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VORWORT

Tage wie diese

Liebe Leserinnen und Leser,

Hexenssabbatt und ,Tag der Aktie 2018 ergaben in der Sum-
me vor genau zwei Wochen ,Black Friday‘. Diese Woche leg-
te die Deutsche Borse mit einem Wasserschaden nach: Rest-
zweifel wurden einfach ausgewaschen.

Ausgerechnet am 16. Mérz, an einem der wichtigsten Tage
des Borsenjahres also: in der ersten theoretischen Handels-
stunde des Tages ging nichts auf XETRA. Und dann war da
noch der Bérsengang von Siemens Healthineers.

Das war sicherlich anders angedacht. Plangenau am ersten
Handelstag der Siemens-Healthineers-Aktie spielte das inter-
national hochgelobte Xetra-System nicht mit: Mindestens in
den ersten 45 lieB das Borsendebdt auf sich warten.

Zu allem Uberfluss war besagter Freitag auch noch einer der
vier sog. Hexensabbatte des Jahres, d.h. einer jener Tage, an
dem Umbesetzungen bei Investoren vorgenommen werden
aufgrund neuer Zusammenstellungen in den Indizes — die am
folgenden Montag wirksam werden. Das Handelsaufkommen
ist an diesen Tagen besonders hoch.

In die MRT-Rbhre schauten einstweilen die Healthineers:
Deren Boérsengang-Gong lautete zwar irgendwann, als den
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Beteiligten die Geduld davonlief — ein Kurs war allerdings
noch nicht da. Sektkorken knallten. Macht nichts: Der Wille
zahlt, Borsengang gegliickt.

Ein Stlick vom Xetra-Image brockelte in den frilhen Morgen-
stunden — unter dem Strich sollte es aber beim Lacher blei-
ben. Allerdings nur bis zum neuerlichen, und zwar diese
Woche: ,Lauft an der Frankfurter Bérse“, schrieb ein User auf
Instagram. Jedoch nur Wasser, und zwar eimerweise durch
die Decke in den Handelssaal.

Mehr als vier Stunden siffte es — untersttitzt sicherlich durch
den Umstand, dass der Haupthahn jahreszeitgemaB bereits
Osterlich versteckt schien. Hatte man die digitale Xetra-
Panne womdglich einem bésen Hackerangriff zuzuschreiben
— jedenfalls eine probate Ausrede fiir die Deutsche Borse —,
so rechnete offenbar niemand mehr nur zwei Wochen spater
mit diesem arglistigen Offline-Angriff eines der vier Grund-
elemente.

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 !

ﬁ Horen Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.
Il

-


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

i i i i i . Ratin 0 i l

Unternehmen l | Zeitraumder ! . Zielvolumen | l (Rating- . Banken (sonst. Corporate | BondGuide-

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

Eyemaxx VI . Immobilien | vsl. ab Mitte April | FVFRA | 30 . 55% | BB® . mwb fairtrade, equinet Bank | folgt , BondGuide #06/2018,
; : : : : . R : : S.10

R-LOGITECH 1 Logistik . vsl. noch bis . FVFRA | 25 . 85% | - . BankM . ) 1 BondGuide #06/2018,
; : 27.08. : ; : : : : : S 12

Deutsche Lichtmiete Industrie- | l&uft* ] - ] 10 . 5,75% | - ] Eigenemission . folgt ggf. 1 BondGuide #05/2018,
' dienstleister | 1 1 S. 16

FCR Immobilien Il | Immobilien | lauft " FVFRA | 25 L B0% | - ' Eigenemission, iFunded | | BondGuide #03/2018,
; ; ; ; ; ; ; | | S. 15

REA IV " Immobiien ! lauft { RVHH | 75 | 375% | - f Eigenemission f ' BondGuide #03/2018,
3 3 3 3 3 3 3 3 3 8.18

WohnWertPapier | , Immobilien | [&uft=** . FV Wien & | 25 . 425% = . Eigenemission . e | BondGuide #25/2017,
; : VU : : : : : s.13

BauWertPapier | Immobilien | [&uft=** FV Wien & 15 . 55% | = i Eigenemission i ) 1 BondGuide #25/2017,
; ; CoMuC : : : : : s.13

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

Westfalia RE Cimmobilen | lauft™** ' FVFRA ' 10 ! 525% ! = Eigenemission 3 ' BondGuide #23/2017,
| | | | | | | | | S. 12

*) Anleger konnen die , EnergieEffizienzAnleihe 2022 (WKN: A2G9JL) ab einem Mindestnominalbetrag von 2.500 EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 05.02.2019 direkt iiber den Emittenten ordern. **) Anleger kénnen die FCR-lIl-Anleihe
2018/23 (WKN: A2G9G6) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt iiber den Emittenten, iFunded oder iiber die Borse ordern. ***) Anleger konnen die REA IV-Anleihe 2018/25 (WKN: A2G9G8) laut Wertpapierprospekt bis zum
21.01.2019 direkt tiber den Emittenten ordern. ****) Weiterhin angeboten werden eine sieben- und eine fiinfjahrige Anleihe tiber jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das éffentliche Angebot tiber den Emittenten endet vsl. am 20.11.2018.
%) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 12.03.2018): Der Gesamthetrag von 8,013 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das 6ffentliche Angebot endet vsl. am 20.09.2018. ******) Anleger konnen die WSTF-Anleihe 2017/22
(WKN: A2GS27) laut Wertpapierprospekt bis zum 30.06.2018 u.a. direkt tiber den Emittenten ordern, das Borsenlisting war urspriinglich fiir 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; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftiichen Perspektiven;
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung 18uft; @ 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

AnIe|hegIaublgerversammlungen

Unternehmen Termin ' AnIass/Ort . Hauptbeschlussvorschlage

Beate Uhse

04.04.2018 ; Insolvenz-GV/Flensburg % 3 u.a. Berichts- und Prifungstermin

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Méglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhdhung, EgAV — Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC — Haircut/Nominalverzicht, LZV — Verléngerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung
der Negativverpflichtung, STHV — Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW — Wechsel/Ersetzung des origindren Anleiheschuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen
Emittenten), VKDG — Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR — Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erklérung eines Rangriicktritts, vRZ — vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WgAV - Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN — Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV — Zinsverzicht

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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
OISTEICHE ANTEINE-LMISI0NE - ENS. AR s veon

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

A- oder hoher ohne (gltiges) Rating

PORR II, Durr Il, TAG | & I, ATON Finance, |
UBM | &Il DIC Asset II, lll &V, DSWB |, paragon |, S&T,

Schneekoppe, YFE (WA), S Immo | & I '

Katjes Il, DB SF Il (I & Il), IPM, DEWB, |

SG Witten/Herdecke, DSWB I, HanseYachts II, IPSAK, |
paragon Il, UBM II, GK Software (WA), BWP |, WWP |,
ETL II & lll, Accentro I, REA Il & IV !

FCR II, Energiekontor Il, VST, eterna Il, JDC Pool,
mybet (WA) |, Procar Il, PROKON, Insofinance, \
Singulus Il, PORR (HY), L&C RE, Vedes |ll, |
Westfalia RE, SCP, FCR Ill |

Rendite aktuell B+ oder weniger

< 3%

3 bis 5% Stauder Il, Homann Il

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

7 bis 9% - Photon II, E7/Timberland I, Il & lll, Hylea,

R-LOGITECH
SeniVita Social (WA),
Stern Immobilien

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, More & More, |
- .HPI (WA), Minaya (WA), 3W Power (WA), Timeless Homes,

] eno, FCR |, publity (WA), mybet (WA) Il '

> 9%

1
|
1
1
1
1
i
+
; Golfino Il, BDT II, Timeless Hideaways, Constantin I,
|
1
|
+
|
|
|
|
|
|

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


https://www.beate-uhse.ag/index.php/investor-relations.html
http://www.financial.de/

06/18 ¢ 23. Mérz e Seite 3

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

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 12 A (0), B (1), C@4) .
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
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

1000 30
900
800 25
700 20
600
500 15
400
300 10
200 5
100
0 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
I Reguléres Tilgungsvolumen® (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen™ (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

"in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleinen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufgelaufener Stiickzinsen
2 Ohne Berticksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

9 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff 1 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

4 Vorzeitige Kuindigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: ATX3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Uberblick

Unternehmen? (originarer Falligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR" Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) ' ATMA91 ! Jan 12 ! 10 1 Offiziell am 01.12.2013

Helma | (2015) ! A1E8QQ ! Dez 10 ! 10 ! Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ' ATEWL9 ' Okt 10 ' 30 ' Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) ! A1R08V ! Feb 13 ! 10 ! Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) i A1HJIB5S D Apr 13 g 14 D Offiziell am 17.04.2014

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

Constantin | (2015) 0 A1EWS0 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) ! ATKQIN ! Mai 11/Mrz 13 ! 100 ! Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) 0 AB100C 0 Okt 11/0Okt 12 l 130 ! Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) ! A1KQ36 ! Apr 11 ! 45 ! Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) 0 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 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator 1) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 80

Regulédres Tilgungsvolumen 1.680
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.173 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 ! | | 2.853 |

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

18

142

2012 2013

2014 2015 2016 2017 2018

Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (i) 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

SIAG

Solarwatt

bkn biostrom

SiC Processing
Solen (vorm. Payom)
Alpine

Windreich
Centrosolar

FFK Environment
getgoods.de
hkw

S.AG.

Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
12 ! Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
25 ! Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
25 ! Insolvenzantrag am 13.06.2012
80 ! Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
28 ! Insolvenzantrag am 16.04.2013
100 ! Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
125 ! Insolvenzantrag am 06.09.2013
50 ' Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013
16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

Die vollstandige Ubersicht kénnen Sie mit dem

BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgefallenes Anleihe-Volumen
Insolvente Emittenten
Ausgefallene KMU-Anleihen

2.654
42
54

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:"”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2014) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Oddo Seydler 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 Ltier Wojtek 21 Oddo Seydler 46 1 Oddo Seydler 17
Heuking Ktihn Liler Wojtek 38  Norton Rose 16 quirin 20 quirin 12
GSK 24 ' Noerr 8 equinet 191ICF 11
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)
Better Orange 30 E Better Orange 14 H|n.we|s: Beruf:ksmhtlgt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 22-27)
' notierten Anleihen.
Biallas 25 ! edicto 8
IR.on 23 IR.on 7

R-LOGITECH

Strategische Logistik- und
Technologiedienstleistungen
fir globale Warenstrome

Wertpapierprospekt erhaltlich
im Bereich ,Bond“ unter
www.r-logitech.com

Anzeige

.

