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VORWORT

Wie Du mir, so ich nichts

Liebe Leserinnen und Leser,

der Januar startet verheiBungsvoll: Mit REA IV und FCR
Immobilien lll stehen gleich zwei viel versprechende Plat-
zierungen ins Haus. Es durfte anspruchsvoll weitergehen.

Dass diese resUssieren, steht unter dem Strich auBer Frage.
Beide Zeichnungsfristen liefen gut an — Stand zum Redakti-
onsschluss.

Bei FCR Il ist zu bedenken, dass ja auch ein Bérsengang via
Aktien seit langem im Raum steht — siehe unser Gesprach mit
FCR auf den Seiten 15 bis 17. Insofern halten wir FCR 1l fur
eine vergleichbar sichere Wette — eine, die nicht wirklich eine
ist.

Wir freuen uns, dass wir mit einem Gastbeitrag von Jakob
Fichtner auf einen neuen verfligbaren Service bzw. eine
neue Informationsquelle verweisen kénnen: BondWelt.de
analysiert aktuelle Emissionsstrukturen, namentlich Co-
venants und Ausgestaltungen, und dies werbefrei und unab-
héangig. Derzeit finden Sie dort besagte REA IV, FCR Immo-
bilien lll; ferner PCC und Westfalia Real Estate — weitere
folgen zeitnah.

Ich verweise gern darauf, da ich nicht notwendigerweise
jeden Einzelpunkt genauso gewichtig und nicht jeden Punkt
als fUr sich kriegsentscheidend erachten muss. In Zeiten
leicht angesetzter AGVs ist jeder Covenant nur so viel wert,
wie er nicht genau so leicht ausgehebelt werden kann. Daher
memoriere ich z.B. MIFA, deren Covenants als vorbildlichst
galten — bis sie zur AGV einluden, da direkt vor Insolvenz
stehend.

Nichtsdestotrotz: eine prima, informative Neuerung. Persén-
lich halte ich Covenants (=Kreditklauseln) fir nettes, schmi-
ckendes Beiwerk — aber das Vorhandensein eines Reserve-
rads entscheidet nicht Uber den Kauf eines Autos. So wenig
wie ein Rating oder ein Gutachten.

Insofern: Bleiben Sie stets kritisch und betrachten Sie das
Gesamtbild. Das wiederum schatzen wir in unserer Ubersicht

zu jeder Neuemission ein — Seite 24.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Y

Falko Bozicevic

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

B Héren Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-



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

DIE ERSTE IMMOBILIEN-ANLEIHE 2018 IST DA:
RENDITESTARK - STABIL - SICHER

Setzen Sie bei lhrer erfolgreichen
Geldanlage auf die neue Anleihe
der FCR Immobilien AG!

6 ()/O ;ajghre

Die FCR Immobilien AG ist einer der fiuhrenden Handelsimmobilien-
Spezialisten fur Einkaufs- und Fachmarktzentren in Deutschland.

Beste Perspekdiven. .
www.fcr—imml:)bilien.de FCR Immobilien @



http://www.fcr-immobilien.de/anleihe.html
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Aktuelle Emissionen

3 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Rating ‘ Banken ‘ ‘

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

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

FCR Immobilien 1l . Immobilien | vsl.nochbis | FVFRA | 25 | 6,0% | = | mwb fairtrade | o | BondGuide #03/2018,
16.02. S. 15

REA IV " Immobilen ! lauft* ' vsl FV HH ! 75 L375% - ' Eigenemission | ' BondGuide #02/2018,
1 1 1 1 1 1 1 1 s

S Immo Ulmmobiien | beendet | CPWien | 150% | 175%/ ! - ' Erste Group Bank | . ' BondGuide #03/2018,
3 3 3 3 e 3 3 s

WohnWertPapier | | Immobilien | lauft* . FVWien& 25 . 4,25% . . . Eigenemission | e | BondGuide #25/2017,
3 3 o 3 3 3 3 s

BauWertPapier | . Immobilien | lauft=* . FVWien& | 15 | 5,5% | = . Eigenemission | ) | BondGuide #25/2017,
1 1 omie 1 1 1 1 s

Photon Energy Il 'Erneverbare | lauft™* | FVFRA | 30" | 775% - ' DeroBank | () 'BondGuide #22/2017,
3 Energien 3 3 3 3 3 3 3 3 S. 10

Westfalia RE | Immobilien | [&uft** . FVFRA | 10 . 525% | - . Eigenemission | * | BondGuide #23/2017,
; ; ; ; ; ; ; : : S. 12

*)  Anleger kénnen die REA IV-Anleihe 2018/25 (WKN: A2G9G8) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt tber den Emittenten ordern, das Boérsenlisting ist in H1-2018 ange-
kundigt.

**)  Angeboten wurden zwei fix verzinste Unternehmensanleihen tiber 100 und 50 Mio. EUR mit Laufzeiten von sechs und zwélf Jahren sowie Zinskupons von 1,75 und 2,875%.

***) Weiterhin angeboten werden eine sieben- und eine fiinfjéhrige Anleihe tber jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das &ffentliche Angebot Gber den Emittenten endet vsl. am
20.11.2018.

****) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 11.01.2018): Der Gesamtbetrag von 7,327 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 tiber den Emittenten ordern, das Boérsenlisting ist am bzw. um
den 01.03.2018 angekindigt. .

" 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; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung l18uft; @ 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

Anzeige

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

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen« | = ENS.aes

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

Rendite aktuell B+ oder weniger A- oder hoher

ohne (giiltiges) Rating

< 3% DIC Asset I, Ill & IV, DSWB |, paragon |, S&T, YFE (WA),

Simmol &Il

} Katjes Il, DB SF Il | &1), IPM, DEWB, SG WittervHerdecke, |

Underberg II, lll &1V,
Stauder I, Homann |l

i 0,
3 bis 5% UBM II, Schneekoppe, GK Software (WA), WWP |,

ETL Il & 1ll, Accentro II, REA IV

FCR II, Energiekontor Il, VST, Constantin Il, eterna Il
JDC Pool, mybet (WA) |, Procar II, Seidensticker,
PROKON, Insofinance, Singulus Il, PORR (HY), L&C RE,
Vedes lll, Westfalia RE, SCP, FCR I, BWP |

5 bis 7% NZWL I, Il & Il BioEnergie Taufkirchen

Golffino Il, BDT II, Timeless Hideaways, Photon I,

i 0,
7 bis 9% E7/Timberland I, I & Ill

SeniVita Social (WA),
Stern Immobilien

Smart Solutions, HPI (WA), Minaya (WA),
3W Power (WA), Timeless Homes, Photon |, eno,
FCR I, mybet (WA) Il

> 9%

L T T

'
'
'
'
'

+
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'

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


http://www.financial.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

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

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanzii<!

w

quasi”

gebilligter Prospekt;

best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen;

1

=y

bis +6 Mon.
bis +4 Mon.

quasi®

keine Nachranganleihen

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-
schluss

14
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

Emissionsexperten
X

ein Branchenaus-
schluss;
Unternehmen
> 3 Jahre

w

nur Kernaussagen

quasi®

K
Subsegmente A, B, C;
[X

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

Standards

A(0),B(1),C(5)
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

kein Branchenaus-
schluss; Prospekt-
zusammenfassung

1

bis +6 Mon.

quasi®

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

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



E A

REAL ESTATE & ASSET BETEILIGUNGS GMBH

INnvestieren in attraktive
Wohnungsportfolios:
Die neue REA-Anleihe
2018/2025

D|e neue REA- Anlelhe mit einer siebenjahrigen Laufzeit und einem Kupon

von 3,75 % p a.wird ab dem 29. Januar 2018 zur Zelchnung angeboten.
BB (o I | e ) s

Die REA - Real Estate Asset Beteiligungs GmbH, s Kupon: 3,75 % p.a.

der Spezialist fir Wohnimmobilien mit hohem e (ISIN: DEOOOA2G9G80, WKN: A2G9G8)
Wertsteigerungspotenzial, bietet Anlegern ab s Volumen bis zu 75 Mio. Euro

sofort eine attraktive neue Mdoglichkeit, in den s Erlosverwendung: Erwerb, Revitalisierung
Immobilienmarkt im stiddeutschen Raum zu und Bewirtschaftung neuer

investieren. Profitieren Sie von der jahrelangen Immobilienportfolios

Erfahrung und dem fundierten Immobilien- s Stlickelung (1.000 Euro)

Know-how der REA GmbH, dem Experten flir s Anleihenotiz in einem Freiverkehrssegment
bezahlbaren Wohnraum in Deutschland. geplant

Zeichnung via Zeichnungsschein; mehr dazu unter www.rea-beteiligungen.de oder Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH, Beethovenstr. 18, 87435 Kempten, T: +49 (0)831 93062270


http://www.rea-beteiligungen.de
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

1.000 30
900 289
800 25
25
700
221 M8 20
600
500 15
11
400
300 608 10
3
200
40 5
100
0 —10 0
2013 2014 2015 2016 2017
I Reguldres Tilgungsvolumen® (i) 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- Anle|hen im Uberblick

Unternehmen? (originarer Falligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR" Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) ' A1MA91 ! 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%
Dirr | (2015) ! ATEWGX ! Sep 10 ! 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 lll (2014) ! AB100C ! Okt 11/0Okt 12 ! 130 ! Offiziell am 01.11.2014
Uniwheels (2016) ! A1KQ36 ! Apr 11 C 45 ! Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) A1TMLY9 ! 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 Vorzeltlg am 05 01 2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator |) (2015) A11QJD Jun/Sep 1 10 Offiz
Die vollstandige Ubersicht kdnnen Sie mit dem

BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 77
Reguléres Tilgungsvolumen 1.643
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.172 '
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 ! | | 2.815 |

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

18 900
16 800
14 700
12 600
10 500
8 400
6 300
4 200
142
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (li.) e 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 2.654
Insolvente Emittenten 42
Ausgefallene KMU-Anleihen ‘ 54

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Beratung bei IPO

II

SANHA

Passt immer.

