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VORWORT

The Show must go on

Liebe Leserinnen und Leser,

die jungsten Nachrichten lesen sich durchaus viel verspre-
chend: Sowohl Homann Holzwerkstoffe als auch Ferratum
»prifen ihre Optionen®“. Und das sind lediglich diejenigen, die
sich bereits zu einer Pressemitteilung hinreiBen lieBen.

Zugegeben, alles alte Bekannte. Neue Emittenten? — Fehl-
anzeige. Auf der anderen Seite lieBe sich das auch positiv
auslegen: Diese Emittenten kennen Sie bereits und Sie haben
ihre Seriositat bereits unter Beweis gestellt. Wéaren Ihnen
unbekannte lieber?

Ich kdnnte mir Schlimmeres vorstellen als einen KMU-
Anleihenmarkt, der fast durchweg von denjenigen gespeist
wird, die sich bereits am Kapitalmarkt bewahrt haben. Und
diejenigen, die sich am Kapitalmarkt wiederum bewéhrt
haben, monieren nur noch beilaufig die Sippenhaft des Jah-
res 2016 mit seinen unséaglichen Ausféllen. Das ist Vergan-
genheit.

Werfen Sie auch bitte noch einen priifenden Blick auf Seite 7
dieser Ausgabe - dies ist die Grafik mit den Defaults. Aktuell
sehe ich noch nicht, wie wir Uberhaupt das bisherige Low
von 2015 erreichen sollten. Rickblattern auf Seite 6: Die

e Law Corner: Die Rechtsmacht des gemeinsamen Vertreters im Insolvenzverfahren (S. 33)

reguldren Anleihetilgungen — also die, liber die man sich nicht
das Maul zerreiBt und praktisch nirgends erwahnt werden —
Uberschritten schon im ersten Jahresdrittel die Werte von
2017 und 2016.

Ich erwdhne das, da ich zuletzt wieder einen dieser Bashing-
Artikel zu Gesicht bekam; ich glaube, es war ein regionales,
aber doch nicht unbekanntes Késeblatt, das immer noch
im Jahre 2016 lebt bei seiner Bestandsaufnahme und die
aktuellen Zahlen von 2017 und 2018 schlicht ignoriert. Ent-
spricht halt nicht der Parteilinie des Blatts und Skandalpoten-
zial aktuell nahe Null.

Wie gewohnt lassen wir uns davon hier ja nicht beirren und
zeigen im Rahmen des Musterdepots, dass gesunder Men-
schenverstand ausreicht — Ausnahme 2016: Da verlieB3 er
auch uns. 2017 hat das mehr als wieder herausgeholt. Alles
Weitere dazu auf Seite 10 ff.

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.
I

-


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

WIRTSCHAFTSRAT

K M U ” Deutschland

Informationsveranstaltung

des Interessenverbandes kapitalmarktorientierter KMU e. V.
und des Wirtschaftsrats der CDU e. V.

|ICOs fUr den Mittelstand?
Entwicklung von Standards

24. Mai 2018, 14.00 Uhr

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
An der Welle 10 | 60322 Frankfurt am Main

Weitere Informationen und die Einladung zu der Veranstaltung erhalten Sie auf:
www.kapitalmarkt-kmu.de/veranstaltungen

Ihr zentraler Ansprechpartner:

Ingo Wegerich
Telefon: +49 69 27229 24875, ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

www.kapitalmarkt-kmu.de


http://www.kapitalmarkt-kmu.de/veranstaltungen

09/18 e 4. Mai ® Seite 3

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Aktuelle Emissionen

! ! ! ! ! ! Rating ! Banken ! !

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

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

Neue ZWL Il | Automotive | vsl.nochbis | FVFRA | 6,8" L 725% B® ! quirin bank, . Umtausch | BondGuide #09/2018,
} L 18057 | 1 } ! (CR) | DICAMA(FA) |  attraktv | S.16

Ferratum IV | Finanzdienst- | vsl. Mai/ldun** | vsl. FV FRA | n.nbek. | n.nbek. |  BBB+® | Pareto, ICF, equinet | folgt | BondGuide #09/2018,
| leister i i i i i (CR) i i i S. 14

Deutsche Lichtmiete | Industrie- ! lauft* ! - ! 10 . 575% | - | Eigenemission |  folgtggf. | BondGuide #05/2018,
. dienstleister ; ; ; ; ; ; ; S. 16

FCR Immobilien Il | Immobilien | [&uft=** . FVFRA | 25 | 6,0% | - . Eigenemission, | e | BondGuide #03/2018,
; ; ‘ ‘ ‘ ‘ | iFunded | | S. 15

REA IV | Immobilien | JEuft i FV HH i 75 i 3,75% i - . Eigenemission | e | BondGuide #03/2018,
1 1 1 1 1 1 1 1 s

WohnWertPapier | | Immobilien | [Guft**** . FVWien& | 25 L 425% - . Eigenemission | e | BondGuide #25/2017,
i i i MUC i i i i i i S. 13

BauWertPapier | | Immobilien | [Euftr s> . FVWien& | 15 i 5,5% i - . Eigenemission | ) | BondGuide #25/2017,
1 1 owe 1 1 1 1 s

Photon Energy Il | Erneuerbare | [E210] 1 il . FVFRA 1 30" 7,75% i - i Dero Bank i ) | BondGuide #22/2017,
. Energien i i i i ‘ ‘ i i S. 10

*) Reines Umtauschangebot fiir die Inhaber der 7,5%-NZWL 1 2014/19 (WKN: A1TYC1F) und der 7,5%-NZWL I 2015/21 (WKN: A13SAD) - Umtauschverhéltnis: 1:1 zzgl. zu entrichtender Stiickzinsausgleich. Das Umtauschvolumen ist auf
bis zu 6,811 Mio. EUR begrenzt. **) Mdglicherweise inklusive eines (vorherigen) freiwilligen Anleiheumtauschangebots fiir die Inhaber der 8,0%-Ferratum | 2013/18 (WKN: A1X3VZ) und der 4,0%-Ferratum Il 2017/18 (WKN: A2GS10) -
Umtauschkonditionen sind noch nicht bekannt. ***) Anleger kénnen die ,EnergieEffizienzAnleihe 2022 (WKN: A2G9JL) ab einem Mindestnominalbetrag von 2.500 EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 05.02.2019 direkt Uiber den Emit-
tenten ordern. ****) Anleger kénnen die FCR-lIl-Anleihe 2018/23 (WKN: A2GIG6) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt tiber den Emittenten, iFunded oder (iber 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 ftinfjdhrige Anleihe Ciber jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das offent-
liche Angebot (iber den Emittenten endet vsl. am 20.11.2018. *******) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 11.04.2018): Der Gesamtbetrag von 8,725 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das 6ffentliche Angebot endet vsl. am
20.09.2018.

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

DUS = Primérmarkt DUS A, B, C, PS = Prime Standard; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung 18uft; @ Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s;
EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleiheglaubigerversammlungen

Termin | Anlass/Ort | Hauptbeschlussvorschlage
11.-14.05. Abstimmg. o. Versammlg./online % . ua L2V, ZR

Unternehmen

Peine

Abkiirzungsverzeichnis: CO — Maglichkeit zur vorzeitigen Anleihertickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhohung, EgAV — Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC — Haircut/Nominalverzicht, LZV — Verléngerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung
der Negativverpflichtung, STHV — Anderung des 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-)Rlickzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WQgAV - 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 «
olgreichie Anielfie-Emissione - ENS. A o

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

DIC Asset II, lll & IV, Accentro Il, DSWB |, paragon |, |
S&T, YFE (WA), L&C RE, S Immo | &I \

Katjes II, DB SF Il (I &1l), DEWB,
SG Witten/Herdecke, DSWB I, HanseYachts I,
IPSAK, paragon II, UBM II, GK Software (WA),
WWP |, BWP |, ETL Il &IIl, REA Il & IV

FCR Il & lll, Energiekontor II, VST, eterna Il, JDC Pool,
mybet (WA) |, Procar Il, PROKON, Insofinance,
Singulus Il, PORR (HY), Hylea, Schneekoppe, SCP,
Vedes Ill, SRV

< 3%

3 bis 5% Stauder Il, Homann II

5 bis 7% NZWL I, 1| & IIl

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

. 0, '
7 bis 9% FCR I, E7/Timberland I, I & Ill, R-LOGITECH, IPM |

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, More & More,
HPI (WA), Minaya (WA), 3W Power (WA), 1
Timeless Homes, publity (WA), mybet (WA) Il \

