Scale™ | 40 ja | 5,25% BB-Y | Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) | ***
(2021) | A2AATX i ! i i i 1 (CR) i |
4finance | Finanzdienstleister Mai 16 | Prime | 150 ja 1 11,25% B+ | Wallich & Matthes, Dero Bank'" | ****
(2021) | A181ZP : | Standard : : : | (S&P) : !
DSWB II | Studentenwohnheime | Jun 16 | FV FRA | 64 ja | 4,50% i BBB-*? | equinet Bank |
(2023) | A181TF i ! i i i 1 (CR) i |
Dt. Bildung SF I 3 Studiendarlehen } Jun 16 } PM DUS (C) } 10 } ja } 4,00% } } Small & Mid Cap 1B }
(2026) | A2AAVM i ! | | | | | |

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

Anzeige

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

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de
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Unternehmen
(Laufzeit)

Ferratum |l
(2019)

FC Schalke 04 IlI
(2023)

FC Schalke 04 Il
(2021)

Singulus I
(2021)

Prokon

(2030)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien Il
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries Il

(2021)

ETL Freund & Partner |l

(2024)
Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode Il
(2022)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il

(2022)

Homann Il

(2022)

BDT Automation |l
(2014)
E7-Timberland I
(2022)
E7-Timberland II
(2021)
E7-Timberland |
(2020)

Dt. Bildung SF II (1)
(2027)

Ferratum [II

(2018)

DIC Asset IV
(2022)

Timeless Hideaways
(2024)

Photon Energy Il
(2022)

Insofinance
(2024)

Metalcorp Il
(2022)

Branche
WKN

| Finanzdienstleister
| A2AAR2

| FuBballverein

| A2AA04

. FuBballverein

| A2AA03
Maschinenbau
| A2AASH
Erneuerbare Energien
| A2AASM

' Rohstoffe

| A2AA05
 Immobilien

| A2BPUC

 Golfausstatter
. A2BPVE

| Automotive

| A2AAZG

| Finanzdienstleistung
| A2BPCH

. Immobilien

| A2BPCQ

| Baudienstleister
| A19CTJ

- Modehandier

| A2E4XE

. Immobilien

| A2DAJB
 Metallhandler

| A19JEV

+ Automotive

| A2GSB8
 Holzwerkstoffe

| A2EANW

| Technologie

| A2E4A9

' Batterietechnik
. TS5C5B

' Batterietechnik
| TS5C4B

' Batterietechnik
| TS5C3B

' Studiendarlehen

, A2E4PH

 Finanzdienstleister
. A2GS10

. Immobilien

| A2GSCV

. Immobilien

| A2DALV

. Erneuerbare Energien
| ATOMFH

. Immobilien

| A2GSD3

' Metallhandler

. A19MDV

Zeitraum der

Platzierung

‘Nov 16

Jun & Sep 17

Plattform”

(Ziel-)
Volumen in platziert

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

Voll-

Kupon

4,88%

5,00%

4,25%

6,00%

3,50%

5,63%

7,10%

8,00%

4,50%

6,00%

4,60%

5,60%

7,75%

4,50%

7,00%

4,50%

5,25%

8,00%

6,95%

6,85%

6,75%

4,00%

4,00%

3,25%

7,00%

7,75%

7,00%

7,00%

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

Rating
(Rating-

agentur)®

BB+?
(CR)
B+Y
(CR)
CCcc?
(CR)

Technische

Begleitung

durch ...”
| ICF
equinet Bank ox
equinet Bank e
Oddo Seydler Bank >
M.M. Warburg e
Eigenemission o
quirin bank, DICAMA (LP) *
equinet Bank (AS), IKB (LP) o
i Eigenemission ; o
GBC *
HSBC i
ICF
i Dero Bank'" ; *
Arctic Securities o
Bankhaus Lampe x
quirin Bank **
Eigenemission kd
Eigenemission *
Eigenemission hd
equinet Bank o
ICF o
Bankhaus Lampe, Citigroup o
i FinTech Group ; **
i Dero Bank™ ; o
Baader Bank x
; BankM ; o

Chance/
Risiko??
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Unternehmen
(Laufzeit)

Euroboden |l
(2022)

GK Software WA
(2022)

UBM Development Il
(2022)

Vedes Il
(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Neue ZWL Zahnradwerk Il

(2023)