Anleihe 2018/2023
Kupon: 8,5% p.a.
ISIN: DEOOOA19WVNS



http://www.r-logitech.com/disclaimer/
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§ i e Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
& 7\ BONDGUIDE

a Yy Startkapital KW 32/2011 \ 100.000 EUR
& Y /) .
L) a H '

-/ MUSTERDEPOT ;

i Liquiditat ' 2.106 EUR
. 1

3 Gesamtwert 1 154.442 EUR
\\ 1

1 Wertanderung total \ 54.442 EUR
1

/ ¢ seit Auflage August 2011 i +54,4%
1

seit Jahresbeginn: ; -1,1%

Nebenkosten

Das Jahr 2018 verspricht weiterhin kein Selbstldufer wie noch  DEUTSCH.MITTELST.FDS M EO (WKN: A1W5T2)
sein Vorgénger zu bleiben. Immerhin scheinen wir aktuell von o
Skandalen verschont — mit stagnierenden Kursen und Renditen
wird man wohl eine Zeit leben miissen.

So konsolidiert das Musterdepot derzeit weiterhin: Im laufen-

den Jahr und nach fast dem Ende des ersten Quartals steht

ein leichtes Minus von 1% zu Buche. |
s

MaBgeblich verantwortlich scheint nach wie vor die Wandel- ai sl sp Nov san e
anleihe von publity, die inzwischen sogar an der Marke von  Quelle: BondGuide

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-

i i i i i ' ibis dato*i ' i i seit Kauf | | zung**
VST Building ! Baustoffe ' 11187 ! 15000 ' 04/,08/und ' 74,58 ' 850% ' 2211' 102,75' 15413 ' 10,0% ' +575% ' 98 ! B
(2019) 1 A1H PZD ' ' r 09/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts II ! Yachten ' 4413' 5000' 161014 ' 8825 ! 800% ' 1.369! 102,75! 5138 ! 33% ! +475% ' 178 ' A
2019)  A11 QHZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL II ! Automotive ' 4050' 5000' 0807.16 ' 81,00 ! 7,50%' 635! 10500! 5250 ! 3,4% +453% ' 88 ' A
(2021) | A13 SAD i i i i i , , , , , , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Volkswagen ! Automobile ' 8238! 10.000' O1/und ' 8238 ! 350%' 680! 99,10! 9910 ! 6,4% +285% ! 101 ' A
(2030/49) I A1ZYTK | | | 05/2016 | | | | , , , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | | Finanz-Dienstlstgn ;  5.326; 5.000 ; 17.04.15 | 106,50 ; 8,00% , 1.169, 101,50 ; 5075 | 33% , +17,3% , 152 VA
(2018) I AIX3VZ i i i i | , , , , , , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4finance ! Finanz-Dienstlstgn !  25.936 ! 25.000 | 10/2016,01/, ' 103,74 ! 11,25% ' 3.353! 106,25 ! 26563 ! 17,2% ! +153% ! 74 ' A
(2018/21) + A18 1ZP ' ' 104/ und 09/2017: ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15.075' 15.000 ' 08/2016,03/ ' 100,50 ! 7,00% ' 1252! 105,50 ! 15.825 ! 10,2% ' +133% ! 84 ! 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 |l ! Privatbrauerei ' 5125 5000 240217 ! 10250 ! 650% ' 350! 109,00 ! 5450 ! 35% ! +132% ! 56 ! A
(2020/22) + A16 1LO ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Euroboden Il ! Immobilien ' 10.025' 10.000' 10/2017 ' 100,25 ! 6,00% ' 254! 10500! 10500 ! 6,8% ' +73% ! 22 ' B+
(2020/22) | A2G SL6 i i i i i , , , , , , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann II ! Holzwerkstoffe ' 15.015! 15.000 ! 06/2017 ' 100,10 ! 525% ' 621! 103,20 ! 15480 ! 10,0% ! +72% 0 41 A
(2020/22) | A2E ANW | | | | | , , , , , , ,

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% ! 775! 106,15! 10.615 ! 6,9% ' +69% ! 52 ' A
(2018/20) | A161Y5 i i | 04/2017 i i i | , , , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7722' 150! 06/und ' 5131 ! 0,00% ' 0! 5249! 7874 ! 51%! +2,0% ! 40 ! A
anleihen Fonds ' A1W 5T2 ' ' ' 07/2017 ' ' ' ' ' ' ' ' '
FCR Immobilien ! Immobilien ' 10.025' 10.000' 02/2018 ' 100,25 ! 6,00% ' 69' 99,95! 9995 ! 65% ! +0,4% ! 6 ' A
(2023) 1 A2G 9G6 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
publity WA ! Immobilien ' 9870! 10.000' 01.0516 ' 9870 ! 350% ' 646! 72,25! 7225 ! 47% 203% ' 9% ! C
(2020) + A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
S.AG. Solarstrom Il # ! Energiedienstieistung |  3.263 ! 5.000' 230312 ' 6525 ! 000%' 483! 3500! 1750 ! 1,1% ! -31,6% ! 311 ! -
(2017) 1 ATK OK5 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz ! Recycling ' 1548 5000' 16.09.16 ' 3095 ! 0,00% ' 0! 550! 275 ' 0,2% ! 822% ' 78 ! G
(2019) + AIM LSS ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
Gesamt : | 147.465 | 0 0 0 | 13.867 | , 152.336 | 98,6% | 0 0
Durchschnitt i i i i i . 6,8% . i i i i +8,0% 92,3
*in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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70% kratzt. Circa zwei Prozentpunkte hat sie das Muster-
depot inzwischen an Performance gekostet.

Praktisch jede andere Anleihe in unserem ansonsten ausge-
wogenen Depot stand zum Jahreswechsel schon mal hdher:
In der Summe sind so eben Kursverluste zu beklagen, die
durch die Zinszahlungen gerade mal mehr schlecht als recht
kompensiert werden.

Der GBC Max (siehe Chart) wie auch die Entwicklung des
KFM Fonds (ebenfalls im Musterdepot enthalten) im laufenden
Jahr bestédtigen den derzeitigen Eindruck vorherrschender
Inkontinenzbeschwerden.

GBC Mitteldtandsanl. EUR (WKN: SLATMX)

128 Pkt.

126 Pkt.

124 Pkt.

122 Pkt.

04117 06/17 08/17 1017 1217 02/18

Quelle: onvista

Da I&sst sich auch nicht umschichten oder dergleichen: Damit
muss man offenbar eine Weile umgehen. Ob es mit dem
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Quelle: BondGuide
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

international leicht steigenden Zinsniveau zu erkléren ist? Ein
wenig sicherlich, macht es vorhandene Bonds doch ein
kleines Stilick weit weniger attraktiv in Relation zu Non-High-
Risk-Anleihen. In der Vergangenheit zeigte sich der Markt fur
KMU-Anleihen jedoch weitestgehend unbeeindruckt von
sonstigen internationalen Entwicklungen.

Foto: © Linleo - stock.adobe.com

Ausblick

Insofern kdnnen wir eh nicht viel anderes machen als die
FUBe still halten. Die publity-Anleihe — inzwischen mit ca.
18% Rendite p.a. bis zur Endlaufzeit — missen wir sicherlich
sorgsam beobachten. Aus diversen Leserfragen ist bekannt,
dass offenbar viele Privatanleger auch in dem Wandler
engagiert sind.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

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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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

R-Logitech: Debutanleihe in Zeichnung

Mit der Schwestergesellschaft der Metalcorp Group startete
unléangst ein neuer KMU-Anleiheemittent in die laufende IBO-
Saison: Der Logistikanbieter will mit der Neuemission bis zu
25 Mio. EUR einsammeln und bietet hierfir Gber finf Jahre
satte 8,5% Zinsen p.a.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

In der Zeichnung: R-Logitech ladt gegenwértig erstmals eine 25 Mio. EUR schwere
Anleihefracht. Foto: © Johannes Rigg — stock.adobe.com

Eyemaxx baut auf Folgeanleihe

Also doch: Den Wiener Immobilien-Entwickler und -Be-
standshalter zieht es mit einer neuen Anleihe an den KMU-
Bondmarkt. Voraussichtlich ab Mitte April soll die Neuemis-
sion Uber bis zu 30 Mio. EUR angeboten werden. Zuvor wird
allerdings noch der obligatorische Altanleihe-Umtausch
angestrebt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

e I 3
D%

=r 5% a A
Eyemaxx durfte schon bald mit einer neuen Folgeemission 2018/23 am KMU-Bond-
markt einbiegen. Foto: © EYEMAXX Real Estate AG

Wacker Neuson: neuer Schuldschein ausgegraben
Der Baumaschinenhersteller baggerte jlingst Investoren mit-
tels Schuldscheindarlehen um frische US-Dollar an. Hierfur
platzierten die Minchner erstmals Uber ihre US-Tochter eine
100 Mio. USD schwere Neuemission zu glinstigen Zinskon-
ditionen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

»Angebaggert“: Wacker Neuson férdert erfolgreich einen neuen 100-Mio.-USD-Schuld-
schein aus. Foto: © Wacker Neuson SE

Photon: Zahltag fir Bondholder

Neben Seidensticker 16ste zuletzt auch der Solarkraftwerks-
betreiber seine Erstemission zur Freude der Bondinhaber
fristgerecht ab. Im Gegensatz zum Hemden- und Blusen-
spezialisten bleibt Photon dem Markt fir KMU-Anleihen mit
einer Folgeemission aber auch weiterhin erhalten.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Platz an der Sonne? — Nach der Altanleihetilgung baut Photon nun voll auf seine An-
schlussanleihe. Foto: © Photon Energy N.V.