SeniVita Social (WA),
Stern Immobilien

> 9%

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


http://www.financial.de/
http://www.peinegmbh.com/fileadmin/user_upload/180423_Aufforderung_zur_Stimmabgabe_final.pdf

09/18 ¢ 4. Mai ® Seite 4

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 12 11 113 12 'A(0),B(1),C(@3) .
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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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
Barkapitalerhhung 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 einschliellich
Prospekterstellung

II

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhohung

II

CG Gruppe

Beratung bei einer
Projektanleihe einschlieRlich
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, 6ffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen borsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die

sich schon seit tber zehn Jahren fiir unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Hamburg

Chemnitz Koln
Miinchen
Stuttgart

Diisseldorf
Frankfurt

Brissel
Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de/
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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 85

Regulédres Tilgungsvolumen 2.465
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.173 !
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 ! | | 3.638 |

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 (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 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
SAG. 2 |
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



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 Finance

youmex'AG : wWW.youmeX.de

Taunusanlage 19 - 60325 Frankfurt am Main ™
youmex


http://www.youmex.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 27 E ICF 16 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 54 1 Heuking Kuihn Ltier Woijtek 22 Oddo Seydler 46 1 Oddo Seydler 17
Heuking Kuhn Luter Wojtek 39 E Norton Rose 17 equinet, quirin je 20 E quirin, ICF el2
GSK 24 Noerr 8 ICF 15 equinet 8

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) : (Anzahl der Emissionen seit 2014)
Better Orange 31 ; Better Orange 15 Hin.weis: Berl'.'lf:ksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 26-32)
' notierten Anleihen.
Biallas 25 ! edicto 9
IR.on 23 IR.on 7

Anzeige

Neuve Zahnradwerk Leipzig GmbH

Jetzt tauschen!
Anleihe 2017/2023

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

Wertpapierprospekt erhaltlich unter
www.nzwl.de/anleihe2017



http://www.nzwl.de/anleihe2017
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P 2 - (‘ B O N D G U I D E Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
& 2 N

,‘-,‘—‘ 60 L~ Startkapital KW 32/2011 E 100.000 EUR
3 O MUSTERDEPOT Wertpapiere : 163.601 EUR
4 ‘9 e Liquicitat | 4.868 EUR
AN\ Gesamtwert E 158.469 EUR

f Wertanderung total 0 58.469 EUR

f 4 seit Auflage August 2011 E +58,5%
seit Jahresbeginn: E +1,5%

Ruckenwind

Inzwischen liegt das BondGuide Musterdepot auch auf 2018er .
Basis solide im griinen Bereich. Seit Start vor knapp sieben
Jahren gehen wir stracks auf +60% zu.

Was hat sich seit der letzten Ausgabe vor zwei Wochen
getan? Nachrichtenseitig eher wenig. Allerdings haben wir
mit Ferratum und Homann Holzwerkstoffe gleich zwei
Emittenten im Depot, die Nachfolge- bzw. Erweiterungs-
plane hegen. Die Details werden sicherlich in den kommen-

4 P8 s oY " ;
Alles im griinen Bereich: Das Musterdepot schnurrt wie aufgezogen.
den Tagen folgen. Foto: © Leo Lintang - stock.adobe.com

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 1 aktuell 1 Wert* | anteil | verdnderung : im Depot . einschét-

' ' ' ' ' ' ibis dato*: ' ' i seit Kauf | zung**
VST Building ! Baustoffe ' 7458 10.000 ' 04/,08/und | 7458 ' 850% ' 1.508' 101,50 ' 10.150 ' 6,4% ! +56,3% ! 104 ' B+
(2019) 0 A1H PZD 0 0 0 09/2016 0 0 0 0 0 0 0 0 0
HanseYachts II ! Yachten ' 4413 5000' 16.10.14 | 8825 ! 800% ' 1.415' 10550 ! 5275 ! 33% +51,6% ! 184 ' A
(2019) 1 A1 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%' 678! 10550 ! 5275 ! 33% +47,0% ' 94 ' A
(2021) + A13 SAD 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
Volkswagen ! Automobile ' 8238! 10.000' O01/und ' 8238 ! 350%' 720! 100,85! 10.085 ! 6,4% ! +312% ! 107 ' A
(2030/49) + A1ZYTK ' ' o 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ! Finanz-Dienstistgn !~ 5.325 ! 5000 ' 17.04.15 ' 106,50 ! 800% ' 1.215! 10300! 5150 ! 32% +19,5% ! 158 ! A
(2018) I AIX 3VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn ! 25.936 ! 25.000 !10/2016,01/,04/! 103,74 ! 11,25% ' 3.678! 106,50 ! 26.625 ! 16,8% ! +16,8% ! 80 ! A
(2018/21) 1 A181ZP | | i und 09/2017 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jacob Stauder Il ! Privatbraverei ' 5125 ! 5000 ' 240217 ' 10250 ! 650% ' 388! 112,00! 5600 ! 35% +16,8% ! 62 ! A
(2020/22) i A161L0 i ' ' ' ' ' ' ' ' ' , ,

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V ! Immobilien ' 15075 ! 15.000 ! 08/2016,03/ ' 100,50 ' 7,00% ' 1.373! 10800 ' 16.200 ' 10,2% ! +16,6% ! 90 ! A
(2019/21) I A2A AKQ , | I und 04/2017 , , , , , , , ,
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik ! 10.650 ' 10.000 ' 03/und ' 106,50 ! 7,75% '  864' 108,70'! 10870 ! 6,9% ! +102% ! 58 ! A
(2018/20) i A16 1Y5 i i | 04/2017 ' ' ' ' ' ' ' '
Homann Il ! Holzwerkstoffe ' 15.015 ! 15.000 ! 06/2017 ' 100,10 ! 525% ' 712! 10475! 15713 ! 99% ! +9,4% ! 47 ' A
(2020/22) | AZEANW : : : : : : : : : : : :
Euroboden Il ! Immobilien ' 10.025' 10.000' 10/2017 ' 100,25 ! 6,00% ' 323! 104,91 ! 10491 ! 66% ' +79% ! 28 ! A
(2020/22) | A2G SL6 : : : : : : : : : : : :
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds ' 7722' 150! 06/und ! 5131 ! 000%' 338! 5045! 7568 ! 48% +24% ' 46 ' A
anleinen Fonds + ATW 5T2 1 1 1 07/2017 1 1 1 1 1 1 l l l

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
FCR Immobilien ! Immobilien ' 10.025' 10.000' 02/2018 ' 100,25 ! 6,00% ' 138! 100,00 ! 10.000 ! 6,3% ' H1% ! 12 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 ' 13616 15000 ' 05/2016und ' 90,77 ! 350% ' 700! 8400! 12.600 ! 80% ! 23%' 102 ! B
(2020) i A16 9GM | | | 04/2018 , , , , , , , ,

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% ; 458 35,00 , 1750 |} 1,1%, -82,3% ;, 317 F
(2017) 1 AIK 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! 500! 250 ' 0,2% ! -838%' 8 ! C
(2019) | ATM LSS | , , , , , , , , , , ,
Gesamt 0 | 147.482 | 0 0 0 | 14.509 | , 153.601 | 96,9% . 0 0
Durchschnitt i i i i i T 6,8% . i i i i +10,5% 98,3 .
*in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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HOMANN HOLZW IHS. 2017/22 (WKN: A2E4NW)

20111 112 01’01 201 1202 05,03 2603 1604

Quelle: BondGuide

Zum NZWL-Umtausch finden Sie ein Interview mit CEO
Dr. Hubertus Bartsch in dieser Ausgabe. Nattrlich legen wir
allen NZWL-Anleiheinvestoren nahe, diesen Schritt mitzuge-
hen. Die jingste Anleihe bietet weiterhin tGber 7% und das fur
noch weitere flnf Jahre.

Die neue Anleihe von PNE Wind hatten wir eigentlich gerne
aufgenommen - allerdings héatten wir erst Liquiditat schaffen
mussen durch einen Ver- bzw. Teilverkauf. Wir haben es ge-
lassen, empfehlen die in der vergangenen BondGuide-Aus-
gabe 08-2018 besprochene PNE Wind |l aber fast unein-
geschrankt.