Air Berlin V
(2019)

Air Berlin IV
(2019)

Air Berlin Il
(2018)

Alno

(2018)
Rickmers
(2018)

Karlie Group
(2021)
GEWA 5 to 1
(2018)
Sanders Il
(2018)

KTG Energie
(2018)

Enterprise Holdings I
(2020)

Wéhrl
(2018)

KTG Agrar Il

(2019)
Steilmann-Boecker Il
(2018)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)
German Pellets [l
(2019)

German Pellets Il
(2018)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB

(2019)

Penell
(2019)

MS Deutschland
(2017)
MT-Energie
(2017)

MIFA

(2018)

Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/
WKN Platzierung Volumen in! platziert (Rating- Begleitung Risiko??
agentur)® durch ...”

. Immobilien Okt 17 | FV FRA | 25. ja 1 6,00% : BB-% . mwb fairtrade i
| A2GSL6 1 1 : : : | (SR) : :

| Firmensoftware Okt 17 | FV FRA | 151 ja | 3,00% ' ICF Fid
| A2GSM7 ] ! | | | | | '

' Immobilien Okt 17 | FV Wien & FRA 1501 ja | 3,25% | Raiffeisen Bl, quirin bank e
| ATONSP ] { i i i i i ‘

' Spiele & Freizeit Nov 17 | FVFRA ; 200 ja  500%:  quirin Bank P
| A2GSTP ] ! | | | | | |

. Immobilien 'Nov 17 ' FVFRA | 10 | nein | 5,50% | Eigenemission |
| A2E4FQ i ! | | | | i i

| Automotive 'Dez 17 ' FVFRA | 8 nein | 7,25% : BY | quirin Bank i
! A2GSNF ] ! ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ ‘

' Logisti Mai 14 | FVFRA ; 82 ja | 5683%:inInsolvenz : P

| AB100N : : : : : : : :
 Logistik Mai 14 | FV FRA | 1701 ja ' 6,75% i inInsolvenz | o

| AB100L : : : : : : : :

} Logistik } Apr 11/Jan 14 } Bondm } 225 } ja } 8,25% } in Insolvenz } } *

| AB100B ] { i i i i i ‘

} Kiichenmabel } Apr 13 } FV FRA } 45 } ja } 8,50% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } -

| ATR1BR : : : : : : : :

} Logistik } Jun/Nov 13 & } FV FRA } 275 } ja } 8,88% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } *

| ATTNA3  Mrz/Nov 14 : : : : : : :

| Heimtierbedarf ‘Jun13 | FV FRA | 10 nein | 5,00% ! in Insolvenz | Viscardi (AS), o

| ATTNG9 ] | ) ) ) ) | Blattchen & Partner (LP) )

. Immobilien ‘Mrz 14 | FV FRA i 35. ja  6,50% i in Insolvenz | equinet Bank (AS), FMS (LP) 7%

| ATYCTY i ! | | | | | ‘

| Bettenzubehor Okt 18/Jul 14 | FVFRA | 220 ja | 875% :inInsolvenz . Oddo Seydler Bank (AS), o

! ATX3MD : : : : : : ! Steubing (LP) :
Biogasanlagen Sep 12 FV FRA 50 ja 7,25% in Insolvenz Schnigge (AS), equinet Bank (LP) *

| AIML25 : : : : : : : :

| Finanzdienstleister ‘Mrz 15 | FV FRA ' 30 nein ' 7,00% ! in Insolvenz | Dero Bank'" o

| A1ZWPT ] ! | | | | | |

- Modehander (Feb 13 | FVFRA ; 30 ja  650%: inInsolvenz : Viscardi o

| ATROYA : : : : : : : :

} Agrarrohstoffe } Okt 14 } FV FRA } 92 } ja } 7,25% } in Insolvenz } Scheich & Partner (AS), } *

I A11QGQ ] ! ‘ ‘ ‘ ‘ | youmex (LP) '