Beratung bei der
Prolongation einer Anleihe

II

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

2017
Il

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhéhung einschlielich
Prospekterstellung

2016

Sie wollen hoch hinaus -
wir sorgen fur eine sichere Basis.

www.heuking.de

I=

ACCENTRO

REAL ESTATE AG

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschlieBlich Prospekterstellung

II

CLOUD N° 7

Beratung bei einer Anleihe

II

7C szlarparken

Beratung bei einer
Kapitalerhohung und
einer Wandelanleihe

2017
Il

Beratung des Hauptaktionéars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

2016

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

H

A

MUNCH SRAND =0

1ViLJ

Beratung bei
Debt-to-Equity-Swap und Listing
an der Borse Miinchen

II

SYGNIS'

Beratung bei vier
Barkapitalerhohungen und
drei Sachkapitalerhéhungen
einschliellich Prospekterstellung

II

PANTA

Beratung bei drei
Barkapitalerhhungen

2017

I [ |
KARLSBEII&
Beratung bei einer

Unternehmensanleihe
einschlieBlich Prospekterstellung

2016

H

£ THE GROUNDS

Reverse IPO mit
Dual Listing einschlielich
Prospekterstellung

II

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhohung

II

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschliellich
Gesamtfinanzierung

II

Comfort Enterprise
(Germany) GmbH

Beratung bei einem
Squeeze-Out
der Medisana AG

2016

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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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 53 1 Oddo Seydler 17 Conpair 17 ' DICAMA 7
equinet 26 E ICF 15 FMS 16 E Conpair 5
youmex 25 ' quirin 12 DICAMA 14 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 53 1 Heuking Kiihn Lier Wojtek 18 Oddo Seydler 46 1 Oddo Seydler 17
Heuking Kuhn Luter Wojtek 35 E Norton Rose 16 quirin 20 E quirin 12
GSK 17 Noerr 8 equinet 19 ICF 1

Y 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: Berlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 26-32)

Better Orange 30 Better Orange 14 ) )

' notierten Anleihen.
Biallas 25! IR.on, edicto e7
IR.on 23 cometis, Instinctif e4d

Anzeige

Das Portal fur Unternehmensanleihen

sonoGuipe  Jahrespartner 2018

-—

—

Deutscher

Mittelstandsanleihen m s FCROUP

BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY Fonds

2 HEUKING KUHN LUER WOIJTEK

<
| —
S
=
=
c
S
A
=

youmex

I SIN

www.bondguide.de/bondguide-partner

W

e www.bondguide.de ¢ BondGuide ® BondGuide-Flash e



http://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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§ o@q (" ; B O N D G U I D E Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

o < Yy Startkapital KW 32/2011 \ 100.000 EUR
& | i
LY  J - . 1
& & ) MUSTERDEPOT ;
4 & ‘7('5-‘."-: Liquiditat E 941 EUR
: N Gesamtwert ' 156.945 EUR
o |
f Wertanderung total 0 56.945 EUR
|
f 4 seit Auflage August 2011 H +56,9%
|
seit Jahresbeginn: \ +0,5%

Wer hat - dem wird gegeben

Das BondGuide Musterdepot lduft weiter, alles im Lot: Wir
tatigen eine Neuaufnahme und sind damit nunmehr vollinvestiert.

Die Statistik ist schnell abgehakt: Das BondGuide Muster-
depot legte im Berichtszeitraum in der Nachkommastelle zu —
Kunststick aufgrund der Zinszahlungen. Hinweis flr Nach-
rechner: Im BondGuide Musterdepot werden die Zinsen
zweiwOchentlich der Cash-Position gutgeschrieben.

Dies ist irrelevant ggii den realen, fixen Zinsterminen, solange
niemals die komplette Cash-Position ausgeschopft wird, die Foto: © Gina Sanders - stock.adobe.com

BondGuide Musterdepot

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

' ' ' ' ' ' ibis dato*: ' ' i seit Kauf | zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ' 15.000 ' 04/,08/und ' 74,58 ' 850% ' 2.064' 10570' 15855 ' 10,1% ' +602% ' 92 ' A-
(2019) 0 A1H PZD 0 0 0 09/2016 0 0 0 0 0 0 0 0 0
HanseYachts I ! Yachten ' 4413! 5000' 161014 ! 8825 ! 800% ' 1.323! 10520' 5260 ! 3,4% ! +49,2% ' 172 ' A
(2019)  A11 QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL Ii ! Automotive ' 4050! 5000' 080716 ! 81,00 ! 7,50%' 591! 10625' 5313 ! 3,4% ! +458% ' 82 ! A
(2021) + A13 SAD 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Automnobile ' 8238 10000' O1/und ! 8238 ! 350% ' 639! 10000' 10000 ! 6,4% ! +292% ' 95 ' A
(2030/49) 1 Al ' l ' 05/2016 ' ' ' ' ' ' l l l

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ! Finanz-Dienstistgn !~ 5.325 ! 5000 ! 17.0415 ! 106,50 ! 800% ' 1.123! 10300' 5150 ' 3,3% ! +17,8% ' 146 ' A
(2018) 1 A1X 3VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstistgn | 25.936 ! 25.000 '10/2016,01/,04/! 103,74 ' 11,25% ' 3.029! 109,00 ' 27.250 ' 17,4% ! +167% ' 68 ! A
(2016/21) + A18 1ZP ' ' +und 09/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15075 ! 15.000 ! 08/2016,08/ ' 100,50 ' 7,00% ' 1131! 107,75 ' 16.163 ' 10,3% ' +147% ' 78 ! A
(2019/21) 1 A2A AKQ ' ' 1+ und 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder Il ! Privatoraverei ! 5125 ! 5000 ' 240217 ! 10250 ! 650% ' 313! 10800 ' 5400 ' 3,4% +15% ! 50 ' A
(2020/22) + A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

, , , , , , , , , , , , ,
BeA Joh. Fr. Behrens ! Befestigungstechnik ' 10.650 ! 10.000 !  03/und ' 106,50 ' 7,75% '  686' 10925 ' 10925 ' 7,0% ' +9,0% ! 46 ! A
(2017/20) 1 A16 1Y5 ' ' v 0472017 ' ' ' ' ' ' ' '

| | | | | | | | | | | | |
Homann ' Holzwerkstoffe ! 15.015 ' 15.000 '  06/2017 ! 100,10 ! 525% '  530' 10500 ' 15750 ' 10,0% ' +84% ' 3 ! A
(2020722) | AZE 4NW | | | | | | | | | | | |
Euroboden Il ! Immobilien ' 10025 ! 10000 ! 10/2017 ' 100,25 ' 6,00% ' 185! 104,00 ' 10400 ' 6,6% +56% ' 16 ' B+
(2017/22) 0 A2G SL6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds '7.7220 150! 0/und ! 51,31 ! 0,00% ! 0! 5276'! 7914 ! 50% ! +25% ' 34 ' A
anleihen Fonds 1+ ATW 5T2 ' 1 ' 07/2017 ' ' 1 1 1 1 l l l

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2 FCRImmobilienlll ! Immobilien ' 10.025 ! 10000 ! 02/2018 ! 100,25 ! 6,00% ! 0! 10000 ' 10000 ' 6,4% ! -0,2% ! o ! A
Z (2018/23) 1 A2G 9G6 ' ' ' ' ' ' ' ' I I I I

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870 10000 ! 010516 ' 9870 ' 350% ' 606! 8375' 8375 ' 53% ' 90%' 9 ! C+
(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% , 305 H
(2017) 1 ATK OK5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ' Recycling ' 1548 ! 5000' 160916 ! 30,95 ! 0,00% ' 0' 10,00 500 ' 03% ! 67,7% ' 72 ' C
(2019) + ATIM LSS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

, , , , , , , , , , , , ,
Gesamt . 1 147.465 | . . . v 12,702 , 156.004 | 99,4% . . .
Durchschnitt H H H H H i 6,8% . H H H H +10,1% . 86,3
4 in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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folglich stets ein wenig zu hoch ausgewiesen ist gegeniiber
der Realitdt — daflir aber wesentlich Ubersichtlicher. Auf die
komplizierte Verrechnung mit Stlickzinsen hin oder her kann
verzichtet werden.

Die publity-Anleihe hat sich seit der letzten Ausgabe erholt -
eine Performance von minus 9,0% nach fast zwei Jahren im
Musterdepot ist allerdings mehr als ranzig. Die Leipziger
hatten tatséchlich Nachrichten zu bieten direkt nach Bond-
Guide 02 - der Kurs wusste offenbar mehr im Vorfeld.
Inzwischen scheint die Aufregung verflogen.

PUBLITY AG WA 2015/20 (WKN: A169GM)

Jan 18 Apr 18 Jul 18 Okt 18 Jan 17 Apri7 Jul 17 Okt 17

Quelle: BondGuide

Wir nehmen die neue Anleihe aus dem Hause FCR Immo-
bilien auf, also FCR Ill 2018/23. Im Peergroup-Vergleich
liegen die Griinwalder gut im Rennen, vor allem mit ihrem
Commitment zu einem Kupon von 6,0%. Wir zeichnen formal
die Anleihe, d.h. Einbuchung zu 100,25% (25 EUR Gebuhren
=0,25%). Normale Position, also 10.000 nominal. Da bei FCR
auch —schon seit langem, sh. auch Interview — ein Bérsengang

Depotanteile BG Musterdepot

20%

12%

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
16%

13,8% 14,0%

3,3% |
-8%

H2/2011 2012
Quelle: BondGuide

12%

7,3%

2013

8% o
6,3% 58%

-3,5%

4

R

0,5%

0% |

-4%

2014 2015 2016 2017 2018

mit Aktien avisiert ist, kdnnen sich geneigte Interessierte zum
Vergleich ansehen, was mit Anleihen passiert ist, deren Emit-
tent ein IPO vollzogen hat (Bastei Liibbe, Ferratum ...)

EUROBODEN GMBH IHS 2017/22 (WKN: A2GSL6)

2310 0811 2011 0412 1812 oto1 1501 2901

Quelle: BondGuide

Ausblick

Insofern eine sichere Bank - unseres Erachtens. Ahnlich
Euroboden beispielsweise. Es ist keine Magie, dass sich die
Covenants von Euroboden und FCR Il Uberraschend
uniiberraschend gleichen. Ubrigens mit mwb fairtrade als
dem gleichen betreuenden Dienstleister.

Ferratum |auft bald aus — dann wird Cash automatisch frei.
Unsere Positionierung mit mehreren Immobilientiteln ist ge-
rechtfertigt, spiegelt sich darin doch die ,Schwemme® an
verfugbaren Immobilienunternehmen wider. Da wiederum
wahlen wir nur die probatesten.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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CORPORATE FINANCE

MEZZANINE, EQUITY, DEBT

Wir begleiten mittelstandische Unternehmen und
Konzerne bei Wachstums- und Expansionsvorhaben,
Working Capital, Refinanzierung von Anlage- und
Umlaufvermogen, Umschuldung, Bilanzoptimierung,
Eigenkapitalstarkung und Gesellschafter-Restrukturierung.