Weshalb lagen wir nun die ersten drei Monate des laufenden
Jahres im Minus und jetzt wieder solide im Plus? Sehr einfach:
Im ersten Quartal gaben wirklich so ziemlich alle Anleihen

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%

13,8% 14,0%

3,3% |
-8%
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Quelle: BondGuide
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durch die Bank weg ein wenig nach. Kein Wunder sicherlich
nach den hohen Kursniveaus Ende 2017. Man sah es beim
GBC Mittelstandsanleihen-Index, der den breiten Markt
spiegelt, und auch im Kurs des KFM Deutsche Mittelstands-
anleihen FONDS, der ja dariiber hinaus auch noch institu-
tionelle Anleihen abdeckt.

PUBLITY AG WA 2015/20 (WKN: A169GM)

Esalal

T T T 80
0502 19.02 0503 19.03 02.04 1604 3004

Quelle: BondGuide

Ausblick

Diese Luschifax-Phase ist allerdings vortber: Seit April liegt
das BondGuide Musterdepot seit Jahreswechsel wieder
im Plus. Die aktuelle Hochrechnung fur das laufende Jahr lau-
tet auf +5,8%. Sogar das bisherige Sorgenkind 2018 — die
publity Wandelanleihe — hat sich mittlerweile auf 84% erholt.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

E A

REAL ESTATE & ASSET BETEILIGUNGS GMBH

INnvestieren in attraktive
Wohnungsportfolios:
Die neue REA-Anlelhe
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.
¢ P BT SR 2 :

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 ® Volumen bis zu 75 Mio. Euro

sofort eine attraktive neue Moglichkeit, 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 fur ® 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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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Tele Columbus: stérungsfrei an den Bondmarkt

Der drittgroBte deutsche Kabelnetzbetreiber hat sich erfolg-
reich mit dem Bondmarkt vernetzt: Emittiert wurde eine vor-
rangig besicherte Unternehmensanleihe 2018/25 (ber final
650 Mio. EUR. Im Vorfeld war eigentlich ,nur” ein Anleihe-
volumen von bis zu 500 Mio. EUR angepeilt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Tele Columbus: mit stérungsfreier ,,Anleihe-Leitung” fur die superschnelle Kapitalaufnahme.
Foto: © Tele Columbus AG

+~PNE Wind II* vollstandig platziert
Der Windparkprojektierer hat seine Mission Anschlussanleihe
erfolgreich beendet: Final platziert wurde ein Emissionsvolu-
men von 50 Mio. EUR. Seit Mittwoch wirbelt der neue 4,0%-
Wind-Bond 2018/23 nun im Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
P ) TURREY ;.Y

»,PNE Wind II* hat bei giinstigem Ruickenwind an den KMU-Anleihemarkt Gibergesetzt.
Foto: © PNE WIND AG
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sEyemaxx VI“ schon durchgestartet
Der Wiener Immobilien-Entwickler und -Bestandshalter hat

seine Neuemission 2018/23 im Kasten und die Zeichnungs-
frist planmaBig beendet. Insgesamt wurde mittels Altanleihe-
tausch sowie privater und 6ffentlicher Anleiheplatzierung ein
Volumen von gut 20 Mio. EUR bei Bondinvestoren unter-
gebracht.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Auf geht’s! - Trotz Minderplatzierung ging es flir ,Eyemaxx VI* schnurstracks aufs Bond-
Parkett. Foto: © EYEMAXX Real Estate AG

Peine 1&dt zur Anleiheglaubigerversammlung

Der kommunikativ eher zugekndpfte Herrenausstatter, der
2014 eine strategische Partnerschaft mit der chinesischen
Shandong Ruyi Gruppe einging, ladt seine Bondholder zu
einer virtuellen AGV. Auf der Abstimmungsagenda steht die
Verldngerung der Anleihelaufzeit mitsamt einer Zinsredu-

zierung.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Peine: Eine ,firmentreue“ Glaubigerabstimmung ist beim ersten AGV-Durchlauf nicht zu
erwarten. Foto: © PEINE GmbH



http://www.bondguide.de/topnews/tele-columbus-stoerungsfreie-verbindung-zum-bondmarkt/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/pne-wind-neue-anleihe-bringt-50-mio-eur/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/eyemaxx-startet-mit-neuer-unternehmensanleihe/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/restrukturierung-peine-laedt-zur-anleiheglaeubigerversammlung/
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ABO Wind: neuer Wandler im
Gepack
Der Projektentwickler fur erneuerbare
Energien wendet sich mit einer Wan-
delanleihe an den KMU-Bondmarkt:
Angeboten wird ein neuer kurzlaufen-
der Wandler 2018/20 Uber bis zu 15
Mio. EUR. Die Zeichnungsrunde der
nicht bérsengelisteten Eigenemission
l&duft voraussichtlich noch bis Mérz
2019.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Platz an der Sonne: Mit der Neuemission will ABO Wind
Wachstumsambitionen finanzieren. Foto: © ABO Wind AG

Ferratum: Anschlussanleihe
in petto?
Das Fintech-Unternehmen  konnte
schon in Kiirze eine neue Anleihe aufle-
gen. Mit Pareto, ICF und equinet wur-
den bereits die ,Ublichen Verdachti-
gen®, sprich, die zuletzt fir Ferratum t&-
tigen Emissionsbegleiter,
Bondmarkt und etwaig vorhandenes In-
vestoreninteresse auszuloten.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

beauftragt,

Mit ,,Ferratum IV“ sollen zwei im Oktober endfallige
Vorgéngeremissionen refinanziert werden.
Foto: © Ferratum Capital Germany GmbH

Alno: schon 2013 ,angebrannt“?
Nach einem Gutachten zur Insolvenz-
reife war der einst flUhrende Kiichenmd-
belausstatter offenbar schon im Jahr
2013 und somit gut vier Jahre vor dem
eigentlichen Insolvenzantrag zahlungs-
unfahig. Nun dirften MaBnahmen u.a.
wegen des Verdachts auf Insolvenzver-
schleppung eingeleitet werden.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Delikate Entwicklung: War Kiichenmdbelbauer Alno
tatsachlich schon 2013 finanziell angebrannt?
Foto: © ALNO Aktiengesellschaft

Wienerberger platziert neue
Unternehmensanleihe
Der 6sterreichische Dachziegelprodu-

zent deckte sich jlingst erfolgreich mit
neuen Anleihegeldern ein. Ausgereicht
wurde eine neue Schuldverschreibung
2018/24 Uber 250 Mio. EUR. Die Neue-
mission ging zun&chst ausschlieBlich
an Institutionelle. Private kamen im
Nachgang unters Anleihe-Dach.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Wie am FlieBband: Der neue 2,0%-Wienerberger-Bond
war gleich mehrfach tiberzeichnet. Foto: © Wienerberger AG

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

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

W FURALLE!
A A ®is 2020!


https://kein-aids-fuer-alle.de/
http://www.bondguide.de/topnews/abo-wind-bietet-neue-wandelanleihe-an/
http://www.bondguide.de/topnews/ferratum-anschlussanleihe-in-petto/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/alno-schon-2013-abgebrannt-gutachten-zur-insolvenzreife-vorgelegt/
http://www.bondguide.de/topnews/wienerberger-platziert-neue-unternehmensanleihe/
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Adler Real Estate: Anleihegelder im Kasten
Der Wohnimmobilienkonzern hat abermals frische Anleihe-

gelder abgegriffen: Ausgegeben wurde ein erstrangiger, un-
besicherter Corporate Bond tber 800 Mio. EUR. Das ange-
kindigte Rickkaufangebot fir die ausstehende 500-Mio.-
EUR-Adler-1lI-Anleihe 2015/20 lief indes planmaBig letzten
Freitag aus.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bond fur Bond: Adler Real Estate setzt seinem Anleiheportfolio eine weitere Etage oben
drauf. Foto: © ADLER Real Estate AG

Metalcorp schmiedet neue Anleihe-Eisen
Der niederlandische Metallhédndler ist hei3 auf Wachstum! Um

zu stillen, werden Alumi-

seinen Expansionshunger
niumproduktion und Stahlaktivitdten ausgebaut. Die dafir
notwendigen Finanzmittel wurden kurzerhand Uber die Auf-
stockung der vorjahrigen 7,0%-Anleihe 2017/22 besorgt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

i Gl { s e

Metalcorp ,brennt” auf Wachstum und so wurden neue TSV 2017/22 (WKN: A19MDV)
gegossen. Foto: © Metalcorp Group B.V.