Euroboden: operativ in der Spur

Der Immobilienprojektierer baut weiterhin auf einem stabilen
Fundament. Ertragstechnisch mussten im Geschaftsjahr
2016/17 zwar geringfligige Abschlage verbaut werden, ope-
rativ liegen die MlUnchner bei einem positiven Ergebnis und
einer noch immer soliden Kennzahlenentwicklung aber voll
im Plan.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

_'I'_ ~ ; o s
Schoéne Aussicht: Euroboden kann dank praller Projektpipeline operativ weiter an Boden
gutmachen. Foto: © Euroboden GmbH



http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-r-logitech-saf-pv-invest/
http://www.bondguide.de/topnews/eyemaxx-neue-anleihe-in-pipeline/
http://www.bondguide.de/topnews/wacker-neuson-neuer-schuldschein-ausgegraben/
http://www.bondguide.de/topnews/wacker-neuson-neuer-schuldschein-ausgegraben/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/anleihetilgung-zahltag-fuer-bondholder-von-photon-energy/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/euroboden-trotz-ergebnisrueckgang-operativ-in-der-spur/
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REA 1V: Bondlisting in Hamburg

Die neue Schuldverschreibung der
Immobilienbeteiligungsgesellschaft
startete kirzlich in den Handel an der

Hamburger Bérse. Die Notierungsauf-

nahme der unbesicherten 3,75%-REA-

Anleihe 2018/25 Uber bis zu 75 Mio. EUR

erfolgte wie bei den Vorgédngeremissio-

nen im ,High Risk Market“ Hamburg.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Angelegt: REA IV startete seine Bdrsenhistorie im hanse-
atischen FV-Segment High Risk Market.
Foto: © fotomek - stock.adobe.com

Seidensticker: Anleihe planmaBig
abgeldst
Der Hemden- und Blusenspezialist
packt seine Sachen und verabschiedet
sich vom KMU-Bondmarkt: Inhaber der
30 Mio. EUR schweren 7,25%-Schuld-
verschreibung freuten sich Mitte Marz
Uber die vollstandige Rickzahlung ihrer
vor sechs Jahren investierten Gelder
plus finalem Zinskupon.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Mit der Tilgung packte Seidensticker sein letztes Hemd
und machte 'nen Abgang vom Bondmarkt.
Foto: © Textilkontor Walter Seidensticker GmbH & Co. KG

Beate Uhse: ...auf den
Insolvenzplan gekommen
Der Erotikpionier hat seinen Insolvenz-
plan beim Amtsgericht eingereicht. Da-
rin beschwort der operativ erschlaffte
Erotikhdndler eine erhdhte Glaubi-
gerbefriedigung im Vergleich zu einer
Regelabwicklung. Dennoch dirften
Altaktionare und Bondholder wohl weit-
gehend unbefriedigt abtreten (mlssen).
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Bei Beate-Uhse-Glaubigern dirfte sich angesichts der
jlingsten Plane nicht mehr arg viel regen.
Foto: © Beate Uhse Aktiengesellschaft

DIC Asset stockt 2017er Bond auf
Der auf Gewerbeimmobilien speziali-
sierte Investor griff kiirzlich ,,baufrische”
Investorengelder ab: Hierflir wurde die
im Juli 2017 ausgegebene 3,25%-Fir-
menanleihe im Wege einer institutionel-
len Privatplatzierung um weitere 50 auf
ein Zielvolumen von jetzt 180 Mio. EUR

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

Anleiheaufstockung: DIC Asset setzt beim Volumen
seiner 2017er Anleihe noch 'ne Etage oben drauf.
Foto: © DIC Asset AG

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

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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mit

Fabrice Viguier,
CEO

Stéphane Morio,

v

BONDGUIDE INTERVIEW

COO Logistic Division,
R-LOGITECH S.A.R.L

,Logistik-Dienstleister sind in Afrika noch unterreprasentiert”

BondGuide im Gesprédch mit R-Logitech — der Schwester-
gesellschaft von Metalcorp: Was erwarten sich die Beteiligten
vom Gang an den Kapitalmarkt und wie sehen die Chancen
& Risiken aus?

BondGuide: Meine Herren, in Ihren eigenen Worten kurz: Was
genau macht denn die R-LOGITECH?

Viguier: Ein konkretes Beispiel: Wir bewirtschaften Fracht-
terminals an Airports und Hafen. Unsere Kunden sind inter-
nationale Global Player und Blue Chips, vor allem aus den
Sektoren Rohstoffe und Energie.

Morio: Oder etwas allgemeinglltiger: R-LOGITECH bietet
strategische Logistik- und Technologiedienstleistungen fir
Warenstréme — in einem sehr internationalen Umfeld und mit
einer ganz besonderen Kompetenz auf dem afrikanischen
Kontinent.

BondGuide: Schwerpunkt ist wie erwahnt Afrika. Ist der Kon-
tinent denn per se ein Wachstumsmarkt — wenn ja, in welchen
Sektoren und warum?

Viguier: Wir sind mittlerweile in 16 Landern Afrikas aktiv und
haben uns dort in 40 Jahren aufgrund unserer hohen Markt-
expertise eine starke Reputation und ein solides Netzwerk
aufgebaut. Unsere Spezialitdt ist das Management der
Warenstréome fUr internationale Konzerne nach Afrika, aus
Afrika heraus und immer stérker auch innerhalb Afrikas.

Anleiheiibersicht — R-LOGITECH 2018/23

Emittent ' R-LOGITECH S.A.R.L
Volumen Bis zu 25 Mio. EUR
ISIN/WKN DEOOOAT9WVNSE/AT9WVN
Kupon 8,5% p.a.

Ausgabepreis 100%

Stlickelung 1.000 EUR

Frist offentliches Angebot:
Frist Privatplatzierung:

16.03.-27.03., 12:00 Uhr (vorzeitige SchlieBung vorbehalten)
16.03.—23.08. (vorzeitige SchlieBung vorbehalten)

Valuta 29.03.18
Laufzeit 5 Jahre: 29.03.2018-29.03.2023 (ausschlieBlich)
Zinszahlung Jahrlich, nachtraglich zum 29.03. eines jeden Jahres

(erstmals 2019)

Ruckzahlungstermin 29.03.23

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

'

'

1

|

1

Ruckzahlungspreis ! 100% des Nominalbetrags

Status ! Nicht nachrangig, nicht besichert

Investorenschutzklauseln | Sonderkiindigungsrecht der Anleiheglaubiger u.a. bei:
1 — Kontrollwechsel
! — Nichteinhaltung der Ausschtittungsbeschrankung in Hohe
! von 50% des IFRS-Konzernjahresuberschusses
1 = Weiteren in den Anleihebedingungen aufgefiinrten Griinden
! (siehe Wertpapierprospekt)
L= Negativverpflichtung
1 Sonderkiindigungsrecht:
! — Vorzeitig im Falle einer Anderung oder Ergénzung der steu-
' errechtlichen Vorschriften
! Ordentliches Kiindigungsrecht:
D= Ab dem 29.03.2021 zu 104% des Nennbetrags
0 = Ab dem 29.03.2022 zu 102% des Nennbetrags
! Open Market der Deutsche Bérse AG
! (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse)
'
'
1
1
1

BankM — Reprasentanz der FinTech Group Bank AG

Kundigungsrecht Emittent

Borse

Global Coordinator
und Bookrunner

Selling Agents GBR Financial Services GmbH, STX Fixed Income B.V.

Morio: Afrika ist per se ein starker Wachstumsmarkt und fir
das Business von R-LOGITECH gilt das im ganz Besonderen.
Hier ist zum Beispiel nicht maBgeblich, wie sich die Rohstoff-
und Guterpreise entwickeln, sondern vielmehr, wie sich das

T

Foto: © R-Logitech
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R-Logitech verbindet Destinationen weltweit.

Foto: © R-Logitech

Warenvolumen von, nach und in Afrika gestaltet. Daflr ist das
allgemeine Wirtschaftswachstum ein sehr guter Indikator. Von
2001 bis 2016 wuchs die afrikanische Wirtschaft jahrlich um
Uber 4% und damit deutlich starker als Europa oder Amerika.
Konjunkturexperten erwarten auch in den nachsten Jahren
eine stabile Aufwértsentwicklung. Laut Oxford Economics
wird Afrikas Wirtschaft langfristig gesehen — von 2022 bis
2045 — um das 2,5fache schneller wachsen als der globale
Durchschnitt.

BondGuide: Was genau bedeuten ,strukturierte Lé6sungen*
in lnhrem Zusammenhang?

Viguier: Hier sprechen Sie einen Kern unseres Geschéfts-
modells an. Strukturierte Lésungen zielen in zwei Richtungen:
Einerseits bieten wir unseren Kunden Logistik-Leistungen mit
echtem Mehrwert vor Ort und entlang der gesamten Supply
Chain. Zweitens erweitern wir aktuell unsere Wertschépfung
stark in den Beschaffungsbereich unserer Kunden hinein.
Das bedeutet, dass wir ihnen integrierte und hochentwickelte
Ldsungen im Procurement bieten kénnen.

Morio: Internationale Konzerne, die auf dem afrikanischen
Kontinent Rohstoffe einkaufen, bendtigen entsprechend
spezialisierte Maschinen, Logistikeinrichtungen, Mainte-
nance, Verladekapazitdten usw. Das kann R-LOGITECH an
sehr vielen Standorten aus einer Hand anbieten.

Viguier: Wichtig ist uns aber, dass wir ein reiner Dienstleis-
ter sind und bleiben. Ganz &hnlich wie unsere Schwesterge-
sellschaft Metalcorp sind wir extrem risikoavers aufgestellt.
Wir werden mit entsprechenden Honoraren fir Dienstleis-
tungen entgolten; Preisschwankungen der Guter, die wir fir
unsere Kunden bewegen, haben keinen Einfluss auf unsere
Geschéftsentwicklung. Auch Wahrungseffekte sind stark

Anzeige

FLUCHTLINGS-
DRAMA
BANGLADESCH

Ihr CARE-Paket rettet Leben.

Jede Spende hilft:
www.care.de

&2 care

Die mit dem CARE-Paket


http://www.care.de
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Foto: © R-Logitech

eingegrenzt, da in den jeweiligen Landern Kosten und Ertrage
in Landeswahrung anfallen. Gleichzeitig erfolgt die Abrech-
nung mit unseren Kunden, die ja meist internationale Konzer-
ne aus Europa oder Amerika sind, in US-Dollar oder Euro und
damit innerhalb des européischen Rechtsrahmens.

BondGuide: Wie wirden Sie die Wettbewerbssituation in
Ihrem Bereich beschreiben?

Morio: Die internationalen Logistik-Player sind in Afrika und in
unseren Segmenten unterreprasentiert. Neben R-LOGITECH
gibt es im Wesentlichen nur zwei weitere Mitbewerber, die
aus einem internationalen Zuschnitt heraus ihren Schwer-
punkt in Afrika haben.

Viguier: Der Markt ist riesig, wir kbnnen daher sehr gut neben-
einander leben. Fur uns ist hier wichtiger, dass wir uns gezielt
von nationalen Mitbewerbern abgrenzen. Hier liegen unsere
Starken im internationalen Netzwerk und im multinationalen
Ansatz fur unsere Kunden. Sie schétzen besonders unseren
beratungsintensiven Ansatz und unsere hohe Verlasslichkeit
als europaisches Unternehmen.

BondGuide: Die letztjahrigen Zahlen sind ja wenig vergleich-
bar. Kénnen Sie Ist und Zukunft kurz in eigene Worte fassen?
Viguier: Das ist richtig. Durch die Akquisition von Einheiten
der Necotrans im Oktober 2017 ist die Vergleichbarkeit ein-
geschrankt. Im Geschéftsjahr 2017 erzielten wir einen Kon-
zernumsatz von 40,6 Mio. EUR, ein Konzernergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen, also EBITDA, von
12,8 Mio. EUR sowie einen Konzernjahresiiberschuss von
9,8 Mio. EUR. Fir 2018 erwarten wir basierend auf der erst-
maligen Vollkonsolidierung sowie dem geplanten weiteren
Ausbau unserer Geschaftsaktivitdten einen Umsatz von 100
bis 120 Mio. EUR und einen deutlichen Ergebnisanstieg.