Tel. +49 69 50 50 45 050
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de = Corporate Finan

T

youmex AG - www.youmeX.de

Taunusanlage 19 - 60325 Frankfurt am Main
youmex
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

S Immo: neue Anleihegelder abgegriffen

Der Wiener Immobilieninvestor erganzt sein Bond-Portfolio
um weitere Neuemissionen. Im Eiltempo untergebracht wur-
den zwei festverzinsliche Schuldverschreibungen lber zu-
sammen insgesamt 150 Mio. EUR mit Laufzeiten von sechs
und zwolf Jahren sowie Zinskupons von 1,75 und 2,875%.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

S Immo: Mit den neuen Investorengeldern geht’s auf Shoppingtour. Foto: © S IMMO AG

Nordex: neuer Green Bond in den Wind gestellt

Die Windkraftanlagenpionier retssiert nach vortbergehender
Flaute erneut am Bondmarkt: Platziert wurde eine neue
Anleihe 2018/23 tber 275 Mio. EUR. Die Neuemission ist als
sogenannter ,,Green Bond*“ zertifiziert und dient u.a. der an-
teiligen Tilgung des 2016 begebenen ,,Green Schuldschein®.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit Ruckenwind brachte Nordex seinen neuen Green Bond mit auffrischenden 6,5% p.a.
unter. Foto: © Nordex SE

paragon peilt Umsatzsprung an

Der Automobilelektroniker schaltet einen Gang héher und
kindigt flr das
Beschleunigung seines Wachstums an. Ein Umsatzplus von
Uber 40% soll eingefahren werden — starkste Wachstums-

laufende Geschéftsjahr eine weitere

treiber sind e-Mobilitdt und Karosserie-Kinematik.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Voll Karacho ins neue Geschéftsjahr: paragon gibt Gas und setzt operativ in einen héheren
Gang um. Foto: © paragon AG

Smart Solutions: Ende der Anleihe-Hangepartie

Die Anleihe der kriselnden Beteiligungsholding von Sympa-
tex Technologies verschwindet in Kiirze vom Kurszettel. Nach
dem Vollzug der von den Anleihegldubigern auf der 2ten AGV
abgesegneten Restrukturierung sollen die Bondholder noch
bis Ende Februar abgefunden werden.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ende der Hangepartie: SSH kappt die Anleihehauptforderung und findet Bondholder ab.
Foto: © Sympatex Technologies GmbH
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FCR Immobilien:

Folgeanleihe im Gepéack

Der Immobilieninvestor setzt ein neues

Anleihe-Fundament: Ausgegeben wird

ein neuer 6,0%-Immo-Bond 2018/23

Uber bis zu 25 Mio. EUR. Damit startete

nach REA ein weiterer KMU-Anleihe-

emittent mit neuem Bondangebot in die

noch junge 2018er IBO-Saison.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Auch FCR will mit den frischen Anleihemitteln aussichts-
reiche Immobilienobjekte glinstig ,schieBen*.
Foto: © FCR Immobilien AG

REA IV: Zeichnung angelaufen

Mit der 3,75%-Folgeanleine 2018/25
der Immobilienbeteiligungsgesellschaft
ging in der Vorwoche der erste KMU-
Bond in diesem Jahr 6ffentlich an den
Start. Anleger kénnen die von REA in
Eigenregie zu begebene Anleihe Uber
bis zu 75 Mio. EUR in der Ublichen
1.000er-Stlickelung ordern.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Auf die Platze, fertig, los: REA erdffnet die diesjéhrige
IBO-Saison mit ihrer nunmehr vierten Anleihe.
Foto: © cirquedesprit — stock.adobe.com

ETL Freund & Partner:

KMU-Bond ausplatziert

Die laut eigenen Angaben in Deutsch-
land marktfihrende Steuerberatungs-
gesellschaft zog es zuletzt abermals an
den Bondmarkt. Inzwischen ist das
Emissionsvolumen der 3,5%-Unterneh-
mensanleihe 2017/22 tber 10 Mio. EUR
vollstdndig im Sack und eine Zeichnung
nicht mehr mdglich.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

=

ETL: In puncto Bondemissionen keineswegs Deblitanten —
zuletzt ging‘s abermals auf Investorensuche.
Foto: © fotomek - stock.adobe.com

Royalbeach: insolvent!

im oberbayerischen
Kirchanschdring: Der Spiel- und Sport-
artikelhersteller ist pleitel Nachdem
schon seit Langerem kaum ein Ton-

Paukenschlag

chen aus der Firmenzentrale zu ver-

nehmen war, scheint die Luft jetzt raus

zu sein. So wurde vorldufige Insolvenz-

verwaltung angeordnet.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Bei Royalbeach ist die Luft raus — mit Insolvenz und
Flickzeug zur nachhaltigen Firmenreparatur?
Foto: © Royalbeach Spielwaren & Sportartikel Vertriebs GmbH

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

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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Interview mit

Falk Raudies,

Grinder und Vorstand,
FCR Immobilien AG

BONDGUIDE INTERVIEW

,Wie viel transparenter kann man sein?*

BondGuide im Gesprdch mit Falk Raudies, Griinder und Vor-
stand der FCR Immobilien AG, Uber die Emission von FCR Il
2018/23, diskutable Transparenzauflagen und B-Noten

BondGuide: Herr Raudies, in welche Stadte — oder Lander? —
hat Sie die aktuelle Roadshow gefiihrt, wo und welches sind
die Zielgruppen fur die neue FCR-Anleihe?

Raudies: Angesichts unseres Uberschaubaren Zielvolumens
und des Umstandes, dass wir kein neuer, unbekannter Emit-
tent sind, muss ich gestehen, dass wir eigentlich gar keine so
zu bezeichnende Roadshow durchflihren mussten.

BondGuide: Kann man denn in Eigenregie 25 Mio. EUR
platzieren?

Raudies: Wenn ich das Zeichnungstool der Deutschen Borse
aufrufe, sehe ich einen aktuellen Stand, der unsere Erwar-
tungen jetzt schon libertrifft. Und das sind ja wohl eher
Privatanleger. Sogar dort ist FCR Immobilien mittlerweile ein
Begriff. Zudem haben wir als Vertriebspartner die mwb fair-
trade und Kontor Stéwer aus Miinchen an Bord.

BondGuide: Vielleicht kénnen Sie zunichst einiges zur
besagten frischen Anleihe FCR 2018/23 sagen, immerhin das
groBte Vorhaben dieser Art bisher, nach FCR | und .

Foto: © FCR Immobilien AG

S

-d

FCR-Standorte in Deutschland. Foto: © FCR Immobilien AG

Raudies: Die Anleihe wird mit 6% verzinst, dabei zahlen wir
die Zinsen halbjéhrlich. Die Rendite bei FCR Ill liegt also leicht
Uber 6,0% pro Jahr. Wir haben zudem ein umfangreiches
Sicherungspaket geschnirt, aus grundbuchlicher Absi-
cherung und u.a. einer Ausschittungssperre bei 50% des
JahresiUberschusses.

BondGuide: Wie sieht es mit einer potenziellen Aufstockung
aus, sollte die Nachfrage entsprechend ordentlich ausfallen?
Raudies: Ja und nein. Theoretisch bestlinde die Moglichkeit
Uber einen Nachtrag im Prospekt. Aber praktisch nein: Eine
Aufstockung steht derzeit nirgendwo in unseren Planungen.
Das Anleihevolumen muss zur UmsatzgréBe passen, egal
ob die Nachfrage nach der neuen Anleihe hoch oder nied-
riger ausféllt. Und Sie dirfen dartber hinaus nicht auBer
Acht lassen, dass Eigenkapital momentan weiterhin glins-
tiger ist als Fremdkapital. Wir werden also nur so viel Fremd-
kapital aufnehmen, wie zur Umsetzung unserer Wachstums-
ziele gegenwartig notwendig ist. Nicht weniger — aber auch
sicher nicht mehr als nétig.
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BondGuide: Bei einer der letzten Anleihe-Emissionen —
namentlich Euroboden — wurde ja das Thema freiwillige
Ubererfiillung von Transparenzauflagen adressiert. Besag-
tes Thema hat FCR jedoch nicht 6ffentlich ausgespielt oder
darauf verwiesen — warum eigentlich nicht?

Raudies: Da tun Sie der FCR aber ein wenig unrecht, denn
gerade mit dem Commitment zu einem avisierten Borsen-
gang 2018 der AG haben wir uns sehr, sehr frith bekannt.
Bei den Planen zum Vorhaben einer Anleiheemission waren
wir ebenfalls frlh dran im Januar. Bei jeder wesentlichen
Immobilien-Transaktion geben wir eine Pressemitteilung
heraus — Sie als Presse kénnen die studieren, allerdings auch
Mitbewerber. Und: Wir haben Sie getroffen im Sommer
letzten Jahres, bei lhnen in Frankfurt, zu einem unverbind-
lichen Hintergrundgespréach — géanzlich ohne aktuelles Vor-
haben damals. Wie viel transparenter kann man sein?

BondGuide: Touché. Hier kénnte man aber sagen, |Ihre Vor-
haben 2018 waren da ja eh schon absehbar.

Foto: © FCR Immobilien AG

Raudies: Ins Auge gefasst woméglich, das war ja bekannt,
aber ein halbes Jahr vorher auch nicht mehr. Ich sehe da
Ubrigens das Gegenteil eines Widerspruchs, sondern eine
Bestatigung dessen, was ich zuvor erlduterte: Die FCR ist
schon ohne Aktiennotierung transparent, wird dies mit einer
weiteren Anleihe zumindest nicht weniger als vorher sein,
und mit einem potenziellen Schritt an die Borse via Aktien
ohnehin nicht.

Anzeige

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

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de
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Foto: © FCR Immobilien AG

BondGuide: Wann kommt der Bérsengang denn?

Raudies: Jetzt machen wir erst einmal die Folgeanleihe, um
die es sich hier dreht. Bezlglich eines angestrebten Bérsen-
gangs 2018 sind wir in Wartestellung und wenn man in den
Kalender schaut, sicherlich im Plan: Wir haben gerade mal
Februar.

BondGuide: Schweifen wir kurz ab auf das Thema Eigen-
kapital und damit potentieller Bérsengang — zu dem sich
FCR ja recht friih, also schon vorletztes Jahr, bekannt hatte
fur eben 2018. Wird eine Handelbarkeit der Aktie denn von —
es kann ja verschiedene Interessen geben — Anteilseignern,
dem Research, sogar der Rating-Agentur gefordert?