BOND GUIDE

Das Portal fur Unternehmensanleihen

d Bondmarkt
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Anzeige

Jahrespartner 2018
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[ ] “ Deutscher
Mittelstandsanleihen m s
BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY Fonds AGROUP

2 HEUKING KUHN LUER WOIJTEK

youmex

www.bondguide.de/bondguide-partner

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


http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/update-adler-real-estate-hat-neue-anleihegelder-im-kasten/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/update-metalcorp-stockt-unternehmensanleihe-auf/
http://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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Interview mit
Dr. Hubertus Bartsch,
Geschéftsflhrer,

Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH

BONDGUIDE INTERVIEW

"Wer drei Unternehmensanleihen in Deutschland notieren lasst,

der gilt schon was*

BondGuide im neuerlichen Gesprédch mit NZWL-Geschéfts-
fahrer Dr. Hubertus Bartsch (ber das laufende Umtauschan-
gebot, 5-dahrespldne und mégliches chinesisches Foul-Spiel

BondGuide: Herr Dr. Bartsch — willkommen zurilick, sozu-
sagen. Wir sprachen erst vor einem halben Jahr. Vielleicht
mogen Sie zundchst das neue Angebot in eigenen Worten
beschreiben.

Bartsch: Sehr gern. Dazu missen Sie sich in Erinnerung
rufen, dass wir im Dezember ein erstes 6ffentliches Umtausch-
angebot gestartet hatten. Dies wurde auch sehr gut aufge-
nommen - rund 8,2 Mio. EUR wurden zum Umtausch einge-
reicht. Das Zielvolumen ist allerdings 15 Mio. EUR, so dass
noch 6,8 Mio. EUR zur Verfligung stehen. Der Unterschied
jetzt ist, dass nicht nur die Glaubiger der NZWL-Anleihe
2014/19, sondern auch der jingeren 2015/21 mit einbezogen
sind.

BondGuide: Und — welche Resonanz erfahren Sie am Markt?
Bartsch: Unser aktuelles operatives Geschaft istim Markt gut
bekannt und wird auch verstanden, zumal wir uns gerade vor
einem halben Jahr ja den Marktteilnehmern prasentiert hatten.

NZWL-Produkte fir Fahrzeuge
mit Verbrennungsmotor

Getriebe

aus den Produktbereichen:
= Einzelteile und Baugruppen
= Getriebe

= Synchronisierungen

Steuertrieb aus den
Produktbereichen:
= Einzelteile und Baugruppen
= Getriebe

Produkte:
= Zahnrader
= Wellen

= Baugruppen

Produkte:
= Zahnrader
= Wellen

= Baugruppen

Foto: © Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH

NEUE ZWL ZAHNRADW. 2015/21 (WKN: A13SAD)

VW\(WMM

Jul Sep Nowv Jan Mrz Mai

Quelle: BondGuide

Vor dem Hintergrund, dass 2017 Uber den kommunizierten
Prognosen ausfiel, haben wir eine probate Gelegenheit gese-
hen, das Umtauschvorhaben zu diesem Zeitpunkt noch ein-
mal aufzugreifen.

BondGuide: Sie haben sich jedoch gegen eine zusétzliche
Aufnahme neuer Finanzmittel entschieden. Die Griinde sind
bekannt, jedoch: Hatte man nicht eine weit glinstiger verzinste
neue Anleihe stricken kdnnen? lhre drei Anleihen notieren mit
Renditen von 3,2 bis 5,5%, also ganz erheblich niedriger als
die aktuell im Umlauf befindlichen NZWL-Kupons von tber 7%.
Bartsch: Natiirlich hatten wir diese Uberlegungen auch bei
uns angestellt und zwar schon beim Umtauschaufruf im De-
zember, zumal unser Unternehmen heute nochmals besser
dasteht als bei den Emissionen 2014 und 2015. Gleichzeitig
mochten wir unseren Investoren aber auch weiterhin einen
attraktiven Zinssatz bieten. Der Kupon von 7,25% p.a. der
Anleihe 2017/2023 ist aus unserer Sicht ein fairer Preis flr die
angestrebte Optimierung unserer Falligkeitenstruktur.

»Nein, kein zusatzliches Fremdkapital dieses Mal.
Nach den beiden Anleihen 2014 und 2015 war der
vertretbare Rahmen ausgeschopft.”



http://www.bondguide.de/topnews/reputationsgewinn-durch-unsere-bisherigen-kapitalmarktschritte-ueberwiegt-ziemlich-deutlich/
http://www.bondguide.de/wkn/A1YC1F/
http://www.bondguide.de/wkn/A1YC1F/
http://www.bondguide.de/wkn/A13SAD/
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NZWL-Produkte fur Fahrzeuge
mit Hybrid-/Elektroantrieb

P

Antriebssysteme

(Komibination aus Motor, Getricbe und der ugehrigen

Aus den Eektronik fiir die Steuerung)

Steuertrieb aus den

Aus den Produktbereichen:
= Einzelteile und Baugruppen
= Vierteilergetriebe [ E-Box
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Foto: © Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH

BondGuide: Auch ohne neues Fremdkapital bleibt die NZWL-
Eigenkapitalquote doch noch ein wenig ausbaufahig ...
Bartsch: Unsere Eigenkapitalquote war und ist vorhersehbar
und nach Platzierung der beiden Anleihen 2014 und 2015 war
der vertretbare Rahmen ausgeschopft. Sie erinnern sich an
unsere vergangenen Gesprache in den letzten Jahren: Durch
die enormen Wachstumsmaglichkeiten fir NZWL in China
war es geboten, diese maximal wahrzunehmen. Das haben
wir gemacht und in den n&chsten Jahren werden sich die
getatigten Investitionen rentieren — und nattrlich auch die
Eigenkapitalquote wieder erhéhen.

BondGuide: Nun verliefen die vergangenen Jahre nicht kom-
plett reibungslos: Das Umfeld fir Automobilzulieferer wurde
gelinde gesagt ,herausfordernd“ — speziell wenn man an
Ihren dominierenden Hauptkunden Volkswagen denkt.
Bartsch: Das ist richtig. Aufgrund der Diesel-Diskussion, spe-
ziell in den USA, waren die letzten Jahre alles andere als nor-
mal. In China wiederum gab es Probleme an den Finanz-
markten. Trotz allem hat die NZWL diese Herausforderungen
gemeistert und gute Ergebnisse geliefert.

»Wir sind auf gutem Wege, in China ein oder zwei
zusatzliche, wichtige Kunden zu gewinnen. Mit
einem sind wir sogar schon in der Serienproduktion.”

BondGuide: Ich habe gehdért, Sie kommen gerade aus
China zurtick. Was gibt es Interessantes von vor Ort zu
berichten?

Bartsch: Nur Gutes. Wir haben die Umsatze bereits deut-
lich Uber den Break-Even-Punkt gebracht. Daraus ergibt
sich fuir 2017 eine Ergebnisentwicklung, die mit mindestens
2,5 Mio. EUR Klar besser ist als die von uns geplante. 2018
sehen wir sehr positiv entgegen, zumal wir auf gutem Wege
sind, in China ein oder zwei zusétzliche wichtige Kunden zu

gewinnen. Fir unser Hauptprodukt Synchronisierungen fir
Direktschaltgetriebe haben wir bereits Great Wall gewinnen
kdnnen. Hier sind wir bereits in der Serienproduktion.

,Wir haben bereits seit 2012 ein Bein in der Tlr
bei Elektroantrieben.*”

BondGuide: Ist NZWL denn auch — so undeutlich ich das
noch sehe - flr ein etwaiges elektronisches Antriebszeitalter
gerUstet?

Bartsch: Nun, es gibt den Elektromotor und das Rad. Aber
dazwischen muss es eine Verbindungseinheit geben, die
Ubersetzung sozusagen. Das sind Produkte, die man dort
bendtigt und genau hier kann sich NZWL nachhaltig positio-
nieren. Bereits seit 2012 haben wir ,,ein Bein in der TUr" durch
entsprechende Projekte mit namhaften Herstellern.