BondGuide: Zur Anleihe konkret: Wie stehen Sie denn kinf-
tig zu Metalcorp — Schwester, Tochter, Mutter, wie ist die
Verwandschafts- und geschéftliche Beziehung?

Viguier: R-LOGITECH und Metalcorp sind Schwestern, die
sich sehr gut verstehen, aber operativ und management-
seitig keine Uberschneidungen haben. Beide Unternehmen
haben in Pascale Younes die gleiche Prasidentin des Boards.
Die gemeinsame Muttergesellschaft ist Monaco Resources.
Metalcorp und Monaco Resources unterstitzen uns jetzt
bei der konkreten Anleiheemission. Es ware ja fahrléssig, das
Wissen und die Kontakte von Metalcorp aus flnf Jahren
Kapitalmarkterfahrung und 3 erfolgreich begebenen Anleihen
nicht zu nutzen. Was beide Unternehmen bei aller Unabhén-
gigkeit aber gemeinsam haben: Beide eint die Philosophie,
mit risikoaversen Geschéftsmodellen in ihren jeweiligen
Mérkten erfolgreich zu sein — ganz ohne weitergehende, még-
licherweise risikoreiche Opportunitaten oder Spekulations-
chancen zu nutzen.

BondGuide: In Deutschland méchte man die Verantwort-
lichen hinter einem Emittenten ja auch ab und an persoénlich
begutachten - planen Sie, sich auch hierzulande mal vor Ort
zu prasentieren, z.B. auf dem Eigenkapitalforum, der Prior-
Konferenz, GBC-Konferenz oder dergleichen?

Viguier: Beide Unternehmen sind da sehr offen, hatten das
bisher aber noch nicht auf der Agenda. Metalcorp war und
ist sehr aktiv auf Roadshows — sowohl in Deutschland als
auch in Landern wie Frankreich, Benelux oder Skandinavien.
Bei R-LOGITECH wird es zur Emission nicht viel anders
sein. Wir wollen uns aber auch gezielt fir Privatanleger 6ff-
nen und nutzen deshalb die Zeichnungsfunktionalitat der
Deutschen Boérse AG. Das bedeutet, dass alle Privatanleger
Uber ihre jeweilige Depotbank innerhalb der Zeichnungsfrist
vom 16. bis 27. Médrz Kaufauftrage am Borsenplatz Frankfurt
erteilen kénnen. Entsprechend wird unsere Anleihe dann
auch in Frankfurt im Open Market gelistet sein.

BondGuide: Meine Herren, dann vielen Dank an Sie und viel
Erfolg bei der Emission.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.

Bewertung — R-LOGITECH 2018/23

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:
Peergroup-Vergleich:

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

Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide 1 (%) (8 12 Sterne: interessant)
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& ~von
- / Ralf Meinerzag,

Bond Spezialist,
Steubing AG

Bauboom auch bei Anleinen

Die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

Alle sprechen davon, dass die niedrigen Zinsen die Bauindustrie
an ihre Kapazitdtsgrenzen stoBen ldsst und man sich in der
Immobilienbranche ein goldenes Nédschen verdienen kann.
Stimmt das?

Weltweit in den Metropolregionen geht es bei den Immobi-
lienpreisen nur in eine Richtung: STEIL nach OBEN.

Immobilienunternehmen hdangen am Fremdkapitaltropf.
Ohne diese Droge wirde das Geschéft schnell erlahmen.
Seitdem die Zinsen niedrig sind, haben die Unternehmen
verstarkt den Kapitalmarkt zur Fremdkapitalaufnahme
entdeckt. Auf der einen Seite muss zwar ein Risikozinssatz
bezahlt werden, auf der anderen Seite miissen keine um-
fangreichen Sicherheiten wie bei Bankkrediten Ublich hin-
terlegt werden, die das Geschéftsmodell von ,,Bauen oder
Kaufen / Vermieten / Verkaufen® stark einschréanken wiirde.

In den letzten neun Monaten sind vermehrt Anleihen von
Immobilienunternehmen emittiert worden. Warum? Alle
volkswirtschaftlichen Analysen gehen davon aus, dass nach
der FED auch die EZB die Zinsen moderat und planbar erh6-
hen wird. Deswegen sind die Immobilienkredite bei Banken
auch seit geraumer Zeit schon wieder angestiegen, damit die
Banken bei einer langfristigen Zinsbindung nicht auf dem
falschen FuB erwischt werden und sich damit neue Risiken
in den Bankbilanzen auftun wirden.

Foto: © Marco2811- stock.adobe.com
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Foto: © Marco2811- stock.adobe.com

Unter anderem hat Aroundtown Property Holdings noch
einmal die Méglichkeit genutzt und Geld Uber den Kapital-
markt relativ glinstig aufgenommen. Insgesamt drei Anlei-
hen in unterschiedlicher Wahrung wurden seit November
2017 mit einem Volumen von 1,8 Mrd. EUR begeben — mit
einem Kupon zwischen 0,732% bis 1,625%. Gecina hat im
Jahr 2017 und in den knapp ersten drei Monaten dieses Jah-
res insgesamt 8 Anleihen emittiert. Vonovia hat im Januar
2018 eine Anleihe Uber 500 Mio. EUR emittiert bei einem
glinstigen Kupon von 0,75%.

Zu den Anleiheemittenten z&hlten auch: DIC Asset, Cores-
tate und Grand City Properties.

Aber nicht nur die Big Player besorgen sich jetzt noch einmal
besonders giinstig am Kapitalmarkt Geld. Das Immobilien-
unternehmen FCR hat sich 25 Mio. EUR am Kapitalmarkt mit
einem Zinskupon von 6% aufgenommen.

UBM hat eine nicht geratete und unbesicherte Hybridanleihe
mit unendlicher Laufzeit (mit vorzeitiger Riickzahiméglichkeit
nach funf Jahren) Uber 100 Mio. EUR zu einem Kupon von
5,5% ausschlieBlich an institutionelle Investoren begeben.


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/dic-asset-stockt-2017er-unternehmensanleihe-auf/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/grand-city-properties-neue-unternehmensanleihe-untergebracht/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/fcr-immobilien-handelsaufnahme-der-neuen-anleihe-an-der-boerse/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/ubm-mit-neuer-hybridanleihe-am-start/
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zusatzlich die Kapitalmarktaktivitdten der Immobilien-
unternehmen. Die Investoren glauben nicht, dass die Ban-
ken steigende Zinsen in naher Zukunft an sie weitergeben.
Deswegen setzen sie ihr Kapital lieber fir Anleihen ein —
selbst mit einem abgesenkten Kupon gegentiber vorher emit-
tierten Bonds —, die aus ihrer Sicht Uiber haptische Sicherhei-
ten verfigen — ndmlich Anleihen von Immobilienunterneh-
men. Es ist davon auszugehen, dass dieser Trend noch eine
Zeitlang Bestand haben wird.

Das Unternehmen

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister (Steu-

Schon Ende Februar erfolgreich platziert: die neue UBM-Hybridanleihe (2023/unbegr) bing AG) ist eine unabhangige Wertpapierhandelsbank
Foto: © UBM Development AG mit Sitz in Frankfurt am Main.

Eyemaxx hat ebenfalls angekiindigt sich Gedanken zu
machen, eine Anleihe zeitnah zu begeben. Pressekontakt

Klaus-Karl Becker (PR)
Zusammenfassend: Der anhaltende Bauboom und die stei-  Mobil: (0172) 61 41 955
genden Immobilienpreise beschleunigen noch einmal E-Mail: presse@steubing.com

Anzeige

Das Portal fur Unternehmensanleihen
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http://www.bondguide.de/topnews/eyemaxx-neue-anleihe-in-pipeline/
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Das Kelly-Kriterium: Warum Mathematik an der Borse helfen kann

Geht es um Investitionen an der Bérse, Aktien- und ETF-
Handel, spielen fiir viele Investoren eher wirtschaftliche Prognosen
eine wichtige Bedeutung, als mathematische Formeln und
Berechnungen. Tatséchlich kann die Mathematik bedeu-
tend helfen, wenn es um das Thema Investitionen geht, weil3
Andreas Miiller.

Wéhrend man in der theoretischen Mathematik zwar manche
Faktoren, die man in der Wirtschaft hat, nicht beachten muss,
dient die Kelly-Formel doch als hilfreiches Werkzeug um
herauszufinden, ob sich eine Investition lohnt oder nicht.

Die eigentliche Formel

Die von US-Wissenschaftler J. L. Kelly 1956 entworfene
Formel wird verwendet, um bei einer hohen Anzahl an
Wetten herauszufinden, welcher Wetteinsatz am lohnens-
wertesten ist. Es macht jedoch nur Sinn sie anzuwenden,
wenn die Wahrscheinlichkeit, dass man gewinnt héher als
50% ist.

Bei dieser Art von Wetten, Value-Bets genannt, kann dann
die Formel Chance/Gewinnquote angewandt werden, um
den hochsten Gewinn zu evaluieren.

Hat man bspw. eine Gewinnwahrscheinlichkeit von 55%,
bei einem Profit von 20% im Gewinnfall, wiirde man dann

prm———t

Foto: © megakunstfoto — stock.adobe.com

)

Foto: © Edler von Rabenstein — stock.adobe.com

55/20 rechnen. Das ergibt den Wert 2,75. Der Formel zufolge
sollte man dann pro Wette einen Einsatz von 2,75% inves-
tieren.

Hat man z.B. 1.000 EUR als Gesamtinvestition, wiirde man
dann pro Wette 27,50 EUR investieren.

In der Realitat hat man so der Formel zufolge mit 2,75%
Einsatz den héchsten Gewinn. Bei hdheren Einsatzen sinkt
der Profit tats&chlich, sogar ein Verlust ist méglich.

Die Kelly-Formel in der Praxis

Naturlich macht das Kelly-Kriterium in der Anwendung nur
Sinn, wenn man circa die Wahrscheinlichkeit, eine Wette
zu gewinnen, schatzen kann.

In der Praxis ist das oftmals nicht der Fall. Am Aktienmarkt
z.B. kann man sich dem jedoch annahern und so durch die
Formel profitieren.



http://www.handelsblatt.com/politik/konjunktur/oekonomie/nachrichten/mathematik-rechnen-sie-sich-reich/3961518.html
https://www.mrgreen.com/ch/sportwetten/strategien/kelly-kriterium
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Etwa durch eine Investition in Penny-Stocks, das heiBt
Aktien, die unter einem US-Dollar verkauft werden. Hat man
bereits Daten, die die Erfolgschance und den damit entste-
henden Profit einschétzen, kann man mit der Formel ausrech-
nen, wie viel pro Firma investiert werden sollte. Dadurch kann
man seinen Profit maximieren.