Raudies: Ganz klar: nein. Gefordert wird nichts. Die Inte-
ressenlagen sind wirklich sehr unterschiedlich. Lassen Sie
uns unterscheiden zwischen Fremd- und Eigenkapital-
investoren-Interessen. Hier geht es darum, wie weit man
sein Geschéaftsmodell gegenliber den Mitbewerbern 6ffnet
beispielsweise. Banken wiederum haben eine bdérsen-
notierte AG wegen ihres Kapitalzugangs und der zusétzlichen
Transparenzpflichten naturgemaB gern und zeigen sich dann
auch bei Fremdkapitalthemen offener. Eine parallele Notie-

Foto: © FCR Immobilien AG

rung von Aktien zu einer oder mehreren Anleihen ist sicher-
lich vorteilhaft im Unternehmenssinne - aber auch fiir
Investoren.

BondGuide: Wenn man die regionalen Aktivitdten der FCR
anschaut, springt ins Auge, dass v.a. Bayern, Baden-Wrt-
temberg, auch Berlin, gar nicht in lhrem Fokus zu stehen
scheinen. Ist da etwa ein ,,Geschmackle“?

Raudies: Das ist so zwar nicht beabsichtigt, aber tatsachlich
hat es Griinde: Wir avisieren sogenannte B-Stadte, oder:
Sekundarlagen, meiden also die teuren Pflaster mit ihren
wenig akzeptablen Verkaufs- oder Mietrenditen. Geografisch
bedingt gibt es in Bundeslédndern wie Niedersachsen einfach
mehr sekundére Lagen und damit Betatigungsraum flr eine
FCR. Und nicht zu vergessen: Ich wirde die FCR als im
Wachstum befindlich veranschlagen — wir hatten Ende 2017
insgesamt 41 Immobilien mit rund 140.000 gm vermietbarer
Flache im Portfolio — allein deshalb kénnen wir noch nicht
alle Bundeslander gleichgewichtet bedacht vorfinden.

Foto: © FCR Immobilien AG

BondGuide: Falls, und nur falls, die aktuelle Anleihe FCR I
rasch ausplatziert ware, oder z.B. auch ein Institutioneller
mit einer gréBeren Summe herlberkdme — kénnten Sie die
Volumen Uberhaupt zeitnah allokieren? Immerhin ist es keine
Aufgabe, gréBere Volumen zu horten — zumal bei 6,0% ,,Straf-
zinsen® in der aktuellen Ausgestaltung, sollte es so sein.
Raudies: Da kann ich Sie beruhigen: Die FCR hat geniigend
Projekte in der Pipeline, bei denen wir deutlich einstellige
Millionen-Betrége investieren. Stattdessen war es umgekehrt
so, dass wir nicht alles wahrnehmen konnten, was wir auf
dem Tisch hatten.

BondGuide: Herr Raudies, ganz herzlichen Dank fir das
aufschlussreiche Gesprach.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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Interview mit
Ulrich Jehle,

BONDGUIDE INTERVIEW

Jurgen Steinhauser,
Grinder und Geschéftsflhrer
Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH (REA)

,Pen Wachstumsschub und die neue Anleihe in Ruhe strategisch

vorbereitet”

BondGuide im Gesprdch mit Ulrich Jehle und Jirgen Stein-
hauser, Grinder und Geschéftsflihrer der Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH (REA), Uber die aktuelle KMU-Anleihe-
emission, den Schwenk in der operativen Geschéftsausrichtung
und eine angepeilte Kommunikationsoffensive.

BondGuide: Herr Jehle, Herr Steinhauser, wir steigen gleich
mal direkt ein: Warum wieder eine Unternehmensanleihe?
Der Kapitalmarkt hatte Sie ja nicht immer verstandnisvoll
bedacht, als Sie 2015 ein Problem mit der Anleihelaufzeit
hatten. Dann kam fir REA Il, ehemals Maritim Vertrieb, aber
eine Vollplatzierung der 50 Mio. EUR zustande. Ein Wechsel-
bad der Gefiihle?

Jehle: Das stimmt — da hatte uns die Zeitschiene einen Streich
gespielt. Mit der urspriinglich gew&hlten Laufzeit von drei-
einhalb Jahren bei der Anleihe, damals Maritim Vertrieb, haben
wir uns einfach einen Puffer unterschlagen. Das flhrte zu
unndtigen Diskussionen. Diese wollten wir keinesfalls noch
einmal haben. Daher haben wir Konsequenzen gezogen.

BondGuide: ... und dann ja auch mal eben das Geschéfts-
modell 100% ausgetauscht fir die Folgeanleihe.
Steinhauser: Die projektbezogene Geschichte mit den Schlepp-
schiffen ging 2015 zu Ende. Das war absehbar und eigentlich
auch schon bei Begebung der Anleihe 2012 so gedacht. Wir
haben den Plan des Strategieschwenks schon sehr friih-
zeitig entwickelt und unsere alte Netzwerkidee aufgriffen,
die da lautete: bezahlbaren Wohnraum als Anlageklasse in
den Fokus zu rlicken. Mit der Vollplatzierung der damals ers-
ten REA-Anleihe haben wir offenbar auch den Nerv der Zeit
bei Investoren getroffen.

Jehle: Ja — ein Uberschaubares Produkt, fir eine nachhaltige
Investition. Um jetzt weiter wachsen zu kénnen, genau daftr
ist ja unsere Folgeanleihe 2018/25 gedacht.

Foto: © Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH

BondGuide: Die Laufzeit von sieben Jahren weicht einiger-
maBen von der Norm ab. Haben Sie von der damaligen — um
ehrlich zu sein: spitz auf Knopf genahten — ersten Erfahrung
seinerzeit mit Maritim etwas ins Heute mitgenommen?
Jehle: Da muss man unterscheiden. Das Geschéaft mit den
Schleppschiffen war sehr statisch — Wachstum oder Wert-
steigerung waren dabei kaum mdoglich.

Steinhauser: Bei Immobilien ist das anders, so planen wir
ein Wachstum auf bis zu 5.000 Einheiten im Bestand bis
zum Jahr 2020. Bis man die Rickfllisse aus dem Zukauf hat,
gehen allerdings einige Jahre ins Land — daher die Laufzeit
von sieben Jahren. Fir eine Entwicklungszeit im Portfolio
geht man in der Regel von drei bis funf Jahren aus, auch
»Vierjahresplan“ genannt in der Branche. Kurzum: Dieses
Mal wollten wir auf Nummer sicher gehen, und haben
diesen Wachstumsschub und die Anleihe in Ruhe stra-
tegisch vorbereitet und ebenso kalkuliert.

BondGuide: Der Wortlaut ,Notierung im ersten Halbjahr
2018 geplant” ist doch sicherlich nur Staffage. Weshalb also
eine so schwammige Formulierung — oder planen Sie doch


http://www.bondguide.de/topnews/zeichnungsfrist-bei-rea-beginnt-heute/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/rea-neue-anleihe-vor-zeichnungsstart/
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tatséchlich noch ein sogenanntes ,Qualitdtssegment” wie
Scale?

Jehle: Das Zuspiel hole ich mir direkt ab: Natiirlich soll das
Listing zeitnah erfolgen, héchstwahrscheinlich an der
Bérse Hamburg wie bisher auch. Wir waren in diesem
Punkt schlicht etwas spé&t dran mit der Planung, daher wurde
die Formulierung offen gehalten, aber der Schritt ist tatsach-
lich nur pro forma. Und wir werden ihn mit Sicherheit kurz-
fristig gehen.

BondGuide: Moment, wieso Hamburg? Fir Ihre ehemaligen
Schlepperschiffe ware Destination Hamburg sicher nahe
liegend — lebt die REA noch in ihrer Maritim-Vergangenheit?
Steinhauser: Klingt logisch, aber es hat doch einen etwas
anderen Grund: Die REA bleibt der Bérse Hamburg weiter
verbunden, da sie uns bei den vorherigen Listings so gut
unterstitzte. Es ist wie im FuBball: ,,Never change a winning
team*”.

BondGuide: Nun wird die neue Anleihe in Eigenemission
vertrieben. Funktioniert das angesichts des doch nicht ganz
so knappen Volumens? Bis zu 75 Mio. EUR in Eigenregie
sind sportlich. AuBerdem ohne Umtauschangebot an beste-
hende Anleger.

Jehle: Tats&chlich konnten wir uns in den vergangenen Jahren
ein sehr gutes Netzwerk aus interessierten Investoren
aufbauen, darunter sind auch viele Institutionelle. Hier
muss man allerdings hervorheben, dass 75 Mio. EUR das
absolute Maximum sind, das vertretbar wére. Also mit
anderen Worten handelt es sich um ein echtes ,,bis zu“.
Steinhauser: Bisherige Investoren halten ihre Anleihen. Des-
wegen haben wir keinen Umtausch eingebaut. Mit dieser
Anleihe wollen wir uns also neuen Anlegerkreisen 6ffnen.

BondGuide: Und: Gibt es ein Abbruchkriterium oder der-
gleichen, also ein Mindestvolumen, oder auch eine Auf-
stockungsaussicht, sollte es ganz prima laufen?

Jehle: Nein, ein Abbruchkriterium gibt es nicht. Die Wohn-
einheiten, die die REA kauft, haben gewisse ein- bis zwei-
stellige MillionengréBen, d.h. dies lasst sich stets darstellen.
Steinhauser: Man muss schon sagen, dass wir selbst die
komplette Summe investieren kdnnten, da wir standig ver-
schiedene Objekte in der Prifung haben. Nicht auf einen
Schlag, aber verteilt.

Jehle: Auf der anderen Seite sind wir realistisch und gehen
nicht davon aus, die 75 Mio. EUR iiber Nacht einsammeln
zu kénnen. Wir kdnnen dem aktuellen Zeichnungsstand
entsprechend investieren. Eine Aufstockung wére weder
sinnvoll noch haben wir diese Méglichkeit vorgesehen.

BondGuide: Nun stand Maritim Vertrieb damals, heute sind
Sie REA, in der Kritik frei nach dem Motto: ,,Wir sehen uns
dann in einigen Jahren bei der ndchsten Platzierung.” Das
ist kein sonderlich kapitalmarktaffines Setup nach Bond-
Guide-Auslegung.

Jehle: Und da haben Sie Recht. Wir waren wirklich ruhig
und quasi anonym am Kapitalmarkt unterwegs. Operativ
war und ist alles okay, aber wir kbnnen nachvollziehen,
wenn Investoren mehr Transparenz haben modchten und
etwas frequenter Uber gewisse Dinge oder Sachsténde
informiert zu werden winschen.