,Diesel-Diskussion in China? Gar nicht.
In China finden Sie namlich keine Diesel-Pkw.*

BondGuide: Wie ist die Diesel-Diskussion in China aufge-
schlagen?

Bartsch: Ehrlich gesagt: gar nicht. In China finden Sie nam-
lich keine Diesel-betriebenen Pkw, daher verfolgt man das
dort lediglich aus der Ferne. Generell jedoch muss man fest-
halten, dass die Diesel-Diskussion sehr wohl zu Verlagerun-
gen bei Produkten fihren wird. Heute werden Fahrzeuge
deutlich vermehrt mit Automatikgetriebe betrieben, speziell
bei unserem Hauptkunden Volkswagen mit Doppelkupp-
lungsgetrieben. Das sind die intelligentesten Systeme, die
verfigbar sind und sehr gut mit all den Fahrerassistenz-
systemen zusammenarbeiten, die wir heutzutage in Fahrzeu-
gen vorfinden. Mit unseren Produkten sind wir daran Uberall
beteiligt. Diese Entwicklung war Ubrigens so nicht mal abzu-
sehen bei Emission unserer ersten Anleihe 2014 und als wir
da das erste Mal sprachen.

Produktionsstandorte der

Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH weltweit
NZWL-Konzern
Deutschland

/ Slowakei

| g

NZWLTTP
China

5

Foto: © Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH
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BondGuide: Das klingt ein wenig, als misste NZWL in China
sogar nochmal nachlegen — nochmal investieren?

Bartsch: Tats&chlich sind unsere Produktionskapazitdten beim
Werk in China schon zu 80 bis 85% ausgelastet — und weiter
wachsend. Unsere sogenannte Kammlinie dirften wir im
nachsten Jahr erreichen. Fir unseren neuen, zuséatzlichen
Kunden haben wir ebenfalls kréftig investiert, und auch hier
ist die Auslastung bereits bei mindestens 75%. Aufgrund
dieser dynamischen und vor allem profitablen Entwicklung
erfolgt die Finanzierung Uberwiegend aus China sowie aus
Eigenmitteln unserer chinesischen Schwestergesellschaft
NZWL TTP.

»Chinesen denken in 5- und 10-Jahreszeitraumen.
Das tun wir bei NZWL genauso.*

BondGuide: Sind die Chinesen zuverlassige Geschaftspartner —
oder kopieren sie die NZWL-Technologie binnen eines Jahres?
Bartsch: Das erfordert stets eine sehr knifflige Einschatzung.
Einerseits kdnnen Chinesen recht schnell diese oder jene
Produkte kopieren, andererseits ist die Akzeptanz der Qua-
litdt europaischer Zulieferer ebenfalls vorhanden und sehr
hoch. Die Chinesen denken in 5- und 10-Jahreszeitrdumen,
und wir bei NZWL tun das genauso. Unsere Marktfihrer-
schaft bei den skizzierten Produkten kénnen wir nicht fir die
nachsten 100 Jahre garantieren, aber im aktuellen 5-Jahres-

zeitraum bin ich recht zuversichtlich. Wir beobachten die
moglichen innerchinesischen Konkurrenten natiirlich genau.

BondGuide: Sie betonen ja stets: ,NZWL ist ein stark
wachsendes Unternehmen®. Die Bodrse mag doch stark
wachsende Unternehmen. Was hindert Sie, auch mit Eigen-
kapital an der Borse zu relissieren?

Bartsch: Meiner Ansicht nach benétigt ein aktiennotiertes Un-
ternehmen eine gewisse Struktur, auch eine gewisse GréBe,
damit es Sinn macht. Einen Umsatz von unter 100 Mio. EUR
haben wir bis dato als zu gering beurteilt. Bisher wird NZWL
als familiengefihrtes Privatunternehmen wahrgenommen,
das ist richtig und gut so. Fir einen Gang mit Aktien an die
Offentlichkeit missten wir in der Infrastruktur sicherlich noch
ein Stlck zulegen. Die Idee ist aber nicht so ganz aus der
Welt. Unsere ersten drei Schritte am Kapitalmarkt waren in
dieser Hinsicht zweifellos sehr hilfreich.

,Wer drei Unternehmensanleihen in Deutschland
notieren lasst, der gilt schon was.*

BondGuide: Wie ist denn lhr bisheriges ,,Kapitalmarktfazit“?
Bartsch: Absolut positiv. Wir haben nicht nur bei unseren
Hausbanken an Ansehen zugelegt, sondern auch bei unse-
ren chinesischen Handelspartnern. Wer drei Unternehmens-
anleihen in Deutschland notieren lasst, der gilt schon was.

Meilensteine der Unternehmensgeschichte: Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH
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NZWL-Zinsdeckungsgrad Bartsch: Die NZWL wird neben meinem Geschéftsflhrer-
50 77 kollegen Peter Scholz und mir durch ein Management-Team
45 // gefuhrt. Ich bin Uberzeugt, dass wir hier Uber eine addquate
:’Z / Fiahrungspersonlichkeitenstruktur verfligen — selbst wenn ich
3:0 2,&/ irgendwann nicht mehr in bisheriger Funktion tétig sein sollte.
25 25 2.4 y 24 Also eine One-Man-Show ist die NZWL natUrlich nicht.

2,0 Zu lhrer Frage nach dem Rating: Eine Ratingagentur stellt vor
18 2 o o > allem die Fremdkapitalsituation in den Vordergrund. Diese
;Z spiegelt in unserem Fall indirekt die vielfaltigen Marktchan-
00 cen wider, die sich in den vergangenen Jahren fir uns er-
_ :ZEtgliD szsauis;fd _2(;; /stauf\,vj:;ge 2019e geben haben und die wir durch entsprechend umfangreiche
Investitionen erfolgreich nutzen konnten. Trotzdem bleibt

Quelle: © Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH unser Ziel eine gesunde Relation von Eigen- und Fremd-

kapital.
BondGuide: Wieso sieht eigentlich das Rating mit B — durch
Creditreform — immer noch recht mau aus. Spiegeln sich Inre  BondGuide: Herr Dr. Bartsch, dafir ganz herzlichen Dank —
Fortschritte nicht in der aktuellsten Bestandsaufnahme von  und sicherlich nicht zum letzten Male!
Rating-Agenturen — und wie steht es mit z.B. einem Schlis-
selpersonenrisiko? Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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SPECIAL

Foto: @ STERN IMMOBILIEN AG

KFM Mittelstandsanleihnen Barometer -
die 6,25%-Stern Immobilien-Anleihe 2018/23

In ihrem aktuellen Mittelstandsanleihen Barometer zu der
6,25%-Anleihe der Stern Immobilien AG (WKN: A2G8WJ)
kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis,
die Anleihe als ,attraktiv® (4 von 5 méglichen Sternen)
einzustufen.

Die Stern Immobilien AG ist ein Immobilienunternehmen mit
Fokus auf Wohn- und Gewerbeimmobilien im Minchner
Raum. Das Geschéaftsmodell basiert im Wesentlichen auf der
wertsteigernden Entwicklung von Immobilienprojekten
und dem anschlieBenden Verkauf. Die Bestandshaltung ist
von untergeordneter Bedeutung. Bei den Objekten handelt
es sich um hochwertige Wohn- und Geschaftshauser,
Wohnungen und Grundstucke.

Durch die Standortfokussierung auf den Minchner
Immobilienmarkt profitiert das Unternehmen nicht nur von
den aktuell sehr vorteilhaften Branchenbedingungen, sondern
zudem von der Uberdurchschnittlichen Starke des lokalen
Marktes.

Die Ergebnis- und Liquiditatsentwicklung ist sowohl
geschaftsmodellbedingt als auch gréBenbedingt iberdurch-
schnittlich volatil.

Erfolgreiche Verkaufe lassen fir 2017 und 2018
starke Ergebnisentwicklung erwarten

Die im September 2017 verdffentlichten Zahlen fir das
erste Halbjahr 2017 zeigten einen Riickgang der Bilanz-
summe auf 73,764 Mio. EUR (V|. 77,888 Mio. EUR). Dies
ist vor allem auf die VerauBerung des Projektes Isarblick
in Grinwald sowie der Teilflache des Projektes Zamila-
straBe in Miinchen zuriickzufiihren. Die VerduBerung des
Projektes Parkblick in Grinwald entfiel auf das zweite Halb-
jahr 2017.