Doch besonders im Penny-Stock Bereich ist das Risiko
jedoch hoch und schwer kalkulierbar. Wahrend die Kelly-
Formel den Profit sicherlich optimieren kann, ist die Auswahl
an Firmenanteilen grundlegend fir den Erfolg bei Penny-
Stock-Aktien.

Langfristig und mit verhaltnismaBig geringem Risiko
Vorteil der Kelly-Formel ist mit Sicherheit auch das geringere
Risiko, das man durch die angepassten Einséatze erzielt. Setzt
man bspw. bei einer Gewinnchance von 20% bis 50% des Ein-
satzes, ist die Wahrscheinlichkeit hoch, dass man schnell einen
Totalverlust erleidet. Der Chance/Gewinnquote nach sollte

man etwa bei einer zweihundertprozentigen Gewinnquote
10% des Gesamteinsatzes pro Aktie, Wette, etc. investieren.

Fazit

Wie gut lasst sich die Kelly-Formel im Finanzbereich anwen-
den? Solange man die Wahrscheinlichkeit zu gewinnen
ungefahr einschatzen kann, lasst sich die Kelly-Formel
prinzipiell auch im Finanzbereich sinnvoll anwenden.

Nicht zu unterschéatzen sind Faktoren wie z.B. zusatzliche
Gebihren, die den geplanten Gewinn der Formel zufolge
zunichtemachen. Oder aber schlichtweg Pech, schlieBlich
kann es besonders bei einer geringen Anzahl an Wetten oder
Aktienkaufen zu einem von den Erwartungen abweichenden
Resultat kommen. M&chte man professionell mit Aktien oder
anderen Werten am Aktienmarkt handeln, lohnt es sich auf
jeden Fall, sich mit der Kelly-Formel vertraut zu machen.

Andreas Miiller

Anzeige

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

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de



https://www.boerse.de/geldanlage/Penny-Stocks-Das-ist-DIE-Alternative-zu-Zocker-Aktien-von-Miss-boersede/7808191
http://www.ferienwo-binz.de
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Interview mit
Garland Hansmann,
Fondsmanager,
Investec AM

BONDGUIDE INTERVIEW

Bei Mittelstandsanleihen sind die Renditen zwar verlockend,
das Risiko in vielen Fallen aber zu hoch*

BondGuide im Gesprdch mit Garland Hansmann, Fonds-
manager, Investec AM, Uber die hauseigenen Kreditfonds,
deren Investmentansatz im gegenwértigen Marktumfeld sowie
liber das No-Go ,Mittelstandsanleihe”.

BondGuide: Herr Hansmann, zunachst einmal: Welchen oder
welche Fonds managen Sie genau?

Hansmann: Zusammen mit meinen Teamkollegen manage
ich bei Investec Asset Management eine Reihe von Kredit-
fonds, u.a. den Investec-Asset-Management-Multi-Asset-
Credit-Fonds. Das Besondere an diesem Fonds ist, dass
dieser sich nicht an einer Benchmark orientiert, sondern die
Kreditmarkte flexibel und antizyklisch agierend nutzt, um
Uber einen Zeitraum von drei Jahren im Durchschnitt eine
Gesamtrendite von Euribor +4 bis 6% zu erwirtschaften.
Dabei kann der Fonds dynamisch entsprechend dem vor-
herrschenden Marktumfeld bspw. einmal schwergewichtig in
das Kreditsegment Investment-Grade investieren oder ein
anderes Mal in High-Yield-Bonds. Aber auch Kurzlaufer,
Hybridanleihen, Nachranganleihen, variabel verzinste
Wertpapiere und andere Kreditinstrumente kommen zum
Einsatz. Da der Fonds hinsichtlich des Kredituniversums so
breit aufgestellt ist und fokussiert den Kreditrisikoaufschlag
zur Erwirtschaftung der Rendite nutzt, ist das Zinsanderungs-
risiko im Fonds sehr niedrig. Der Fonds ist deshalb gerade
im jetzigen Marktumfeld steigender Zinsen bzw. steigender
Zinsvolatilitat bei Investoren beliebt.

BondGuide: Nun waren Hochzinsanleihen — oder fast alle
Anleihen sogar - in den vergangenen Jahren beinahe ein
Selbstlaufer. Die Kursgewinne sind jetzt jedoch aufgesogen.
Wie geht’s weiter?

Hansmann: Wir analysieren die Kreditmarkte nach drei
Faktoren: Fundamentaldaten, welche die Kreditqualitat der
Emittenten reflektieren; Bewertung, welche die Héhe der

Foto: © CYCLONEPROJECT - stock.adobe.com

Vergutung fur das eingegangene Risiko widerspiegelt; Markt-
verhalten, welches abbildet, ob das Kursmomentum sowie
die Angebots- und Nachfragesituation vorteilhaft sind. Im
gegenwartigen Marktumfeld haben Sie entsprechend dem
Resultat unserer Analyse Recht damit, dass die Bewer-
tungssituation nicht vorteilhaft aussieht. Im Vergleich zu
den vergangenen Jahren sind die Kreditrisikoaufschlage jetzt
deutlich geringer, aber immer noch héher als bspw. vor der
Kreditkrise 2008. Die Fundamentaldaten und das Marktver-
halten sind weiterhin positiv, obwohl nattrlich die EZB nun
das Wertpapierkaufprogramm reduziert. Dies wird mittelfris-
tig die Nachfragesituation schwéchen. Somit glauben wir,
dass im laufenden Jahr durchaus noch gute Renditen erwirt-
schaftet werden kdnnen, es aber deutlich schwieriger wird.
Die Hohe der Rendite in diesem Jahr wird die vom Vorjahr
wahrscheinlich nicht erreichen.

BondGuide: Die Zinskurven international stimmen aktuell
nicht Uberall auf der Welt Gberein. Aus welcher Region sollte
man sich tunlichst heraushalten und wo kann oder sollte man
kinftig sein Augenmerk drauf richten?


https://www.investecassetmanagement.com/germany/professional-investor/de-de/
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Hansmann: Der Vorteil von unserem Multi-Asset-Credit-Fonds
ist, dass dieser sich in Phasen steigender Zinsen hinsichtlich
Rendite immer noch sehr stabil verhélt. Als bspw. die Zinsen
auf 10-jahrige US-Staatsanleihen im Sommer 2016 um ca.
1% gestiegen und somit die Kurse um ca. 9% gefallen waren,
hatte unser Fonds Kursgewinne zu verzeichnen. Deshalb sind
wir zwar aufmerksam in Bezug auf Zinserhéhungen, aber
nicht GbermaBig besorgt. In den USA hat sich der Markt
zudem schon gut auf weitere Zinsschritte eingestelit. Die
meisten Analysten erwarten im kommenden Jahr vier Erh6-
hungen der Federal Reserve. Der Euroraum hat mégliche
Zinserhdhungen der EZB im kommenden Jahr unserer Mei-
nung nach noch nicht richtig in Betracht gezogen, sodass
das Uberraschungspotenzial hier hdher sein kénnte.

BondGuide: Hier in Deutschland zahlen die sogenannten Mit-
telstandsanleihen ja auch zu den High Yields. Einige haben
auch durchaus investierbare Volumina von 100 Mio. EUR und
mehr. Auf dem Radar bei Ihnen oder No-Go’s?

Hansmann: Hierbei missen wir in Betracht ziehen, dass diese
sogenannten Mittelstandsanleihen selbst in dieser GréBen-
ordnung nicht wirklich liquide sind. Zudem mussen wir darauf
hinweisen, dass in diesem Markt die Renditen zwar verlo-
ckend erscheinen mdgen, aber eigentlich in vielen Fallen
nicht wirklich das eingegangene Kreditrisiko angemessen
kompensieren. Das Risiko in diesem Markt ist in vielen Fal-
len hoch. Wir kénnen im institutionellen High-Yield-Bond-
Markt oft bessere Rendite-Risiko-Profile erreichen.

Foto: © SemA - stock.adobe.com
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BondGuide: Wie schatzen Sie Wandelanleihen als Chimére
zwischen den beiden Welten aktuell ein?

Hansmann: Grundsatzlich sind Wandelanleihen interessant,
aber es kommt natirlich sehr stark auf den Einzelfall an. Wir
sind ein Bottom-Up-Investor und wirden auch anderen
Investoren empfehlen, sich im Einzelfall anzuschauen, ob die
Aktie, der Bond oder die Wandelanleihe die bessere Anlage
bietet.

BondGuide: Dazu muisste man auch beurteilen, ob aus
Emittentensicht derzeit Eigen- oder Fremdkapital glinstiger
zu begeben ist. Wie sieht das der Experte?

Hansmann: Ahnlich wie der Investor, der aus seiner Sicht
die beste Anlage zu kaufen sucht, versucht nattrlich auch der
Emittent die ideale Finanzierung fur sich zu finden. Oftmals
wird er dabei das fur sich kostenglnstigste Instrument bege-
ben. Manchmal ist aber auch finanzielle Flexibilitat erwiinscht,
die z.B. im Eigenkapital héher ist als im Fremdkapital. Grund-
satzlich sind sowohl Eigen- als auch Fremdkapital zurzeit
relativ giinstig am Markt zu erhalten. Das kénnte mit ein
Grund dafir sein, dass die jingst begonnen Welle von Unter-
nehmenskdufen und Fusionen in den kommenden Monaten
anhalt.

BondGuide: Herr Hansmann, besten Dank einstweilen fir die
interessanten Einblicke.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.




Wiirde sollte kein
Konjunktiv sein.

Jeder Mensch hat das Recht B'Ot
auf ein Leben in Wiirde. ;
fiir die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/spenden/wuerde/
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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??