Steinhauser: Und dies méchten wir mit dieser vierten
Anleihe deutlich besser machen. Es stimmt, dass uns das
von auch Investorenseite angetragen wurde. Mittlerweile
haben wir eine IR-Agentur eingeschaltet, Blogs laufen, wir
werden einen Newsletter machen usw.

Jehle: Nichts davon lasst jemanden operativ besser werden,
aber der Informationsfluss soll sich klar verbessern. Das
ist unser Ziel und daran arbeiten wir, wie Sie sehen. Inso-
fern haben wir den Wink mit dem Zaunpfahl verstanden.

BondGuide: Wére es zu viel erwartet, Sie einmal pro Jahr auf
einer Konferenz zu sehen?

Steinhauser: Nein, ganz und gar nicht. Mein Kollege und ich
sind uns einig, dass wir da ein wenig mehr machen sollten —
und kénnen.

BondGuide: Meine Herren, ganz herzlichen Dank flir die kurz-
fristigen Einblicke!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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KOMMENTAR

von
Jakob Fichtner,
Bondwelt.de

Der Markt wird langfristig nur durch Qualitét berlebensfédhig
sein: Transparenz und Aufkldrung sind dafiir ein wesentliches
Fundament.

Es ist gut zu sehen, dass der Markt fiir KMU-Anleihen wei-
terhin Zuspruch von Seiten der Investoren erfahrt, denn
die angekindigten Transaktionen seit Anfang des Jahres
werden voraussichtlich alle abgeschlossen werden. In Zeiten
aufkommender Unsicherheiten und damit einhergehenden
gréBeren Ausschlagen auf den globalen Kapitalmarkten ist es
umso wichtiger, dass es effiziente lokale Kapitalméarkte gibt,
an denen Investoren und Emittenten in einem verlasslichen
Umfeld tétig sein kdnnen.

Das Funktionieren des Mittelstandsanleihemarktes -
ungeachtet zwischenzeitlicher negativer Nachrichtenlage -
beweist einmal mehr, dass sich dieser Markt im deutsch-
sprachigen Raum etabliert hat. Und zudem die Mdglichkeit,
weiteres Wachstum und Zuspruch von Investoren und
Emittenten zu erhalten, insbesondere dann, wenn die globa-
len Méarkte von Cryptowahrungen, Zinsanstiegen und politi-

schen Borsen beherrscht werden.

Foto: © Xaver Klaussner — stock.adobe.com
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Als Investor in festverzinslichen Instrumenten sucht man die
Gewissheit fir zuklnftige Stabilitdt des Emittenten. Denn
anders als bei Aktien sind nur sehr begrenzt Wertsteige-
rungen zu erwarten. Und ebenfalls anders als bei Aktien steht
der Kapitalerhalt neben den regelmaBigen Zinszahlungen
im Vordergrund.

Die Frage ist also, was passiert, wenn der Emittent sich nicht
nach Plan entwickelt und es zu Schwierigkeiten kommt. Der
Kurs der Anleihe wiirde dann sinken, bis zu einem Rest-
wert an den Aktiva des Unternehmens. Zum einen ist es also
wichtig einzuschétzen, wie die Wahrscheinlichkeit ist, dass
etwas evtl. nicht nach Plan des Emittenten verlduft, und zum
anderen, wie schnell man in einem solchen Falle davon erfah-
ren wirde — um von seinem Kiindigungs- bzw. Verkaufsrecht
Gebrauch machen zu kénnen.

Es ist also wichtig Kredibilitat, Bonitat und somit Ausfall-
wahrscheinlichkeit eines Emittenten VOR der Zeichnung
zu verstehen. Neben der Bonitat des Emittenten (Stichwort:
Rating) ist eben auch die Struktur einer Emission hier maB-
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geblich. Bonitatsschwache Unternehmen erhalten durchaus
auch Kredite, aber die Bedingungen dieser missen eben
dem Fall entsprechend ausfallen. Denn nur durch die Struk-
tur und wesentliche Sicherheitenaspekte zugunsten des
Investors kann man moglichst frih erfahren, wenn etwas
nicht Plan verlauft und man zu einer Entscheidung kommen
muss.

Je nach Stabilitdt des Geschaftsmodells des Emittenten
sowie seiner allgemeinen Bonitét sind natdrlich unterschied-
liche Klauseln- und Kontrollmechanismen gefordert. Eine
Bank wird auch einem Unternehmen aus dem DAX-30 einen
Kredit zu anderen Bedingungen geben als einem weniger
etablierten Unternehmen mit stark schwankenden Einnah-
men aus dem operativen Geschaft oder einem, das bereits
umfangreich Kredite und Kapitalmarktfinanzierungen auf-
genommen hat. Auch die Kapitalmarkte differenzieren hier
klar zwischen ,Investment-Grade® (gute/sehr gute Bonitat)
und ,High Yield” (Hochzins-Anleihen) mit schwacherem Profil
und somit héherer Ausfallwahrscheinlichkeit wahrend der
Laufzeit der Investition.

Bei Letzteren wird ein Kapitalgeber nicht nur eine héhere
Verzinsung verlangen, sondern auch die Mittel zu deutlich
umfangreicheren und strengeren Bedingungen (,,Covenant-
Paket“) ausreichen. Dies dient dazu, dass das Unternehmen
auch halt, was es verspricht und gewisse Regeln im wirt-
schaftlichen und finanziellen Handeln einhalt. Sollten diese
mal nicht eingehalten werden kénnen, so hat dies Rechts-
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folgen bis hin zu einem Kindigungsrecht fir die Bondinves-
toren.

Zunachst aber dienen Covenants in erster Linie als Friih-
warnsystem. Wenn also etwas in diese Richtung definiert ist,
so ist das Unternehmen verpflichtet, seine Investoren dari-
ber zu informieren und diese so in ihren Entscheidungen zu
unterstutzen. Nicht zuletzt als Zeichen der Wertschatzung
zwischen Investor und Emittent ist dies ein wichtiges Ele-
ment.

Es ist bezeichnend, dass im Mittelstandsanleihemarkt bisher
wenig Augenmerk auf das Thema der Sicherheitenaspek-
te zugunsten der Investoren gelegt wurde — und genauso
ist nun wesentlich, dass dieser Malus nachgeholt wird. Denn
das lehrt die Erfahrung im Mittelstandsanleihenmarkt der
letzten Jahre.

Natlrlich kann nicht jeder Bondinvestor die Fahigkeiten eines
Kreditspezialisten entwickeln und in einen qualifizierten Dia-
log mit dem jeweiligen Emittenten treten, um notwendige
Covenants einzufordern. Aus dieser Idee heraus ist die
Plattform BondWelt entstanden.

Bondwelt analysiert die Covenantstruktur einer neuen
Anleihe und ordnet diese innerhalb des Marktes ein. So kann
jeder Investor vor einer mdglichen Zeichnung sehen, wie
die Anleihe im Vergleich zu anderen festverzinslichen Wert-
papieren anderer Emittenten abschneidet und welche Sicher-
heitsmechanismen, Covenants und Frihwarnindikatoren Teil
der Emissionsstruktur sind.

Bei Interesse am Bondmarkt und zeichnungsfahigen An-

leihen wird man auf der Webseite von Bondwelt zeitnah Gber
neue festverzinsliche Instrumente informiert.

www.bondwelt.de

jakob.fichtner@bondwelt.de

https://twitter.com/BondWelt

www.facebook.com/BondWelt/

B3« OFE

www.linkedin.com/company/bondwelt/
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SPECIAL

von

Stefan Schauer,

a;

Wandelanleinen boomen

Der globale Wandelanleihenmarkt ist im Januar 2018 deutlich
gewachsen. Mit mehr als 15 Mrd. USD erreicht das bisherige
Emissionsvolumen am Primédrmarkt den héchsten Stand seit
zehn Jahren.

Damit wéachst fir Wandelanleihen-Investoren das verfligbare
Anlageuniversum. Wandelanleihen verbinden die Eigenschaf-
ten von Aktien und Anleihen in einem Papier und sind damit
besonders fir Umbruchphasen an den Kapitalmérkten geeig-
net, beispielsweise in Zeiten steigender Zinsen.

Das wachsende Interesse an dieser Anlageklasse |&sst sich
auch an dem vor 12 Monaten aufgelegten Lupus alpha Global
Convertible Bonds (ISIN: LU1535992389) ablesen, der bei einer
Performance von 4,4% in dieser Zeit tiber 50 Mio. EUR ein-
sammeln konnte. Insgesamt verwaltet Lupus alpha in der globa-
len Wandelanleihen-Strategie tiber 180 Mio. EUR Anlagegelder.

Wandelanleihen in Zeiten steigender Zinsen

Portfolio Manager,
Lupus alpha Global Convertible Bonds

Marc-Alexander Knief3,

Markt fir Wandelanleihen ist in Bewegung

Ende Januar 2018 lag das Volumen der Neuemissionen
weltweit bei 15,3 Mrd. USD und damit doppelt so hoch
wie zu Beginn 2017. Das ist der beste Emissionsstart seit
zehn Jahren. Angeflihrt wurde die starke Emissionstatig-
keit von Asien und den USA. Unter anderem wurden neue
Titel von Western Digital, Michelin und Country Garden
emittiert. Viele Unternehmen nutzen das derzeit noch glns-
tige Zinsniveau, um sich mit Wandelanleihen zu refinan-
zieren und damit ihre Wachstumsmdglichkeiten auszu-
schopfen.

Nach fast neun Jahren Hausse an den Aktienmarkten erwar-
ten viele Anleger unruhigere Zeiten. AuBerdem dirften die
Zinsen weiterhin leicht steigen. In diesem Umfeld sind
Wandelanleihen aufgrund ihrer Mischform zwischen Aktie
und Anleihe eine gute Anlagealternative.