Foto: © pwmotion - stock.adobe.com

Am 13. April 2018 meldete die Stern Immobilien AG die
VerdauBerung ihres Projektes in der TulbeckstraBe im
Miinchner Westend fiir einen zweistelligen Millionen-Euro-
Betrag. Dabei habe das Unternehmen einen signifikanten
Gewinn erzielt. Die beiden ehemals gewerblich genutzten
Gebaudeteile (Vorder- und Rickgebdude) sollen in Wohnbe-
bauung umgewandelt werden. Zudem wurde die Immobilie
in Reith bei Kitzblhel mit einer Wohnnutzflache von rund 400
Quadratmetern verkauft.

Im ersten Halbjahr 2017 erzielte die Stern Immobilien AG
Umsatzerlése von 9,395 Mio. EUR (Vj. 19,276 Mio. EUR).
Diese resultieren im Wesentlichen aus den genannten Immo-
bilienverkaufen. Das Halbjahresergebnis stieg deutlich
auf 0,76 Mio. EUR (Vj. -1,6 Mio. EUR). Das Eigenkapital
verbesserte sich um 4,398 Mio. EUR auf -1,208 Mio. EUR
(Vj. -5,606 Mio. Euro). Nach Unternehmensangaben ist diese
Unterdeckung durch stille Reserven in den Objekten mehr
als gedeckt.


https://www.kfmag.de/kfm-barometer/details/kfm-mittelstandsanleihen-barometer-die-625-stern-immobilien-anleihe-1823.html
https://www.stern-immobilien.com/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-stern-immobilien-eyemaxx-pne-wind/
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Engagement in der Tlrkei hat sich bereits ausgezahlt —
erhebliche stille Reserven in den Objekten

Das Engagement in Istanbul wertet das Unternehmen
bereits jetzt als Erfolg. Durch Mittelrlickflisse sei die
Investition amortisiert und die Stern Immobilien AG profitiere
weiterhin vom Erfolg des Projektes.

Die nach Angaben der Gesellschaft bestehenden stillen
Reserven im Immobilienvermdgen werden mit den gemel-
deten Verkaufen in erheblichem Umfang aufgedeckt und
durch laufende Projektveredelungen weiter ausgebaut.

Durch den Verkauf des Projektes TulbeckstraBe in
Muinchen sowie die Mittelriickfliisse aus dem Istanbuler
Entwicklungsprojekt alleine sind nach Unternehmens-
angaben bereits 80% des Emissionsvolumens der Anleihe
13/18 mit einem ausstehenden Volumen von gut 17 Mio. EUR
und Laufzeit bis 23.05.2018 gedeckt.

Besicherte 6,25%-Stern Immobilien-Anleihe mit
Laufzeit bis 2023

Die aktuell emittierte Mittelstandsanleihe der Stern Immo-
bilien AG ist mit einem Zinskupon von 6,25% p.a. (Zinslauf
ab 24.05.2018; Zinstermin jahrlich am 24.05.) ausgestattet
und hat eine Laufzeit bis zum 23.05.2023. Im Rahmen der
Anleiheemission, die einzelnen Anleihegldubigern der Schuld-
verschreibungen 13/18 im Rahmen einer Privatplatzierung
zum Tausch angeboten wird, werden bis zu 15 Mio. EUR mit
einer Stiickelung von 1.000 EUR platziert.

Der Emissionserlos dient Investitionen in bestehende und
neue Immobilienprojekte bzw. der Optimierung von beste-
henden Finanzierungen in der Stern Immobilien-Gruppe. Eine
vorzeitige Kiindigung der Anleihe durch die Emittentin ist laut
den Anleihebedingungen zum 24.05.2020 zu 103%, zum

STERN IMMOBIL.AG ANL 2013/18 (WKN: A1TM82)

Jul Sep MNov Jan Mrz Mai

Quelle: BondGuide

24.05.2021 zu 102% und zum 24.05.2022 zu 101% des
Nennwerts vorgesehen.

Die Stern Immobilien-Anleihe ist laut Anleihebedingungen
durch Verpféandung der Unterbeteiligung an der 30%igen
Beteiligung der Stern Capital Management AG mit Sitz in
Grinwald an der Bavaria Real Estate Development GmbH
mit Sitz in Grinwald gesichert. Die Bavaria Real Estate
Development GmbH ist die alleinige Kommanditistin der
Bandura Grundstlicks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co.
KG, die wiederum alleinige Eigentimerin der Immobilie
Zamilastr. 27 in Minchen ist. Die Sicherheit wird fir die
Anleiheglaubiger durch einen Treuhander verwaltet.

Fazit: Attraktive Bewertung

Aufgrund der gemeldeten Immobilienverkaufe mit deutlichem
Gewinn der letzten Monate, der hieraus erwarteten deutlichen
Verbesserung der Eigenkapitalquote, die nach unserer Einschét-
zung sehr werthaltige Besicherung sowie des erwarteten weite-
ren Ausbaus der stillen Reserven in den Objekten, in Verbindung
mit dem im Bereich besicherter Immobilienanleihen attraktiven
Rendite von 6,25% p.a. bewerten wir die 6,25%-Stern Immo-
bilien-Anleihe als ,,attraktiv“ (4 von 5 mdéglichen Sternen).

Foto: @ STERN IMMOBILIEN AG



http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/stern-immobilien-anleiherefinanzierung-fast-gesichert/
http://www.bondguide.de/?s=Stern&s=Stern

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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Alexander Eichner,
transition-manager

lch-ich-ich!
So denkt und lenkt der rauberische Insolvenzverwalter

In einem Gastbeitrag zeichnet der Sanierungsexperte
Alexander Eichner das Bild einer méchtigen Kaste. Die der
rduberischen Insolvenzverwalter. Ahnlichkeiten mit real
existierenden Personen sind kein Zufall.

Seit I&ngerem ist im Umgang mit Insolvenzféllen eine starke
Amerikanisierung in der Insolvenzverwalterszene zu
beobachten. Eingesetzte Verwalter verfolgen mit duBerster
Konsequenz als einziges und priméres Ziel die eigene
Gewinnmaximierung.

Die Entfernung ihrer eigenen Interessenslage vom Ursprungs-
gedanken des Gesetzes und dem wirtschaftlich Sinnvollen
im Rahmen einer Abwicklung/Sanierung ist besorgnis-
erregend und der Schaden fiir Zulieferer, Steuerzahler,
Arbeitsplatze und Aktionare dramatisch.

Eine Industrie hat sich verselbstédndigt und ihre Vertreter
entsprechen nicht mehr ihrer zugedachten Rolle als reine
Interessenvertreter der Glaubiger.

Naheliegend tut die Szene diese Entwicklung als ein Uber-
schaubares Phdnomen ab. Da aber die Zahl der Insolvenzfélle
aufgrund verstarkter M&A-Aktivitaten und verfligbarem Investi-
tionskapital stetig zurtickgeht, zieht der Wettbewerb an.

Die aktuelle Rechtssituation begiinstigt die zweifelhafte
Vorgehensweise. Inzwischen hat sich die amerikanische
Methode langst verbreitet und sich zu einem allgemein
Ublichen Standard entwickelt.

Die Aussagen der Insolvenzverwalterseite, die meisten seien
redlich und nur eine kleine Gruppe nutze die Rechtslage
zielgerichtet zu ihren eigenen Gunsten aus, steht in krassem
Widerspruch zur allt&glichen Praxis.

Foto: © beeboys - stock.adobe.com

Die Gesamtsituation wird verscharft zum Einen aus der
Tatsache, dass die Vorgehensweise nicht illegal ist, zum
anderen durch die sehr starke Positionierung des vom
Gericht eingesetzten Verwalters.

Das eigene und von den Gerichten beférderte Selbstver-
standnis ist, dass dem Insolvenzverwalter das Unternehmen
jetzt gehore. Zitate bekannter Kanzleien reichen von ich bin
der Allein-Herrscher®, ,,ohne meine Zustimmung macht
der Aufsichtsrat gar nichts“, ,der Glaubigerausschuss
macht, was ich denen sage“ etc.