} Modehandler } Sep 14 } FV FRA } 33 } ja } 7,00% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } -

| A12UAE ] { i i i i i ‘
Brennstoffe Nov 15 FVsS 14 nein 8,00% in Insolvenz quirin bank -

| A141BE | : : : : : : :
Brennstoffe Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

| A13R5N : : : : : : : :

| Brennstoffe " Jul/Aug 13 'FVS | 720 ja i 7,25% :inInsolvenz | quirin bank o

| ATTNAP ! : : : : : : :

| Exportfinanzierer Mai 13 | FV FRA | 30 ja : 2,00% :inInsolvenz | equinet Bank i

| AIR1CC : : : : : : : :

| Erneuerbare Energien | Mai 13 | FV DUS | nbek.: nein | 6,25% ! in Insolvenz | Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) | *

| ATTM7P ] ! | | | | | |

| Elektronikdienstleister  Jun 14 ' FvDUS i 5. ja | 7,75% inInsolvenz | DICAMA P

| A11QQ8 ] { i i i i i ‘

/ Tourismus ‘Dez 12 | FV FRA i 50 nein | 6,88% | in Insolvenz | quirin Bank o

| ARE7V | : : : : : : :
Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *

| AIMLRM i ! | | | | | ‘
Fahrradhersteller Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz equinet Bank *

| A1X25B

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

Unternehmen Branche
(Laufzeit) WKN

“Jun/dul 13

Plattform”

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert

Kupon Rating

(Rating-

agentur)®

Rena Il : Technologie | FV FRA 1 34 nein | 8,25% | inInsolvenz | IKB i
(2018) | ATTNHG i ! i i i i i i
Rena | / Technologie 'Dez 10 'FVS i 43 nein | 7,00% | in Insolvenz | Blattchen FA P+
(2015)™ | ATEBWO i ! ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
SAG. |  Energiedienstieistung  (Nov/Dez 10 | FV FRA ; 25 ja | 6,25%inInsolvenz : Baader Bank 0
(015)" ATEB4A | | | o : : :
SAG. Il 3 Energiedienstleistung 3 Jul 11 3 FV FRA 3 17 3 nein 3 7,50% 3 in Insolvenz 3 Schnigge (AS), youmex (LP) 3 -
(2017) | ATKOKS i ! ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
SiC Processing } Technologie } Feb/Mrz 11 } FV FRA } 80 } nein } 7,13% } in Insolvenz } FMS } *
(2016)" , ATH3HQ ] ! | | | | i i

‘ ‘ ' Summe 110223 @ 6,23%: ‘ }

! ‘ ' Median ' 250 ! ' 6,75% B+ ! !

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

2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstéarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; @ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;

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

"Yunbeauftragte, 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 bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulare Endfalligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse Uber die regulare Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;

"9 Als neues Bérsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG

e
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Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktfahigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und I&dt alle Marktteilnehmer ein
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von

LAW CORNER

Dr. Lutz Pospiech,

Assoziierter Partner,

Dr. Daniel Rubner,

Assoziierter Partner,

GORG Partnerschaft von Rechtsanwalten mbB, Miinchen

Corporate Social Responsibility (CSR)

Die Weihnachtszeit bietet den passenden Rahmen, sich mit
Fragestellungen jenseits schndder pekunidrer Erwdgungen zu
befassen: Am 19.4.2017 ist das Gesetz zur Stdrkung der nicht-
finanziellen Berichterstattung der Unternehmen in ihren Lage-
und Konzernlageberichten (CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz)
in Kraft getreten (BGBI. 2017, 802). Es entfaltet seine Wirkung
fiir alle Geschéftsjahre, die nach dem 31.12.2016 beginnen
— und betrifft auch Anleiheemittenten am regulierten Markt.

Zweck der nichtfinanziellen Berichterstattung

Ziel des Gesetzes und der zu Grunde liegenden européischen
Richtlinie 2014/95/EU (CSR-Richtlinie) ist es, die globale
Wirtschaft nachhaltig zu férdern und fir die Berichterstattung
und Transparenz von nichtfinanziellen Informationen einen
européischen Mindeststandard auf hohem Niveau zu etablie-
ren (Erwagungsgrund 1 CSR-Richtlinie). Die Anforderungen
betreffen u.a. dkologische und soziale Aspekte.