Mio. EUR agentur)® durch ...”

innogy Finance  Energiedienstleister ‘Feb 09 ' Prime Standard + 1.000: ja : 6,50% : BBB? + Oddo Seydler Bank ;
(2021) | AOT6L6 1 1 : 1 1 . (S&P) 1 |
Schneekoppe - Emnéhrung ‘Sep 10  FvDUS ‘ 10oja i 350%:  Schrigge e
(2020) | ATEWHX | ! ' ' | | | |
Solar8 Energy  Eneuerbare Energien - Mrz/Apr 11  FvDUS ; 10! ja : 800%: BB ; ‘*
(2021) | ATH3F8 ] ! i i i 1 (CR) i i
eno energy  Emeuerbare Energien  {Jun 11 PMDUS(C) 10 nein  7,38% : D + GBC, Bankhaus Neelmeyer o
(2018) | ATH3V5 : : 1 1 1 ' (CR) 1 1
HPI WA + Industriedienstleister ‘Dez 11/0kt 13 | FV FRA 6 ja . 850%: + Stiddeutsche Aktienbank i
(2024/unbegr,) ! AIMA90 : : : : : : : :
Scholz + Recycling {Feb 12/Feb 13 | FV FRA 6 ja @ 000%:SD? + Oddo Seydler Bank (AS), *
(2019) ' ATMLSS : : : : : ' (EH) ! Blattchen & Partner (LP) :
Ekosem |  Agrarunternehmen ‘Mz 12 ' Bondm ; 50 ja  875% CCC? + Fion e
(2021) | AIMLSJ : 1 : : : ' (CR) : :
Energiekontor I 3 Erneuerbare Energien 3 Jul12 3 FV FRA 3 10 3 ja 3 6,00% 3 3 3 o
(2018/22) | AIMLWO ] ! | | | | ' '
SAF-Holland  Automobilzulieferer Okt 12 ' Prime Standard - 75: ja : 7,00% BBBY (KB *
(2018) | ATHA97 | ! i i i | (EH) i i
Deutsche Borse | + Bérsenbetreiber “Okt 12 ' Prime Standard - 600 ja : 2,88%:  Deutsche Bank, BNP, Citi *
(2022) | ATRETW | ! ' ' ' | (S&P) ' '
IPSAK  Immobilien “Nov 12 FVS 80 ja : 6,75% BBB” * Rédl & Partner
(2019) | AIRFBP ] ! i ' ' . (SR) i |
Ekosem Il 3 Agrarunternehmen 3 Nov 12/Okt 13 3 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50% 3 Ccc? 3 Fion 3 -
(2022) | ATRORZ | ! ' ' ' 1 (CR) ' '
Eyermaxx Il  Immobilien ‘Mz 13 | FV FRA 9 ja : 7.88% BBY  Dero Bank"
(2019) | A1TM2T | ! i i i 1 (CR) i i
Deutsche Borse Ii + Bérsenbetreiber ‘Mz 13 ' Prime Standard - 600: ja : 1,13% + Commerzbank, DZ Bank, o
(2018) | A1R1BC ] ! | ' ' | (S&P) | JP Morgan |
Adler Real Estate | Immobilien Mrz/Apr 13 FV FRA 35 ja 8,75% BB? Oddo Seydler Bank *
(2018) | ATR1A4 | ! i i i | (S&P) i i
Constantin Il * Medien & Sport ‘Apr 13 | FVFRA 65 ja 1 7,00%: + Oddo Seydler Bank
(2018) | ATR07C | ! ' ' | | | |
Stern Immobilien  Immobilien “Mai 13 | FVFRA & 17 nein © 6,25% BB+ . DeroBank"
(2018) | A1TM8Z ] | m:access i i i | (SR | |
S&T + IT-Dienstleister “Mai 13 | FVFRA 15 ja  7,25%:BBB- + Oddo Seydler Bank o
(2018) ! ATHILL : : 1 1 1 ' (CR) 1 1
PNE Wind  Emneuerbare Energien Mai/Sep 18 ' Prime Standard - 100 ja & 800%: BB’ - M.M. Warburg P
(2018) ! ATRO74 : : : : : ' (CR) ! (AS), Oddo Seydler Bank :
Sanha + Heizung & Sanitar {Mai 18/Jan 14 | FV FRA 87 ja 1 7,75% B  equinet Bank e
(2023) | ATTNA7 | ! ' ' ' 1 (CR) ' '
Timeless Homes  Immobilien “Jun 13 ' PMDUS(C) 10 n.bek. : 9,00%  Schnigge
(2020) | AIRO9H : : : 1 1 : : :
More & More Modehandler Jun 13/Feb 14 FVS 8 ja 8,13% ce? quirin bank *
(2018) | ATTND4 | ! ' ' ' 1 (CR) ' '
paragon |  Automotive “Jun 18/Mrz 14 FV FRA 181 ja : 7,25%: BB+’ + Oddo Seydler Bank e
(2018) | ATTND9 | ! i i i 1 (CR) i i
Metalcorp |  Metallhéndler {Jun 18/Mai 14 | FV FRA 39 ja . 875% BBY  Schnigge(AS), DICAMA (LP) P
(2018) | ATHLTD | ! ' ' ' 1 (CR) ' '
Peine * Modehéndler “Jun/dul 18 FVS 4 nein ' 8,00%: C? * quirin Bank P
(2018) | ATTNFX : : : : : 1 (CR) : :
BioEnergie Taufkirchen  Energieversorger “dul 13 ' m:access ‘ 15: ja . 650% BBB-"  :GClManagement Consulting L
(2020) | ATTNHC | ! ' ' ' 1 (SR) ' '
Deutsche Rofstoff |  Rohstoffe (Ju/Sep18 FVFRA 16 nein : 8,00% : BB? 1 ICF
(2018) | ATRO7G ] ! i i i 1 (CR) i i

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in! platziert (Rating-
agentur)®
DIC Asset Il Immobilien EJuI 13/Feb 14 Prime Standard 100 ja 5,75%
(2018) CATTNJ2 : : : : : :
TAG Immobilien |  Immobilien “Jul 18/Feb 14 Prime Standard - 310: ja : 513%:
(2018) | ATTNFU ] { i i i '
Minaya Capital WA + Beteiigungen ‘Aug 13 PMDUS(C) 38 ja 1 7,00%:
(2018) | ATX3H1 ] | | ' ' '
VST Building Tech.  Bautechnologie ‘Sep/Okt 18 FVFRA 6 nein : 850% ' CCC?
(2019) | AIHPZD : : : : : ' (CR)
IPM Immobilien ‘Okt 13 FVS&FRA 151 ja : 500%:
(2018) ' ATX3NK ] | | | ' '
Ferratum | + Finanzdienstleister Okt 13 ' Scale'™ 25 ja . 800%  BBB+"
(2018) | AIXBVZ ] ! | | i 1 (CR)
ATON Finance Industriebeteiigungen  Nov 18 ' Prime Standard - 2000 ja : 3,88%:
(2018) ' A1YCQ4 : : : : : :
PORR II  Baudienstleister “Nov 13 | FVFRA 50 ja 1 6,25%:
(2018) ' ATHSNV ] { i i i i
Neue ZWL Zahnradwerk |  Automotive (Feb 14 | FVFRA 170 ja . 7,50% BY
(2019) ' ATYCTF ] | | | | 1 (CR)
Dirr Il  Automobilzulieferer ‘Mz 14 ' FVFRA 300: ja : 2,88%:
(2021) | A1YC44 ] { i ' ' |
DEWB ' Industriebeteiigungen  *Apr 14 | FVFRA 10! ja  6,00%:
(2019) ' AT1QF7 : : 1 1 1 1
SeniVita Soz. GS + Pflegeeinrichtungen “Mai 14 | FV FRA ; 22 nein : 800% B-
(2019/unbegr) | AIXFUZ : : : : : ' (EH)
HanseYachts Il +Boots- und Yachtbau  Mai 14 | FVFRA 131 nein + 8,00%
(2019) | A11QHZ ] | | ' ' '
TAG Immobilien II  Immobilien Jun 14 ' Prime Standard - 125 ja + 8,75%:
(2020) L A12T10 : : : : : :
Underberg Il Spirituosen iJuI 14 FV FRA 30 ja 6,13% BB-?
(2021) 'AT1QR1 ] | | | | 1 (CR)
UBM Development |  Immobilien “Jul/Dez 14, ' Scale' & 116 ja © 488%:
(2019) | A1ZKZE ‘Mrz 15 | FV Wien : : : :
3W Power Il  Energie ‘Aug 14 | FVFRA 45 ja 1 10,00%
(2019) | A12J7B ] | | ' ' '
Eyemaxx IV  Immobilien “Sep 14 ' FVFRA 21 nein : 800% ' BB?
(2020) | A12T37 : : : : : ' (CR)
DIC Asset Ill  Immobilien {Sep 14/Apr 16 | Prime Standard - 175 ja . 4,63%:
(2019) ' A12T64 ] | | | ' '
Herbawi  Modehéndler <Okt 14 | FV FRA 10 nein © 7,75% : B+
(2019) | A12T6J ] { : i i | (Feri)
FCR Immobilien |  Immobilien Okt 14 | FVFRA 6 nein 8%+
(2019) ! ATYC5F : : : : ! Bonus |
SG Witten/Herdecke + Studiendarlehen Nov 14 PMDUS(B) 8 ja . 3,60%:
(2024) ' A12UD9 : : : : : :
Procar Il  Autohandel ‘Dez 14 | FvDUS 10! ja . 7,25%: BB’
(2019) ' A13SLE ] | | | | 1 (CR)
Neue ZWL Zahnradwerk Il  Automotive ‘Feb 16 | FVFRA 25 ja : 7,50% B
(2021) | A13SAD : : : : : ' (CR)
Adler Real Estate Il  Immobilien * Apr/Okt 15, ' Prime Standard - 500 ja @ 475%:BB°
(2020) ' A14J3Z [ Apri7 : : 1 1 | (S&P)
SeniVita Social WA + Pflegeeinrichtungen “Mai 15 | FV FRA 45 nein : 6,50% BB
(2020) | A13SHL ] 1 0 i i | (EH)
Katjes Il  Beteiigungen Mai 16817  FVDUS&FRA 9% ja  550% BBY
(2020) ' A161F9 ] ! | | | 1 (CR)
JDC Pool * Finanzdienstleister “Mai/Jun 15 ' FVFRA 15 ja : 6,00%:
(2020) ! A14J9D : : : : : :

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

Technische Chance/

Begleitung

Risiko?®
durch ...”
3 Baader Bank

Oddo Seydler Bank

Acon Actienbank

Dero Bank'” o
‘ Oddo Seydler Bank ‘ wox
‘ ICF ‘ o
‘ Deutsche Bank ‘ -
‘ Steubing ‘ o
Steubing (AS), DICAMA (LP)
‘ Deutsche Bank, HSBC ‘ *

% Oddo Seydler Bank ; b
i ICF, Blattchen FA ; i

‘ Steubing ‘ ok
‘ Oddo Seydler Bank ‘ =
i Oddo Seydler Bank ; b
Steubing & quirin (Aufstockung)

‘ Oddo Seydler Bank ‘ *

‘ ICF ‘ o
‘ Bankhaus Lampe (AS), ‘ >
Oddo Seydler Bank (LP)

' DICAMA 2

‘ Eigenemission ‘ b
3 AALTO Capital ; ok
i Schnigge ; ok
‘ Steubing (AS), DICAMA (LP) ‘ o
% Oddo Seydler Bank ; b
i ICF ; e
‘ Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ‘ o
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Unternehmen
(Laufzeit)

Stauder Il
(2022)

DSWB |
(2020)