Verstéarkt wird die Gesamtsituation dadurch, dass die Rechts-
situation fiir nicht ausgebildete Juristen kaum mehr tGiber-
schaubar ist. Es hat sich ein Massengeschaft entwickelt,
das von einer Kaste beherrscht und von den Gerichten
unterstiitzt und gedeckt wird.


http://www.transition-manager.com/de/
http://www.der-grosse-firmenraub.de/ich-ich-ich-so-denkt-und-lenkt-der-raeuberische-insolvenzverwalter/
http://www.der-grosse-firmenraub.de/ich-ich-ich-so-denkt-und-lenkt-der-raeuberische-insolvenzverwalter/
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3. Man positioniert sich unter dem moralisch bzw. gesetzlich
legitimierten Auftrag, die Interessen der Benachteiligten
(Glaubiger) zu vertreten, hat aber ausschlieBlich die eige-
ne Gewinnmaximierung im Auge.

4. Den Auftakt macht ein tiberdimensionierter Schriftsatz,
der AuBenstehende zunachst Uberfordert und den
Eindruck von Relevanz kreiert und eindeutig schuld-
haftes Verhalten der Beklagten belegen soll. Ein Verfahren
ist unausweichlich. Aufgrund der inzwischen fir betroffene
Nicht-Juristen unlbersichtlichen Rechtslage, entstehen
daraus dann tatséchlich Méglichkeiten auf Formfehler zu
stoBen.

Foto: © Mopic - stock.adobe.com

5. Die standig wachsende Zahl an Urteilen zur Auslegung

Wir erleben die Professionalisierung eines urspriinglich von rechtlichen Vorschriften, die dann ihrerseits die
nicht vorgesehenen Geschaftsmodells des ,rauberischen Komplexitat weiterbeférdern, hat u.a. seinen Ursprung in
Insolvenzverwalters®. Der Terminus flir diese Gruppierung einer sich aufbauenden Spirale aus der aggressiven
in der Szene der Insolvenzverwalter ist durch die frappierende Vorgehensweise dieser besonderen Gruppe.

Vorgehensweise gerechtfertigt:
6. In groBen Fallen sind auch Absprachen verschiedener

1. Alle Aktivitaten sind durchaus legal und nicht kriminell. Kanzleien feststellbar, die sich gegenseitig verklagen, um
Man bewegt sich an der Peripherie der Interpretations- Prozesskosten und Mehraufwande geltend machen zu
mdglichkeiten von Gesetzen und Rechtsprechung. kénnen.

2. Es wird Nutzen gezogen aus immer komplexer und auch 7. Bei Analyse des deutschen Marktes ist festzustellen, dass

theoretischer werdenden rechtlichen Vorschriften und der Kreativitat der vom Gericht beauftragten Insolvenz-
Regelungen. Es erfolgt eine Spezialisierung auf verwalter keine Grenzen gesetzt sind. Die Verwalter
Ausnahmesituationen, die dann in andere Verfahren als antizipieren den jeweiligen Fall und stllpen maBge-
Ublich eingeflihrt werden. schneiderte Varianten des Basis-Geschéftsmodells Uber.

——

Foto: © Nomad_Soul - 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?®

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 1 | (S&P) 1 :
Schneekoppe Ernahrung Sep 10 Fv DUS 1 ja 3,50% Schnigge *
(2020) | ATEWHX : 1 1 1 1 1 1 1
Solar8 Energy | Erneuerbare Energien  + Mrz/Apr 11 | Fv DUS i 10 ja | 3,00% : BB-? | i
(2021) | ATH3F8 i ! i i i 1 (CR) i i
HPI WA ! Industriedienstleister {Dez 11/0Okt 18 | FV FRA | 6. ja | 350%: | Stiddeutsche Aktienbank o
(2024/unbegr.) ! ATMAQO : : : : : : : 1
Scholz 3 Recycling } Feb 12/Feb 13 } FV FRA } 6 } ja } 0,00% } cce? } Oddo Seydler Bank (AS), } *
(2019) | AIMLSS : : : : : | ([EH) | Blattchen & Partner (LP) :
Ekosem | | Agrarunternehmen ‘Mrz 12 ' Bondm i 50 ja | 875% CCCY | Fion P
(2021) | ATMLSJ i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
Energiekontor Il 3 Erneuerbare Energien 3 Jul 12 3 FV FRA 3 10 3 ja 3 6,00% 3 3 3 e
(2018/22) ! AIMLWO : : : : : : : :
Deutsche Borse | ' Borsenbetreiber Okt 12 | Prime Standard 600 ja 1 2,38% AA ' Deutsche Bank (AS), BNP, Citi
(2022) | ATRETW i ! ‘ ‘ ‘ | (S&P) ‘ |
IPSAK } Immobilien } Nov 12 } FVS } 30 } ja } 6,75% } BBB”) } Rodl & Partner }
(2019) | ATRFBP i ! | i i | (SR) i i
Ekosem Il } Agrarunternehmen } Nov 12/0kt 13 } Bondm } 78 } ja } 8,50% } ccc? } Fion } e
(2022) | ATRORZ i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
Eyemaxx |ll } Immobilien } Mrz 13 } FV FRA } 7 } ja } 7,88% } BB } Dero Bank'" }
(2019) | ATTM2T i ! i i i 1 (CR) i i
Stern Immobilien  Immobilien Mai 13 | FVFRA & ; 171 nein 1 6,25% 1 BB+  Dero Bank'" i
(2018) | A1TTM8Z ] | m:access | | ' / (SR) ' |
S&T | IT-Dienstleister Mai 13 | FV FRA | 15, ja | 7,25% : BBB-? . Oddo Seydler Bank 7%
(2018) JATHILL i ! i i i 1 (CR) i i
PNE Wind | . Erneuerbare Energien | Mai/Sep 13 | Prime Standard | 100 ja | 8,00%: BBY ' M.M. Warburg (AS), o
(2018) ' A1RO74 : : : : : '(CR) ' Oddo Seydler Bank :
Sanha | Heizung & Sanitar Mai 18/Jan 14 | FVFRA i 37 ja . 7,75% B9 | equinet Bank i
(2023) | ATTNAT7 i ! i i i 1 (CR) i i
Timeless Homes } Immobilien }Jun 13 } PM DUS (O) } 10 } n.bek } 9,00% } } Schnigge }*
(2020) | ATRO9H i ! | | | | | |
More & More } Modehandler } Jun 13/Feb 14 } FVS } 6 } ja } 8,13% } CeZ } quirin bank } e
(2018) | ATTND4 i ! i i i 1 (CR) i |
paragon | } Automotive } Jun 13/Mrz 14 } FV FRA } 13 } ja } 7,25% } BB+? } Oddo Seydler Bank } -
(2018) | ATTND9 ] ! | ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
Metalcorp | } Metallhandler } Jun 13/Mai 14 } FV FRA } 39 } ja } 8,75% } BB? } Schnigge (AS), DICAMA (LP) } **
(2018) | ATHLTD i ! | i i 1 (CR) i i
Peine } Modehéandler } Jun/dul 13 } FVsS } 4 } nein } 8,00% } c? } quirin Bank } -
(2018) | ATTNFX i ! | | ‘ 1 (CR) ‘ |
BioEnergie Taufkirchen Energieversorger Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-%® GCI Management Consulting o
(2020) | ATTNHC 1 1 1 1 1 / (SR) : |
Deutsche Rohstoff | | Rohstoffbeteiligungen  {Jul/Sep 13 | FV FRA | 16 nein | 8,00% : BB? /ICF o
(2018) | ATRO7G i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
DIC Asset Il . Immobilien {Jul 18/Feb 14 | Prime Standard | 1000 ja | 575% | Baader Bank i
(2018) L ATTNJ2 i ! | | | | | |
TAG Immobilien | . Immobilien {Jul 18/Feb 14 | Prime Standard | 3100 ja | 513%: . Oddo Seydler Bank o
(2018) | ATTNFU i ! | | | | | |
Minaya Capital WA Beteiligungen Aug 13 PM DUS (C) 3 ja 7,00% Acon Actienbank &
(2018) | ATX3H1 i ! | | | | | |
VST Building Tech. } Bautechnologie } Sep/Okt 13 } FV FRA } 6 } nein } 8,50% } cce? } Dero Bank'" }
(2019) | ATHPZD i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
IPM  Immobilien Okt 13 FVS&FRA 151 ja 1 500%: + Oddo Seydier Bank o
(2018) | ATX3NK : 1 : : : : : :
Ferratum | } Finanzdienstleister } Okt 13 } Scale™® } 25 } ja } 8,00% } BBB+% } ICF } **
(2018) | ATX3VZ i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
ATON Finance } Industriebeteiligungen } Nov 13 } Prime Standard } 200 } ja } 3,88% } } Deutsche Bank } **
(2018) | A1YCQ4 : 1 : : : : : :