Anwendungsbereich

Zur Berichterstattung nach dem CSR-Richtlinie-Umset-
zungsgesetz verpflichtet sind Kapitalgesellschaften, wenn
kumulativ die folgenden Voraussetzungen des § 289b | HGB
vorliegen: (1) Die Gesellschaft ist eine groBe Kapitalgesellschaft
nach § 267 Il 1 HGB, (2) sie ist kapitalmarktorientiert i.S.v.
§ 264d HGB und (3) sie beschéftigt im Jahresdurchschnitt
mehr als 500 Arbeitnehmer. Mutterunternehmen (§ 290 HGB)
haben eine nichtfinanzielle Konzernberichterstattung abzu-
geben, wenn sie (1) zur Konzernrechnungslegung verpflich-
tet sind, (2) kapitalmarktorientiert nach § 264d HGB sind und
(8) im Konzern mehr als 500 Arbeitnehmer beschéftigt sind.
Far Tochterunternehmen, die in den Konzernabschluss und
die nichtfinanzielle Konzernerkldrung des Mutterunterneh-
mens einbezogen werden, entfallt die Pflicht.

Inhalt der nichtfinanziellen Berichterstattung

Die jeweilige Gesellschaft ist verpflichtet, ihr Geschaftsmo-
dell zu beschreiben (§ 289 | HGB) und nach § 289c Il HGB
zumindest auf folgende Aspekte einzugehen: (1) Umwelt-
belange, (2) Arbeitnehmerbelange, (3) Sozialbelange, (4) Ach-
tung der Menschenrechte und (5) Bek&mpfung von Korruption.

Zu den vorgenannten Aspekten sind jeweils diejenigen An-
gaben zu machen, die fir das Verstandnis des Geschéfts-
verlaufs, des Geschéftsergebnisses, der Lage der Gesellschaft
sowie der Auswirkungen ihrer Tatigkeit auf diese Aspekte
erforderlich sind (§ 289 c Ill HGB), u.a. (1) die Konzepte, die
von der Gesellschaft im Hinblick auf die in § 289¢ Il HGB

genannten Aspekte verfolgt werden, einschlieBlich der ange-
wandten Due-Diligence-Prozesse; fehlen solche Konzepte,
muss dies gesondert begriindet werden (§ 289¢ IV HGB); (2)
die aus den Konzepten resultierenden Ergebnisse; (3) die
wesentlichen Risiken der Geschéaftstatigkeit fir die nichtfinan-
ziellen Aspekte und deren Handhabung; (4) die wesentlichen
Risiken der Geschéftsbeziehungen fur die nichtfinanziellen
Aspekte und deren Handhabung, wodurch auch Lieferketten
und Subunternehmer erfasst sind; (5) die bedeutsamsten
nichtfinanziellen Leistungsindikatoren; sowie (6) Hinweise auf
im Jahresabschluss ausgewiesene Betrdge und Erlduterun-
gen, soweit diese fiir das Verstandnis erforderlich sind.

Prifung

Nach § 317 Il 4 HGB erstreckt sich die Prifungspflicht des
Abschlusspriifers auf formelle Aspekte und die Frage, ob die
nichtfinanzielle Berichterstattung vorgelegt wurde. Eine inhalt-
liche Prifung ist nicht erforderlich, jedoch auf freiwilliger
Basis zulassig.

In einer AG hat der Vorstand die nichtfinanzielle Berichterstat-
tung nach § 170 | AktG dem Aufsichtsrat vorzulegen. Der Auf-
sichtsrat hat die nichtfinanzielle Berichterstattung seinerseits
zu prifen.

Veroffentlichung

Es besteht die Md&glichkeit der Verdffentlichung als nicht-
finanzielle (Konzern-)Erklarung innerhalb des (Konzern-)
Lageberichts oder als eigenstandiger nichtfinanzieller (Kon-
zern-)Bericht.

Sanktionen

Eine fehlende oder fehlerhafte nichtfinanzielle Berichterstat-
tung kann als Ordnungswidrigkeit geahndet werden (§ 334 |
Nr. 3, Nr. 4 HGB). Daneben wurde der Straftatbestand der
unrichtigen Darstellung nach § 331 Nr. 1 HGB erweitert und
erfasst auch die unrichtige Wiedergabe oder Verschleierung
der Verhaltnisse der Kapitalgesellschaft in einer nichtfinan-
ziellen Erklarung.

Fazit

Die EU-Kommission hat zwar Leitlinien fir die Berichterstat-
tung Uber nichtfinanzielle Informationen veréffentlicht (2017/C
215/01). Gleichwohl wird gerade in der Anfangszeit die unbe-
stimmte Formulierung des § 289c HGB Probleme bei der
praktischen Handhabung im Hinblick auf den Inhalt und
die Ausgestaltung der nichtfinanziellen Erklarung bereiten.