Underberg Il
(2020)

Lang & Cie RE
(2018)

Deutsche Borse Il
(2041)

Deutsche Borse IV
(2025)

3W Power WA
(2020)

BeA Behrens I
(2020)

publity WA
(2020)

mybet Holding WA |
(2020)

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb)
(2020)

Underberg IV
(2018)

UBM Development Il
(2020)

Eyemaxx V
(2021)

Karlsberg Brauerei Il
(2021)

4finance
(2021)
DSWBI I
(2023)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

Ferratum |l
(2019)

FC Schalke 04 i
(2023)
FC Schalke 04 Ii
(2021)

Prokon
(2030)

Singulus Il
(2021)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien Il
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries I
(2021)

ETL Freund & Partner I
(2024)

Branche Zeitraum der
WKN Platzierung

+ Bierbraverei “Jun 15

. A161L0 ]

3 Studentenwohnheime 3 Jun/Nov 15

| A1ZWeuU ]

+ Spirituosen Jul 15

| A13SHW ]

 Immobilien ‘Aug 15

L A161YX ]

3 Borsenbetreiber 3 Aug 15

| A161W6 ]

 Borsenbetreioer Okt 15

| A1684V ]

 Energie ‘Nov 15

, A1Z9U5 ]

+ Befestigungstechnik ‘Nov 15

L A161Y5 ]

3 Immobilien 3 Nov/Dez 15 &

| A169GM ' Mai 17

* Sportwetten & Online-Casino Dez 16
| A1X3GJ

‘Dez 15

3 Immobilien

, A1683U

+ Spirituosen ‘Dez 15
| A16823 ]
 Immobilien ‘Dez 15
| A18UQM ]
 Immobilien ‘Mz 16
. A2AAKQ ]

3 Bierbrauerei 3 Apr 16
| A2AATX ]

+ Finanzdienstleister ‘Mai 16
| A181ZP ]
 Studentenwohnheime | Jun 16
L A181TF ]

+ Studiendarlehen “Jun 16
. A2AAVM ]

+ Finanzdienstleister “Jun 16
| A2AAR2 ]
 FuBballverein “Jun 16
. A2AA04 ]
 FuBballverein “Jun 16
. A2AA03 ]

3 Erneuerbare Energien 3 Jul 16
| A2AASM ]

* Maschinenbau Jul 16
. A2AA5H ]
 Rohstoffe Jul 16
. A2AA05 ]
 Immobilien (Ot 16
. A2BPUC ]

: Colfausstatter Nov 16
| A2BPVE ]
 Automotive Nov 16
| A2AAZG ]

: Finanzdienstleistung ‘Dez 16

| A2BPCH

Plattform”

(Ziel-)
Volumen in; platziert

Voll-

ja

ja

Kupon

6,50%

4,68%

5,38%

6,88%

2,75%

1,63%

5,50%

7,75%

3,60%

6,25%

3,75%

5,00%

4,25%

7,00%

5,25%

4,50%

4,00%

4,88%

5,00%

4,25%

3,60%

6,00%

5,63%

7,10%

8,00%

4,50%

6,00%

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

06/18 o 23.

Rating Technische Chance/
(Rating- Begleitung Risiko??
agentur)® durch ...”

1B+ 1ICF
| (CR) ' |

+ BB + IKB, equinet Bank, P

| (CR) | BankM (Co-Lead) !

' BB + Oddo Seydler Bank
1 (CR) ' |

! ICF
AA Deutsche Bank (AS), BNP,
| (S&P) . Goldman Sachs, Morgan Stanley |
FAA  Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), : *

| (S&P) | UBS :

+ Oddo Seydler Bank P

' BB * quirin bank
| (EH) ' |

3 3 quirin bank 3 =
+ Oddo Seydler Bank *

3 3 Eigenemission 3 e
BB + Oddo Seydler Bank e
' (CR) : :

3 + quirin bank o
'BBB-*®  Small & Mid Cap 1B
| (CR) i |
+BB-? + Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ™
1 (CR) 1 1

' B+  Walich & Matthes, Dero Bank'"
| (S&P) : :
'BBB-"?  equinet Bank P

1 (CR) ' |

+ Small & Mid Cap 1B
BBB+? ICF
/(CR) 1 1
BB  equinet Bank o
' (CR) : :

' BB  equinet Bank o
| (CR) ' |

' BBB-* - M.M. Warburg
L (EH) : :

+ Oddo Seydler Bank
+ BB 1 ICF
| (CR) i |

3 3 Eigenemission 3 e
1 B+ + quirin bank, DICAMA e
' (CR) L (LP) :
BB  equinet Bank (AS), IKB (LP)
| (EH) ' |

+ BBB-Y + Eigenemission o
| (EH) i |
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Plattform”

Chance/

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert

Kupon
Risiko?®

Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode |l
(2022)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il
(2022)
Homann Il
(2022)

Dt. Bildung SF Il (Il
(2027)

BDT Automation |l
(2024)

E7-Timberland IlI
(2022)
E7-Timberland Il
(2021)

E7-Timberland |
(2020)

Ferratum Ill
(2018)

DIC Asset IV
(2022)

Timeless Hideaways
(2024)

Insofinance
(2024)

Metalcorp Il
(2022)

UBM Development Il
(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

Photon Energy Il
(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes I

(2022)

Hylea

(2022)

ETL Freund & Partner lll
(2022)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

mybet Holding WA I
(2020)

Euges BauWertPapier |
(2022)

3 Immobilien

| A2BPCQ
 Baudienstleister
| A19CTJ

* Modehéndler

| A2E4XE
 Immobilien

. A2DAJB

Metallhandler
' AT9JEV

 Automotive

| A2GSB8
 Holzwerkstoffe
| A2EANW

+ Studiendarlehen
| A2E4PH
 Technologie

. A2E4A9

+ Batterietechnik
| TS5C5B

3 Batterietechnik
, TS5C4B

+ Batterietechnik
| TS5C3B

+ Finanzdienstleister
| A2GS10
 Immobilien

. A2GSCV

3 Immobilien

| A2DALV
 Immobilien

| A2GSD3
 Metallhéndler
. A19MDV
 Immobilien

. ATONSP

3 Immobilien
| A2GSL6

« Firmensoftware
| A2GSM7

 Erneuerbare Energien
. ATOMFH

3 Immobilien

| A2E4FQ

 Spiele & Freizeit

| A2GSTP

- Nahrungsmittel
. A19S80

3 Finanzdienstleistung
| A2E4HQ
 Automotive

| A2GSNF

3 Sportwetten & Online-Casino
. A2G847

 Immobilien

| A19802

FV Wien & MUC

40 ja
125 ‘ ja
25 ‘ ja
20 ‘ ja
70 ‘ ja
50 ‘ ja
60 ‘ ja
5 ; nein
3 ; nein
20 ‘ n.bek
20 ; n.bek.
20 ; n.bek.
20 ‘ ja
180 ja
10 ; n.bek.
8 ‘ nein
50 ‘ ja
150 ja
25 ‘ ja
15 ‘ ja
8 ‘ nein
10 ; nein
25 ‘ ja
20 ‘ nein
10 ja
8 ; nein
2 ‘ nein
15 ; n.bek

4,50%

5,50%

7,75%

4,50%

7,00%

4,50%

5,256%

4,00%

8,00%

6,95%

6,85%

6,75%

4,00%

3,25%

7,00%

7,00%

7,00%

3,25%

6,00%

3,00%

7,75%

5,60%

5,00%

7,25%

3,50%

7,25%

6,25%

5,60%

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

Rating Technische
(Rating- Begleitung
agentur)® durch ...”
BBY ' GBC e
(CR) 1 !
' HSBC o
B+Y 1ICF
(CR) | :
BB  Dero Bank™" e
(CR) : !
BB ‘ Arctic Securities ‘ w
(CR) 1 !
BB+?  Bankhaus Lampe e
(CR) : !
B+Y 1 IKB
CR) 1 !
3 equinet Bank ‘ wxx
CCC? 3 quirin Bank 3 **
(CR) 1 !
+ Eigenemission P
3 Eigenemission 3 *
3 Eigenemission 3 *
BBB+? 1ICF
(CR) | !
 Bankhaus Lampe, Citigroup o
3 FinTech Group 3 **
 Baader Bank e
BB + BankM
(CR) | :
+ Raiffeisen BI, quirin bank o
BB-%¥ * mwb fairtrade
(SR) 1 !
1 ICF
BB-?  Dero Bank™ e
CR) 1 ;
3 Eigenemission 3 €557
3 quirin Bank 3 o
+ Eigenemission e
3 Eigenemission 3 o
B® 3 quirin Bank 3 o
(CR) : !
Lang & Schwarz P

Eigenemission
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Plattform”

Zeitraum der
Platzierung

Kupon

Unternehmen Branche
(Laufzeit) WKN

Euges WohnWertPapier | ‘ Immobilien
(2024) | A19S03

Your Family Entertainment WA ‘ Medien & Unterhaltung
(2020) | A2GSN8
Accentro |l 3 Immobilien
(2021) ' A2GB7E

REA IV - Immobilien
(2025) ' A2G9G8
Simmo Il  Immobilien
(2030) . A19VV8

S Immo |  Immobilien
(2024) | A19W7

FCR Immobilien Il 3 Immobilien
(2023) ' A2G9G6
Royalbeach Il  Sportartikel
(2020) L A161Ld

Beate Uhse + Erotikartikel
(2019) CAT2T1W

Air Berlin V/ + Logistik

(2019) | AB10ON

Air Berlin IV + Logistik

(2019) | AB100L

Air Berlin Il + Logistik

(2018) , AB100B

Alno  Kiichenmabel
(2018) | A1R1BR
Rickmers 3 Logistik
(2018) ' ATTNA3

Karlie Group ‘ Heimtierbedarf
(2021) ' ATTNG9
GEWA 5t0 1  Immobilien
(2018) | ATYCTY
Sanders Il 3 Bettenzubehor
(2018) | AIX3MD

KTG Energie ' Biogasanlagen
(2018) ' ATML25
Enterprise Holdings I ‘ Finanzdienstleister
(2020) | A1ZWPT

KTG Agrar Il  Agrarrohstoffe
(2019) | A11QGQ
Steilmann-Boecker |l ‘ Modehandler
(2018) ' A12UAE
German Pellets GS ‘ Brennstoffe
(2021/unbegr.) . A141BE
German Pellets IIl ‘ Brennstoffe
(2019) ' A13R5N
German Pellets Il 3 Brennstoffe
(2018) | ATTNAP

DF Deutsche Forfait  Exportfinanzierer
(2020) ' A1R1CC

MBB ‘ Erneuerbare Energien
(2019) | ATTM7P
Penell + Elektronikdienstleister
(2019) | A11QQ8
MT-Energie ‘ Biogasanlagen
(2017) | AIMLRM