US Treasuries : +100bps US Treasuries : +69bps US Treasuries: +74bps

8%

6%

4%
2%

o

-2%
-4%

-6%
Juni bis September 2003
B \Wandelanleihen Aktien

Mai bis Juli 2013

Unternehmensanleihen

Oktober bis Dezember 2016

Quelle: Lupus alpha Global Convertible Bonds, BofA Merrill Lynch Global Research. US Unternehmensanleihen: 50% High Yield Index HOA0/50% IG Index COAQ, Convertible Bond Index

VXAQ, US Aktien S&P 500 Index. Stand: 31.12.2016.
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Wandelanleihen kombinieren die Eigenschaften von
Aktien und Anleihen in einem Papier: Sie profitieren von stei-
genden Aktienmarkten, sind aber gleichzeitig Uber die Anlei-
hekomponente nach unten abgesichert. Dank ihrer hybriden
Struktur passen sich Wandelanleihen nahezu automatisch an
das jeweilige Marktumfeld an. Bei steigenden Aktienkursen
steht die Partizipation im Vordergrund, bei fallenden Kursen
begrenzt der Anleihecharakter mdgliche Verluste. Diese
Eigenschaft nennen wir Konvexitat. Dadurch sind Wandel-
anleihen besonders in unsicheren Marktphasen ein gutes

Die positive Entwicklung der Anlageklasse Wandelanlei-
hen spiegelt auch der am 6. Februar 2017 aufgelegte Lupus
alpha Global Convertible Bonds wider. Dieser erzielte in
seinem ersten Jahr seit Auflegung eine Rendite von 4,4% bei
einer Volatilitdt von 3,6% p.a. Damit konnte der Fonds seine
Benchmark, den Thomson Reuters Global Focus Convertible
Bonds Hedged (EUR) Index (3,3%), Ubertreffen und ein
besseres Ergebnis als vergleichbare Produkte erzielen. Wir
steuern den Fonds sehr aktiv, um ihn je nach Marktphase
entsprechend positionieren zu kénnen. Ziel ist es, dass das

Diversifikationsinstrument. gesamte Portfolio die Konvexitat der Anlageklasse méglichst
stark abbildet. Denn dann ist das Verhaltnis von Chance und
Dies gilt insbesondere fir Phasen steigender Zinsen, wie  Schutz gerade in volatilen Marktphasen am gréBten.
aktuell. Denn im Unterschied zu klassischen Renten-
papieren reagieren Wandelanleihen hier weit weniger
stark. So zeigt eine Analyse der verschiedenen Zinsanstiegs-
phasen seit 2001, dass sich ein globales Wandelanleihen-
Portfolio in diesen Phasen deutlich positiver entwickelt hat
als Staats- und Unternehmensanleihen. Vor diesem Hinter-
grund haben sich 2018 globale Wandelanleihen erneut von
der negativen Entwicklung am Bondmarkt abkoppeln kénnen

und weisen mit 1,2% ein deutliches Kursplus im Januar auf.

Der Fokus des inzwischen tiber 50 Mio. EUR groBBen Lupus
alpha Global Convertible Bonds liegt auf klassischen
Wandelanleihen und Umtauschanleihen mit einem durch-
schnittlichen Rating von BBB. Aufgrund des steigenden
Interesses auf Anlegerseite hat Lupus alpha Mitte Januar
2018 eine Retail-Shareklasse flr den Lupus alpha Glo-
bal Convertible Bonds (ISIN: LU1717012527) aufgelegt.
Anfang Méarz folgt ein weiterer Wandelanleihenfonds.

Anzeige
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Ubersicht laufende Emissionen & Einschatzungen
von BondGuide

Anleiheiibersicht — REA Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH IV Anleiheiibersicht — FCR Immobilien Il

Laufzeit 2018-25 Laufzeit 2018-23

Kupon i 3,75% Kupon i 6,0%, hj. Zahlweise
Volumen i bis zu 75 Mio. EUR Volumen i bis zu 25 Mio. EUR
Zeichnungsfrist i lauft Zeichnungsfrist i vorerst bis 16. Feb.
Notierung i Freiverkehr Hamburg Notierung i Freiverkehr Frankfurt
Betreuung i — [Eigenemission] Betreuung i mwb fairtrade

IR E inhouse + newskontor IR E inhouse + edicto
Bewertung — REA Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH IV Bewertung — FCR Immaobilien Il
Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: o Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: o
Peergroup-Vergleich: * Peergroup-Vergleich: e

.

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.): Kennzahlen (Zinsdeckung etc.):

ok

Covenants: = Covenants:

ok

Liquiditat im Handel (e) e Liquiditat im Handel (e)

**** (interessant — *xx (attraktiv —

Fazit by BondGuide i
zeichnen oder kaufen)

IR/Bond-IR: il IR/Bond-IR: | ek
E Fazit by BondGuide ;

zeichnen oder kaufen)

A
(

Foto: © fotogestoeber — stock.adobe.com




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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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 P
(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 | 50 ja | 875%:CCC?  Fion )&
(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
Photon Energy | 3 Erneuerbare Energien 3 Mrz 13 3 FV FRA 3 8 3 nein 3 8,00% 3 BB-? 3 Eigenemission 3 *
(2018) | ATHELE ] ! | | | 1 (CR) | |
Eyemaxx Il  Immobilien Mrz 13 ' FVFRA 9/ ja | 7,88% BB  Dero Bank'"
(2019) | ATTM2T ] ! 0 0 0 1 (CR) 0 0
Deutsche Borse |l 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 | FV FRA 85 ja | 875% BB + Oddo Seydler Bank i
(2018) 'A1R1A4 ; ; ! ! ! | (S&P) : :
Constantin Il ' Medien & Sport {Apr 13  FVFRA 651 ja 1 7,00% + Oddo Seydler Bank
(2018) | A1RO7C ] ! | | | | | |
Stern Immobilien " Immobilien Mai 13 ' FVFRA & | 17| nein | 6,25% | BB+ | Dero Bank'" 16
(2018) . A1TM8Z ] | m:access . . . | (SR) . .
S&T ' IT-Dienstleister Mai 13 PV FRA 15 ja | 7,25% BBB-Y + Oddo Seydler Bank v
(2018) P ATHILL ] ! | | | 1 (CR) | |
PNE Wind ' Emeuerbare Energien  (Mai/Sep 18 Prime Standard | 1000 ja | 800% BB * M.M. Warburg (AS), P
(2018) ' A1RO74 ; ; : : : ' (CR) ' Oddo Seydler Bank :
Sanha  Heizung & Sanitér {Mai 18/Jan 14 | FV FRA 371 ja 1 7,75% B  equinet Bank P
(2028) | ATTNAT ] ! | | | | (CR) | |
Timeless Homes  Immobilien ‘Jun 18 PMDUS(C) 10 nbek. | 9,00% !  Schnigge i
(2020) | ATRO9H ] ! i i i i i i
More & More ' Modehéndier {Jun 18/Feb 14  FV'S 8/ ja | 813% CCY * quirin bank v
(2018) | ATTND4 ] ! | | | | (CR) | |
paragon | | Automotive ‘Jun13/Mrz 14 | FV FRA | 131 ja | 7,25% BB+? . Oddo Seydler Bank | x
(2018) ' AITND9 ; ; ! ! ! ' (CR) ! !

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
Metalcorp |  Metallhandler {Jun 18/Mai 14 FV FRA 390 ja | 875% BB  Schnigge (AS), DICAMA (LP)
(2018) | ATHLTD ] ! | | | | (CR) | |
Peine  Modehéndler “Jun/Jul 13 FVS 41 nein 1 800%  CY * quirin Bank i
(2018) | ATTNFX ] ! i i i | (CR) i i
BioEnergie Taufkirchen | Energieversorger [Jul 13 | m:access | 151 ja | 6,50% : BBB-% | GCl Management Consulting | *
(2020) | ATTNHC ] ! | | | | (SR) | |
Deutsche Rohstoff |  Rohstoffe “Jul/Sep 13 ' FVFRA 161 nein | 8,00% ! BB’ ' ICF
(2018) | ATRO7G ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
DIC Asset Il  Immobilien {Jul18/Feb 14 Prime Standard | 1000 ja 1 575%:  Baader Bank P
(2018) L ATTNJ2 ] ! | | | | | |
TAG Immobilien |  Immobilien {Jul18/Feb 14 ' Prime Standard | 3101 ja i 518%: + Oddo Seydler Bank L
(2018) | ATTNFU ] ! 0 0 0 i i i
Minaya Capital WA ' Betelligungen ‘Aug 13 PMDUS(C) 31 ja 1 7,00%:  Acon Actienbank v
(2018) | ATX3H1 ] ! | | | | | |
VST Building Tech.  Bautechnologie (Sep/Okt 18 | FVFRA 6 nein : 850%  CCCY  Dero Bank™
(2019) | ATHPZD ] ! i i i | (CR) i i
IPM  Immobilien [0kt 13 FVS&FRA 151 ja 1 500%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | ATXBNK ] ! | | | | | |
Ferratum | ' Finanzdienstleister Okt 13 ' Scale® 250 ja | 800% BBB+® IICF
(2018) | ATX3VZ ] ! 0 0 0 1 (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 e
(2018) L ATYCQ4 ] ! | | | | | |
PORRII  Baudienstleister ‘Nov 13 | FV FRA 500 ja | 6,25%: ' Steubing P
(2018) | ATHSNV ] ! 0 0 0 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 | 171 ja 1 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) | A1YC44 ] ! | | | | | |
DEWB Industriebeteiigungen  +Apr 14 FV FRA 10 ja i 6,00%: + Oddo Seydler Bank
(2019) AT1QF7 : : : . : : :
Senivita Soz. GS ' Plegeeinrichtungen Mai 14 | FVFRA 221 nein | 800%  B- + ICF, Blattchen FA L
(2019/unbegr) ' AIXFUZ ; ; ! ! ! ' (EH) ! !
HanseYachts Il ' Boots- und Yachtbau | Mai 14 | FV FRA 181 nein | 8,00% ! ' Steubing
(2019) | A11QHZ ] ! i i i i i i
TAG Immobilien Il  Immobilien ‘Jun 14 | Prime Standard | 1250 ja 1 8,75% + Oddo Seydler Bank P
(2020) | A12T10 ] ! | | | | | |
Underberg Il ' Spirituosen Jul14 FVFRA 301 ja 1 613% B+ + Oddo Seydler Bank P
(2021) | AT1QR1 ] ! i i i | (CR) i i
UBM Development |  Immobilien ' Jul/Dez 14, ' Scale® &FV M6 ja 1 4,88%: 1IKB,
(2019) L A1ZKZE Mrz 15 | Wien . . . . | Steubing & quirin (Aufstockung) |
3W Power |l ' Energie ‘Aug 14 FV FRA 451 ja 110,00% + Oddo Seydler Bank i
(2019) | A12JZB ] ! 0 0 0 0 0 0
Eyemaxx IV  Immobilien ‘Sep 14 | FVFRA 211 nein | 800% BBY 'ICF
(2020) | A12T37 ] ! | | | 1 (CR) | |
DIC Asset Il  Immobilien {Sep 14/Apr 16 Prime Standard | 1750 ja 1 4,63% ' Bankhaus Lampe (AS), P
(2019) | A12T64 ] 1 . . . . 1 Oddo Seydler Bank (LP) .
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 ) £
(2019) ' A1YC5F ; ; ! ! '+ Bonus ! : :

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
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SG Witten/Herdecke ' Studiendarlehen INov 14 PMDUS(B) 81 ja 1 3,60%: ' AALTO Capital
(2024) | A12UD9 ] ! | | | | | |
Procar |l ' Autohandel ‘Dez 14  FVDUS 10 ja 1 7,25% BB  Schnigge
(2019) | A18SLE ] ! i i i | (CR) i i
Neue ZWL Zahnradwerk II . Automotive Feb 15 | FV FRA | 25, ja . 7,50%  BY | Steubing (AS), DICAMA (LP) e
(2021) | A13SAD ] ! | | | | (CR) | |
Adler Real Estate |l  Immobilien {Apr/Okt 15, Prime Standard ! 500 ja | 475%BBY + Oddo Seydler Bank
(2020) ' A14J3Z CApri7 ; : : : ' (S&P) : :
Senivita Social WA ' Pflegeeinrichtungen Mai 15 FVFRA 451 nein | 6,50% ' BB-" | ICF P
(2020 | A13SHL ] ! | | | | (EH) | |
Katjes Il ' Betelligungen ‘Mai156&17  FVDUS&FRA 9% ja | 550%: BB ' Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ™
(2020) | A161F9 ] ! 0 0 0 | (CR) 0 0
JDC Pool ' Finanzdienstleister Mai/Jun 15 | FVFRA 151 ja 1 6,00%: ' Steubing
(2020) | A14J9D ] ! | | | | | |
Stauder Il ' Bierbrauerei ‘Jun 15 FVFRA 101 ja | 650% B+ ' ICF
(2022) | A161L0 ] ! i i i | (CR) i i
DSWB | ' Studentenwohnheime  {Jun/Nov15 PV FRA 771 nein | 4,68% ' BBY ' IKB, equinet Bank, N
(2020) " A1ZWeU ; ; ! ! ! ' (CR) ' BankM (Co-Lead) !
Underberg Il ' Spirituosen Jul 15 ' FV FRA 30: ja | 538% B+ + Oddo Seydler Bank P
(2020)  A13SHW ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
Lang & Cie RE  Immobilien ‘Aug 15 FVFRA 15 ja | 688%: | ICF
(2018) | A161YX ] ! | | | | | |
Deutsche Borse |ll  Borsenbetreioer ‘Aug 15 ' Prime Standard | 600 ja | 2,75% AA ' Deutsche Bank (AS), BNP,
(2041) L A161W6 ] 1 . . . | (S&P) | Goldman Sachs, Morgan Stanley |
Deutsche Borse IV  Borsenbetreiber [0kt 15 | Prime Standard | 5001 ja i 1,68%:  Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), | *
(2025) " A1684V ; ; ! ! ! ' (S&P) ' UBS !
3W Power WA ' Energie ‘Nov 15 FV FRA 141 ja 1 550%: + Oddo Seydler Bank i
(2020) | A1Z9U5 ] ! i i i i i i
BeA Behrens I 3 Befestigungstechnik 3 Nov 15 3 Scale™ 3 22 3 nein 3 7,75% 3 BB-? 3 quirin bank 3 o
(2020) | A161Y5 ] ! | | | | (EH) | |
publity WA  Immobilien Nov/Dez 16 &  FV FRA 500 ja ! 38,50%: ' quirin bank o
(2020) ' A169GM ‘Mai 17 ; : : : : : :
mybet Holding WA | + Sportwetten & Online-Casino | Dez 15 | FVFRA 0/ ja 1 625%: + Oddo Seydler Bank L
(2020) | ATX3G ] ! | | | | | |
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) 1 Beteligungen 1 Dez 15 ' FV HH 50 | nbek. | 3,75% ! ' Eigenemission P
(2020) | A1683U ] ! 0 0 0 0 0 0
Underberg IV ' Spirituosen 1 Dez 15 FVFRA 200 ja | 500% B+ + Oddo Seydler Bank P
(2018) | A16823 ] ! | | | | (CR) | |
UBM Development Il  Immobilien 1 Dez 15 ' Scale’ &FV 750 ja | 4,26% ' quirin bank
(2020) . A18UQM ] ' Wien ) ) ) ) ) )
Eyemaxx V " Immobilien ‘Mrz 16 | FV FRA | 30 ja  7,00% BBB-* | Small&Mid Cap B 1w
(2021) | A2AAKQ ] ! | | | | (CR) | |
Karlsberg Brauerei Il 3 Bierbrauerei 3 Apr 16 3 Scale™ 3 40 3 ja 3 5,25% 3 BB-? 3 Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) 3 o
(2021) | A2AATX ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
4finance 1 Finanzdienstleister 1 Mai 16 1 Prime Standard 1 150 1 ja 1 11,25% 1 B+ 1 Wallich & Matthes, Dero Bank'" 1 o
(2021) | A181ZP ] ! | | | | (S&P) | |
DSWB I ' Studentenwohnheime ¢ Jun 16 ' FV FRA 641 ja | 450% BBB- i equinet Bank o
(2028) | A181TF ] ! 0 0 0 . (CR) 0 0
Dt. Bildung SF II ' Studiendarlehen ‘Jun 16 PMDUS(C) 100 ja 1 4,00%:  Small & Mid Cap 1B
(2026) | A2AAVM ] ! | | | | | |
Ferratum Il 1 Finanzdienstleister 1 Jun 16 1 Scale' 1 25 1 nein 1 4,88% 1 BBB+? 1 ICF 1 o
(2019) | A2AAR2 ] ! i i i | (CR) i i

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

FC Schalke 04 IlI
(2023)

FC Schalke 04 i
(2021)

Prokon
(2030)

Singulus Il
(2021)

Deutsche Rohstoff Il

(2021)

FCR Immobilien II
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries |l

(2021)

ETL Freund & Partner |l

(2024)

Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode |l
(2022)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il
(2022)

Homann Il
(2022)

BDT Automation |l
(2024)

E7-Timberland IlI
(2022)

E7-Timberland Il
(2021)

E7-Timberland |
(2020)

Dt. Bildung SF Il (Il
(2027)

Ferratum IIl
(2018)

DIC Asset IV
(2022)

Timeless Hideaways

(2024)

Photon Energy Il
(2022)

Insofinance
(2024)

Branche
WKN

| FuBballverein
| A2AA04

| FuBballverein
' A2AAQ3

| Erneuerbare Energien
| A2AASM

3 Maschinenbau
| A2AASH

3 Rohstoffe

I A2AA05

3 Immobilien
. A2BPUC

3 Golfausstatter
! A2BPVE

3 Automotive
| A2AAZG

3 Finanzdienstleistung
| A2BPCH

3 Immobilien
| A2BPCQ

3 Baudienstleister
1 A19CTJ

 Modehéndler
' A2E4XE

" Immobilien

' A2DAJB

" Metallhandler
' A19JEV

3 Automotive
| A2GSB8

3 Holzwerkstoffe
| A2E4NW

3 Technologie
| A2E4A9

' Batterietechnik TS5C5B

Batterietechnik TS56C3B

3 Studiendarlehen

' A2E4PH

3 Finanzdienstleister

| A2GS10

3 Immobilien

| A2GSCV

3 Immobilien

. A2DALV

| Erneuerbare Energien
| AT9MFH

" Immobilien

. A2GSD3

Zeitraum der

Platzierung

Jul 17

Jul 17

Plattform”

(Ziel-)
Volumen in; platziert

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

Voll-

Kupon

5,00%

4,25%

3,50%

6,00%

5,63%

7,10%

8,00%

4,60%

6,00%

4,50%

5,50%

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%

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

Rating
(Rating-
agentur)®

Technische

Begleitung

durch ...”
equinet Bank }
equinet Bank } oxx
M.M. Warburg ; ok
Oddo Seydler Bank l ok
ICF ; -
Eigenemission 1 work
quirin bank, DICAMA (LP) ; -
equinet Bank (AS), IKB (LP) ; -
Eigenemission ; ok
GBC ; "
HSBC ; -
ICF ; -
Dero Bank'" ; o
Arctic Securities 1 worx
Bankhaus Lampe ; i
KB ; -
quirin Bank } o
Eigenemission 1 *
Eigenemission ; *
Eigenemission } *
equinet Bank ; ok
ICF ; -
Bankhaus Lampe, Citigroup 1 ok
FinTech Group } o
Dero Bank'" ; ok

Baader Bank

Chance/
Risiko?®
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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)®
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) | A19NSP 1 1 : : : : : :
SCP EisenzahnstraB3e 1 Immobilien 3 Nov 17 3 FV FRA 1 10 1 nein 1 5,50% 1 1 Eigenemission 1 o
(2021) | A2E4FQ 1 1 1 1 1 1 1 1
Vedes Ill ' Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb 183 FV FRA 2% ja | 500%: ' quirin Bank
(2022) | A2GSTP ] ! i i i i i i
mybet Holding WA II | Sportwetten & Online-Casino | Dez 17 ' FV FRA | 2! nein | 6,25% | Lang & Schwarz | *
(2020) | A2G847 ] ! | | | | | |
Neue ZWL Zahnradwerk Il|  Automotive Dez 17 FV FRA 8! nein | 7,25% B9 ' quirin Bank
(2023) | A2GSNF 1 1 : : : | (CR) : :
Euges BauWertPapier | 1 Immobilien 3 Dez 17 3 FV Wien & MUC 1 15 1 n.bek. 1 5,50% 1 1 Eigenemission 1 o
(2022) | A19802 1 1 1 1 1 1 1 1
Euges WohnWertPapier | 1 Immobilien 3 Dez 17 3 FV Wien & MUC 1 25 1 n.bek 1 4,25% 1 1 Eigenemission 1 o
(2024) ' A19S03 ; : 1 ‘ 1 1 : :