Dez 17 | FV Wien & MUC
iJan‘lB iFVMUC
iJan18 iR/FRA
iJan 18 iFVHH
iFeb18 iFVWien&FRA
iFeb‘lB iFVWien&FRA
iFeb18 iR/FRA
3N0v15 iFVMUC
iJuI14 iF\/FRA
iMai14 iH/FRA
iMai14 iR/FRA
iApr11/Jan14 iBondm
iApr13 iF\/FRA

“Jun/Nov 188 ' FVFRA
. Mrz/Nov 14

“Jun 13

‘Mz 14

iSep12 iFVFRA
iMrz15 iFVFRA
§Okt14 iFVFRA
§Sep14 jR/FRA
3N0v15 iFVS

3N0v14 iF\/FRA
iJuI/Aug 13 §H/S

iMai13 iR/FRA
iMai13 iFVDUS
iJun14 iF\/DUS
1Apr12 JFVDUS

(Ziel-) Voll-
Volumen in platziert
Mio. EUR
25 ‘ n.bek.
4 ‘ ja
100 ‘ ja
75§ nein
50 ‘ ja
100 ja
9 ; nein
3 ; nein
30 ‘ ja
82 ja
170 ‘ ja
225 ‘ ja
45 ‘ ja
275 ja
10 ‘ nein
35 ‘ ja
22 ja
50 ‘ ja
30 ‘ nein
92 ‘ ja
33 ‘ ja
14 ‘ nein
100 ja
72 ja
30 ‘ ja
n.bek ‘ nein
5 ‘ ja
14 : nein

4,25%

3,00%

3,75%

3,75%

2,88%

1,75%

6,00%

7,38%

7,75%

5,63%

6,75%

8,25%

8,50%

8,88%

5,00%

6,50%

8,75%

7,25%

7,00%

7,25%

7,00%

8,00%

7,25%

7,25%

2,00%

6,25%

7,75%

8,25%

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

06/18 o 23.

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

Rating Technische Chance/
(Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
+ Eigenemission o
+ Small & Mid Cap 1B e
+ Oddo BHF
3 Eigenemission 3 ol
+ Erste Group Bank o
+ Erste Group Bank e
3 Eigenemission 3 e
in Insolvenz ‘ Acon Actienbank ‘ *
in Insolvenz : Scheich & Partner (AS), i
, youmex (LP) |
in Insolvenz 3 3 *
in Insolvenz 3 3 *
in Insolvenz | P
in Insolvenz : Oddo Seydler Bank o
in Insolvenz : Oddo Seydler Bank P
in Insolvenz : Viscardi (AS), P
| Blattchen & Partner (LP) |
in Insolvenz : equinet Bank (AS), FMS (LP) i
in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank (AS), 3 *
| Steubing (LP) |
in Insolvenz 3 Schnigge (AS), equinet Bank (LP) 3 *
in Insolvenz : Dero Bank'" P

in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank

in Insolvenz | quirin bank
i

in Insolvenz ‘ quirin bank

in Insolvenz ; quirin bank 3
in Insolvenz ; equinet Bank ;
in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) *

in Insolvenz 3 DICAMA

'
in Insolvenz | ipontix
'
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Plattform” Chance/

Risiko?®

Technische
Begleitung

Unternehmen Branche Zeitraum der

(Laufzeit) WKN

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

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

Platzierung

MIFA 3 Fahrradhersteller 3 Aug 13 3 FV FRA 3 25 3 ja 3 7,50% 3 in Insolvenz 3 equinet Bank 3 *
(2018) | AIX25B : : : : : : : :
Rena ll  Technologie “Jun/dul 18 | FVFRA 34 nein | 825% inInsolvenz : IKB i
(2018) ! ATTNHG : : : : : : : :
Rena | 3 Technologie 3 Dez 10 3 RYAS] 3 43 3 nein 3 7,00% 3 in Insolvenz 3 Blattchen FA 3 *
(2015)" | ATEBWO : : : : : : : :
SAG. | 3 Energiedienstleistung 3 Nov/Dez 10 3 FV FRA 3 25 3 ja 3 6,25% 3 in Insolvenz 3 Baader Bank 3 *
(2015)"9 | AIEB4A : : : : : : : :
SAG. I  Energiedienstleistung  Jul 11 | FVFRA 171 nein + 7,60% ! in Insolvenz | Schnigge (AS), youmex (LP) *
(2017) | ATKOK5 ] | | | | | ' '
SiC Processing  Technologie “Feb/Mrz 11 ' FVFRA 80 nein : 7,18% :in Insolvenz : FMS i
(2016)" | ATH3HQ : 1 : : : : : :

‘ ' Summe 110535 | @ | 6,04%

1 1 | Median . 250 | | 6,38%, B+ : :

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, 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, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleinerating, ansonsten Unternehmensrating;

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

"9unbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; '? Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen Handelbarkeit Uber 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 Bérse ber die regulére Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;

WAls neues Borsensegment fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale® seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG

-

Skala von * bis

BondGuide ist der Newsletter fir Unternehmensanleihen und be-
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschétzungen
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — kritisch, unabhéngig und
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rlickblicke, Interviews
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des

(am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
aber auch Unternehmensvorstdnde und -geschéftsfihrer. Bond-
Guide setzt sich ein far eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktfahigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und Iadt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fir Mit-
telstandsanleihen negative Auswlichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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von

Partner,

LAW CORNER
Dr. Christian Becker,
Dr. Lutz Pospiech,

Assoziierter Partner,
GORG Partnerschaft von Rechtsanwalten mbB, Miinchen

Die Teilnahme von Anleiheglaubigern an
Insolvenzglaubigerversammlungen

Wurde ein gemeinsamer Vertreter fir die Gldubiger einer Anleihe
bestellt, ist dieser gem. § 19 Abs. 3 SchVG allein berechtigt
und verpflichtet, die Rechte der Anleihegldubiger im Insolvenz-
verfahren geltend zu machen. Der gemeinsame Vertreter nimmt
fiir die Anleihegldubiger an Insolvenzgldubigerversammliungen
teil und bt fir diese ihr Stimmrecht aus. Ob daneben die
einzelnen Anleihegldubiger trotz der Bestellung eines gemein-
samen Vertreters an einer Insolvenzgldubigerversammlung
teilnehmen ddrfen, ist unklar.

Ausgangslage

Ist kein gemeinsamer Vertreter bestellt, missen die Anleihe-
glaubiger ihre Rechte individuell im Insolvenzverfahren gel-
tend machen. Sie sind berechtigt, an Insolvenzglaubiger-
versammlungen teilzunehmen und ihr Stimmrecht auszu-
Uben. Ist hingegen ein gemeinsamer Vertreter bestellt, steht
Anleihegldubigern infolge seines verdrdngenden Mandats
nach § 19 Abs. 3 SchVG kein Stimmrecht in der Insolvenz-
glaubigerversammliung zu.

Problemstellung

Insolvenzrechtlich gilt, dass das Stimmrecht vom bloBen Teil-
nahmerecht zu unterscheiden ist, da auch nicht stimm-
berechtigte Glaubiger und sogar Nichtgldubiger an Insolvenz-
gldubigerversammlungen teilnehmen kénnen. Das Insolvenz-
recht findet gem. § 19 Abs. 1 SchVG jedoch nur dann vorran-
gig Anwendung, wenn in § 19 Abs. 2 bis 5 SchVG nichts an-
deres geregelt ist. Im schuldverschreibungsrechtlichen
Schrifttum ist umstritten, ob das verdrangende Mandat des
§ 19 Abs. 3 SchVG neben dem Stimm- auch das Teilnahme-
recht der Anleiheglaubiger in Insolvenzgldubigerversammiun-
gen ausschlieBt.

Meinungsstand

Nach h.M. im Schrifttum ist das Recht des einzelnen Anleihe-
glaubigers, an Insolvenzglaubigerversammlungen teilzuneh-
men, nicht von der Sperrfunktion des verdrdngenden Man-
dats des gemeinsamen Vertreters erfasst. Es bestehe ein schiit-
zenswertes Interesse der Anleihegldubiger, sich selbst ein
umfassendes Bild vom Stand des Verfahrens zu machen, um

dem gemeinsamen Vertreter fur die Auslibung des Stimm-
rechts in der Insolvenzglaubigerversammlung auf einer gesi-
cherten Informationsbasis Weisungen erteilen zu kénnen.

Kritische Wirdigung

Die herrschende Literaturmeinung vermag u.E. nicht zu Uber-
zeugen. Der Gesetzgeber hat dem gemeinsamen Vertreter
samtliche Rechte der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren
— ohne jegliche Einschrénkung — Ubertragen. Verbliebe den
einzelnen Anleiheglaubigern ein Teilnahmerecht, wére das
Insolvenzgericht gezwungen, eine der potenziell hohen Teil-
nehmerzahl angemessenen Raumlichkeit auszuwahlen. Damit
verbunden waéren erheblich hdhere Kosten, die als Masse-
verbindlichkeit zu Lasten der Insolvenzmasse gehen. Wegen
der Nichtoéffentlichkeit der Insolvenzgldubigerversammlung
wére zur Uberpriifung der Teilnahmeberechtigung zudem ein
hdherer organisatorischer Aufwand erforderlich. Mit der Bin-
delung der Rechte in der Person des gemeinsamen Vertre-
ters gem. § 19 Abs. 3 SchVG verfolgt der Gesetzgeber indes
den Zweck, eine effiziente und zlgige Durchflihrung des In-
solvenzverfahrens zu gewahrleisten. Ein Teilnahmerecht der
Anleiheglaubiger, das mit deutlich héherem Kosten- und Zeit-
aufwand verbunden ist, stiinde hierzu in Widerspruch.

Dem kann u.E. auch das Informationsinteresse der Anleihe-
glaubiger nicht entgegen gehalten werden. Im Rahmen der
Berichtspflicht des gemeinsamen Vertreters gem. § 7 Abs. 2
Satz 4 SchVG werden die Anleiheglaubiger Uber den aktuel-
len Verfahrensstand, den Inhalt und die Ergebnisse der Insol-
venzglaubigerversammlung hinreichend informiert.

Fazit

Die Rechtsprechung hat sich mit der fir die Praxis relevan-
ten Frage des Teilnahmerechts einzelner Anleiheglaubiger an
Insolvenzglaubigerversammlungen — soweit ersichtlich —
noch nicht befassen mussen. Es bleibt daher zu hoffen, dass
sie hierzu zeitnah Gelegenheit haben wird. Daneben ist der
Gesetzgeber aufgerufen, die Gemengelage zwischen der
InsO und dem SchVG durch die Schaffung klarer gesetzlicher
Bestimmungen zu regeln.