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 ...”
ETL Freund & Partner Il | Finanzdienstleistung | Dez 17 ' FV MUC | 10 ja . 3,50% | Eigenemission 1wk
(2022) | A2E4HQ ] ! | | | | | |
Your Family Entertainment WA 3 Medien & Unterhaltung 3 Jan 18 3 FV MUC 3 4 3 ja 3 3,00% 3 3 Small & Mid Cap 1B 3 -
(2020) | A2GSN8 ] ! i i i i i i
Accentro Il Immobilien Jan 18 FV FRA 100 ja 3,75% Oddo BHF
(2021) | A2G8T7E ] ! | | | | | |
Royalbeach Il 1 Sportartikel 1 Nov 15 1 m:access 1 3 1 nein 1 7,38% 1 in Insolvenz 1 Acon Actienbank 1 *
(2020) L A161Ld ] ! : i i i i |
Beate Unhse ! Erotikartikel Jdui14 | FVFRA 301 ja 1 7,75%inInsolvenz | Scheich & Partner (AS), i
(2019) L A12TIW ] | ! ! ! ! | youmex (LP) !
Air Berlin V | Logistik "Mai 14 | FV FRA : 82 ja | 563% inInsolvenz ik
(2019) | AB10ON ] ! i i i i i i
Air Berlin IV ' Logistik Mai 14 FVFRA 1701 ja | 6,75% @ inInsolvenz '
(2019) | AB10O0L ] ! | | | | | |
Air Berlin Il ' Logistik {Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja | 825% inlnsolvenz | i
(2018) | AB100B ] ! i i i i i i
Alno  Kiichenmbel {Apr 13 | FV FRA 451 ja 1 850% inInsolvenz | Oddo Seydler Bank '
(2018) | ATIR1BR ] ! | | | | | |
Rickmers ' Logistik (Jun/Nov 13 &  FVFRA 275 ja | 888% ! inInsolvenz | Oddo Seydler Bank P
(2018) ' AITNA3 ‘Mrz/Novi14 ! ! ! ! ! !
Karlie Group  Heimtierbedarf Jun 18 | FVFRA 101 nein | 5,00% ! in Insolvenz : Viscardi (AS), v
(2021) I A1TNG9 ] | ! ! ! ! | Blattchen & Partner (LP) !
GEWA 5 to 1 / Immobilien ‘Mrz 14 | FV FRA | 35 ja | 6,50% inInsolvenz | equinet Bank (AS), FMS (LP) ik
(2018) | ATYCTY ] ! i i i i i i
Sanders |l 3 Bettenzubehor 3 Okt 13/Jul 14 3 FV FRA 3 22 3 ja 3 8,75% 3 in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank (AS), Steubing 3 *
(2018) | A1X3MD ] ! | | | | L (LP) |
KTG Energie 1 Biogasanlagen 1 Sep 12 1 FV FRA 1 50 1 ja 1 7,25% 1 in Insolvenz 1 Schnigge (AS), equinet Bank (LP) 1 *
(2018) | AIML25 ] ! 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) | A1ZWPT ] ! | | | | | |
wahrl  Modehéndler (Feb 13 ' FVFRA 30: ja : 650% inInsolvenz : Viscardi P
(2018) | ATROYA ] ! i i i i i i
KTG Agrar Il ' Agrarrohstoffe Okt 14 | FV FRA | 92! ja | 7,25% in Insolvenz | Scheich & Partner (AS), i
(2019) L A11QGQ ] | . . . . | youmex (LP) .
Steilmann-Boecker Il . Modehandler Sep 14 | FV FRA | 33 ja ' 7,00% i in Insolvenz | Oddo Seydler Bank ik
(2018) | AT2UAE ] ! i i i i i i
German Pellets GS 3 Brennstoffe 3 Nov 15 3 RVAS) 3 14 3 nein 3 8,00% 3 in Insolvenz 3 quirin bank 3 *
(2021/unbegr.) I A141BE ] | | | | | | |
German Pellets Il 1 Brennstoffe 1 Nov 14 1 FV FRA 1 100 1 ja 1 7,25% 1 in Insolvenz 1 quirin bank 1 *
(2019) | A13R5N ] ! i i i i i i
German Pellets Il 1 Brennstoffe 1 Jul/Aug 13 1 FvS 1 72 1 ja 1 7,25% 1 in Insolvenz 1 quirin bank 1 *
(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) ' A1R1CC 1 ! 0 i i i i |
MBB | Erneuerbare Energien Mai 13 | FvDUS | nbek.: nein | 6,25%  in Insolvenz | Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) |
(2019) ' ATTM7P : : : 1 1 1 1 |
Penell | Elektronikdienstleister Jun 14 | FV DUS | 5. ja . 7,75% in Insolvenz | DICAMA ik
(2019) | A11QQ8 ] ! i i i i i i
MT-Energie 3 Biogasanlagen 3 Apr 12 3 Fv DUS 3 14 3 nein 3 8,256% 3 in Insolvenz 3 ipontix 3 *
(2017) | AIMLRM ] ! | | | | | |
MIFA ' Fahrradhersteller ‘Aug 13 FV FRA 25 ja | 7,50% in Insolvenz | equinet Bank i
(2018) | ATX25B ; ; ; ; ; ; ‘ ;

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

WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

Platzierung

Rena |l  Technologie " Jun/Jul 13 | FVFRA
(2018) " ATTNHG ; ;
Rena | 1 Technologie 1 Dez 10 1 FVS
(2015)"2 ' AIEBWO ; ;
SAG. | | Energiedienstleistung " Nov/Dez 10 | FV FRA
(2015)" ' ATEB4A ; ;
SAG. Il ' Energiedienstleistung  Jul 11 ' FVFRA
(2017) ' ATKOK5 ; ;
SiC Processing + Technologie | Fel/Mrz 11 FVFRA
(2016)" ' ATH3HQ ; ;
Summe
1 1 | Median

Plattform”

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

(Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

8,25% | in Insolvenz | IKB

} 34 3 nein 3 3
i 43 ; nein ; 7,00% ; in Insolvenz ; Blattchen FA ; *
i 25 ; ja ; 6,25% ; in Insolvenz ; Baader Bank ; *
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 *
‘ 10.311 ‘ %] ‘ 6,1 4%3 ‘ ‘
250 | | 6,50% B+

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

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

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

Yunbeauftragte, tiberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; '? Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit (iber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse Uber die regulare Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
¥ Als neues Borsensegment fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleinen der Deutsche Bérse AG

Skala von * bis **** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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BGH: Zulassigkeit des Opt-in auch nach Insolvenzeroffnung

Wird Gber das Vermdgen eines Anleiheemittenten in Deutsch-
land das Insolvenzverfahren eréffnet, finden sowohl das SchVG
als auch die InsO Anwendung. Mangels klarer gesetzlicher
Bestimmungen sind viele in der Praxis auftauchende Fragen
jedoch nicht geregelt.

Mit Urteil vom 16.11.2017 hat der BGH zwei davon geklart:
Neben der Zulassigkeit des Opt-in-Beschlusses nach Insol-
venzeroffnung erklart der BGH die Beschlusskontrolle gem.
§ 78 InsO flr nach Verfahrenseroffnung gefasste Glaubiger-
beschlisse fur anwendbar. Fur die Restrukturierungspraxis
bedeutsame Fragen zum Zusammenspiel von SchVG und
InsO bleiben indes weiter ungeklart.

Urteil des BGH (Az. IX 260/15)

Der BGH hatte die Frage zu entscheiden, ob Glaubiger von
Altanleihen nach Insolvenzerdffnung gem. § 24 Il SchVG fir
die Anwendung des neuen SchVG optieren und anschlieBend
einen gemeinsamen Vertreter bestellen konnten. Die Vor-
instanz, das OLG Dresden (Az. 13 U 223/15), hatte dies unter
Verweis auf die Gesetzesbegriindung, wonach die Anleihe-
glaubiger nach Insolvenzeréffnung abweichend von § 5 |
SchVG nur noch befugt seien, Uber die Bestellung eines
gemeinsamen Vertreters zu entscheiden, verneint (s. hierzu
BondGuide. Ausgabe 8/2016, S. 25). Dem ist der BGH - u.E.
zu Recht - nicht gefolgt.

Opt-in auch nach Insolvenzeréffnung

Der BGH flihrt aus, dass aus dem Hinweis des Gesetzgebers
nicht zu entnehmen sei, dass damit auch eine nach § 24 I
SchVG zwecks Anwendung des Neurechts erforderliche
Anderung der Anleihebedingungen unzulédssig sei. Der
Gesetzgeber habe vielmehr die Notwendigkeit einer Ande-
rung der Anleihebedingungen gerade in der Krise und Insol-
venz des Schuldners betont. Zudem beschréanke sich der
Opt-in-Beschluss als Grundlagenbeschluss allein darauf, das
SchVG fir anwendbar zu erklaren, ohne die fiir die jeweilige
Schuldverschreibung konkret vereinbarten Anleihebedingun-
gen zu modifizieren.

Insolvenzrechtliche Beschlusskontrolle

Im Einklang mit der h.M. im Schrifttum stellt der BGH zudem
klar, dass ein nach Insolvenzerdffnung gefasster Beschluss
der Glaubiger (i) mangels Verweises in § 19 Il bis IV SchVG
auf die Anfechtungsklage gem. § 20 SchVG allein der insol-
venzrechtlichen Beschlusskontrolle unterliegt (§ 19 | SchvVG
i.V.m. § 78 InsO) und (ii) auch nur vom Insolvenzgericht auf-
gehoben werden kann.

Zuldssigkeit weiterer Glaubigerbeschliisse nach
Insolvenzer6ffnung

Die umstrittene Frage der Zulassigkeit weiterer Beschlisse
nach MaBgabe des SchVG im Insolvenzverfahren lasst der
BGH leider offen. Einerseits bezeichnet er die Ansicht, die aus
der Gesetzesbegriindung zum § 225a InsO, wonach ein
Mehrheitsbeschluss der Glaubiger Uber einen Debt-Equity-
Swap nach § 5 Ill SchVG auch im Insolvenzverfahren statt-
haft ist, die generelle Zulassigkeit weiterer Beschlisse nach
Verfahrenserdffnung schlieBt, als ,.zutreffend“. Andererseits
weist er darauf hin, dass eine Modifizierung der Anleihe-
bedingungen nach Insolvenzeréffnung ,Probleme’ aufwerfen
kénnte und differenziert zwischen dem isolierten Opt-in-
Beschluss und anderen zu Anderungen der Anleihebedingun-
gen fihrenden Beschllissen.

Kritische Wirdigung

Der Opt-in nach Insolvenzerdffnung ermdéglicht die Bestel-
lung eines gemeinsamen Vertreters, der mit den Befugnissen
des neuen SchVG ausgestattet ist. Das SchVG hat — im
Interesse einer effizienten Durchfiihrung des Insolvenzverfah-
rens — den Aufgabenkreis des gemeinsamen Vertreters er-
heblich erweitert. Auch die Klarstellung der Anwendung der
Beschlusskontrolle gem. § 78 InsO und der daraus folgenden
sofortigen Vollziehbarkeit von Beschllssen ist zu begriBen.
Da der BGH leider die Gelegenheit nicht genutzt hat, die Fra-
ge der Zulassigkeit weiterer Glaubigerbeschliisse im Insol-
venzverfahren zu klaren, bleibt zu hoffen, dass er sich zeit-
nah auch mit dieser praxisrelevanten Rechtsfrage zu befas-
sen hat und fur Klarheit sorgen wird.