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

PORR Il
(2018)

Neue ZWL Zahnradwerk |
(2019)

Darr Il

(2021)

DEWB

(2019)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)
HanseYachts Il
(2019)

TAG Immobilien I
(2020)

Underberg |l
(2021)

UBM Development |
(2019)

3W Power I
(2019)

Eyemaxx IV
(2020)

DIC Asset Il

(2019)

Herbawi

(2019)

FCR Immobilien |
(2019)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Procar Il

(2019)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2021)

Adler Real Estate Il
(2020)

SeniVita Social WA
(2020)

Katjes Il

(2020)

JDC Pool

(2020)

Stauder Il

(2022)

DSWB |

(2020)

Underberg Il
(2020)

Lang & Cie RE
(2018)

Deutsche Borse |ll
(2041)

Deutsche Bérse IV
(2025)

BeA Behrens Il
(2020)

3W Power WA
(2020)

publity WA

(2020)

Branche
WKN

Baudienstleister
| ATHSNV

+ Automotive

| A1YC1F

+ Automobilzulieferer
| A1YC44

Industriebeteiligungen
L A11QF7

 Pllegeeinrichtungen
, ATXFUZ

: Boots- und Yachtbau
| A11QHZ

! Immobilien

| A12T10
Spirituosen

. A11QR1

. Immobilien

| A1ZKZE

| Energie

| A12JZB

" Immobilien

| A12T37
 Immobilien

| A12T64

* Modehéndier

| A12T6J
 Immobilien

| A1YC5F

| Studiendarlehen

. A12UD9

| Autohandel

| A13SLE

| Automotive
 A13SAD

. Immobilien

| A14J3Z

| Pflegeeinrichtungen
| A13SHL

3 Beteiligungen

| A161F9
 Finanzdienstleister
. A14J9D
 Bierbrauerei

. A161L0

' Studentenwohnheime
. A1ZWeU
Spirituosen

. A13SHW

. Immobilien

L A161YX

| Borsenbetreiber

| A161W6

 Borsenbetreiber
| A1684V

| Befestigungstechnik
| A161Y5

| Energie

, A1Z9U5

/ Immobilien

| A169GM

Zeitraum der Plattform”

Platzierung

Nov 13 FV FRA
Feb 14 FV FRA
Mrz 14 FV FRA
Apr 14 FV FRA
Mai 14 FV FRA
Mai 14 FV FRA
j Jun 14 ; Prime Standard
j Jul 14 ; FV FRA

Jul/Dez 14, Miz | Scale™ &
a

5] FV Wien

Aug 14 FV FRA

Sep 14 FV FRA

Sep 14/Apr 15 Prime Standard
Okt 14 FV FRA

Okt 14 FV FRA

Nov 14 PM DUS (B)
Dez 14 FvDUS

j Feb 15 ; FV FRA

Mai 15 FV FRA
jMai15&17 jFVDUS&FRA
Mai/Jun 15 FV FRA
Jun 15 FV FRA
Jun/Nov 15 FV FRA
Jul 15 FV FRA
Aug 15 FV FRA
j Aug 15 ; Prime Standard
j Okt 15 ; Prime Standard
Nov 15 Scale'®
Nov 15 FV FRA

‘ Nov/Dez 15 & ‘ FV FRA
Mai17 1

(Ziel-)
Volumen in platziert
Mio. EUR

Voll-

ja

ja

ja

nein

nein

ja

nein

ja

nein

nein

ja

Kupon

6,25%

7,50%

2,88%

6,00%

8,00%

8,00%

3,75%

6,13%

4,88%

10,00%

8,00%

4,63%

7,75%

8% +

7,50%

4,75%

6,50%

5,50%

6,00%

6,50%

4,68%

5,38%

6,88%

2,75%

1,63%

7,75%

5,50%

3,50%

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

Rating
(Rating-
agentur)®

Technische
Begleitung
durch ...”

' Steubing

Steubing (AS), DICAMA (LP)
Deutsche Bank, HSBC
Oddo Seydler Bank
ICF, Blattchen FA
Steubing

Oddo Seydler Bank

Oddo Seydler Bank

IKB,
| Steubing & quirin (Aufstockung)

Oddo Seydler Bank

CF

Bankhaus Lampe (AS),
Oddo Seydler Bank (LP)
D

ICAMA

Eigenemission

I AALTO Capital

Schnigge

Steubing (AS), DICAMA (LP)

. Oddo Seydler Bank

/ICF

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)

ICF

! IKB, equinet Bank,
, BankM (Co-Lead)

} Oddo Seydler Bank

CF

Deutsche Bank (AS), BNP, i
Goldman Sachs, Morgan Stanley |
Deutsche Bank (AS),
Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS;

quirin bank

+ Oddo Seydler Bank

quirin bank

Chance/
Risiko?®

ok

ok

*

*kk

*

*x
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform”
(Laufzeit) WKN Platzierung

mybet Holding WA | } Sportwetten & Online-Casino } Dez 15 } FV FRA
(2020) | A1X3GJ ] !

Underberg IV Spirituosen Dez 15 FV FRA
(2018) | A168Z3 : 1

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) } Immobilien } Dez 15 } FV HH
(2020) | A1683U 1 1

UBM Development Il . Immobilien ' Dez 15 | Scale™ &
(2020) | A18UQM ] | FV Wien
Eyemaxx V ! Immobilien 'Mrz 16 | FV FRA
(2021) | A2AAKQ ]

Karlsberg Brauerei Il | Bierbrauerei Apr 16 | Scale™
(2021) | A2AATX ]

4finance | Finanzdienstleister ' Mai 16 | Prime Standard
(2021) | A181ZP ] !

DSWB Il | Studentenwohnheime “Jun 16 | FV FRA
(2023) | A181TF ] !

Dt. Bildung SF Il ' Studiendariehen Jun 16 ' PMDUS ()
(2026) | A2AAVM ] !

Ferratum Il Finanzdienstleister Jun 16 Scale'
(2019) | A2AAR2 ] 1

(Ziel)

Volumen in platziert

0

2

o

5

(@]

75

3

o

N
o

iy
[l
o

D
i

10

25

Voll-

ja

nein

Technische
Begleitung
durch ...”

Rating
(Rating-
agentur)®

7,00% | BBB-%® Small & Mid Cap 1B
(CR)

5,25% | BB-? Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)
(CR) :
11,25% | B+¥ / Wallich & Matthes, Dero Bank'"
| (S&P) 1

4,50% | BBB-¥? " equinet Bank
. CR) :
' Small & Mid Cap 1B

6,25% + Oddo Seydier Bank

5,00% } BB-? } Oddo Seydler Bank
' (CR) :

3,75% Eigenemission

4,25% | | quirin bank

4,88% | BBB+Y
' (CR)

ICF

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

Chance/
Risiko?®

*

*x

ek

ok

Kk

e

*

Kk

*xk

Anzeige

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

helmut.knuefer@t-online.de * www.ferienwo-binz.de
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- + Kupon Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”
FC Schalke 04 Ill } FuBballverein } Jun 16 } Scale™® } 34 } ja } 5,00% } BB-? } equinet Bank }
(2023) | A2AA04 ] ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ ‘
FC Schalke 04 Il } FuBballverein } Jun 16 } FV FRA } 16 } ja } 4,25% } BB-? } equinet Bank }
(2021) | A2AA03 1 1 1 1 1 ' (CR) 1 :
Prokon } Erneuerbare Energien } Jul 16 } FV HH } 500 } ja } 3,50% } BBB-? } M.M. Warburg }
(2030) | A2AASM 1 1 1 1 1 | (EH) 1 1
Singulus I . Maschinenbau ‘Jul16 | FV FRA | 120 ja | 6,00% . Oddo Seydler Bank g
(2021) | A2AASH i ! i | | | | |
Deutsche Rohstoff Il . Rohstoffoeteiligungen | Jul 16 | Scale' i 67 | nein . 5,63%  BBY /ICF |
(2021) | A2AA05 i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
FCR Immobilien Il . Immobilien Okt 16 | FV FRA | 150 ja 1 7,10% . Eigenemission y S0
(2021) | A2BPUC i ! i | | | | |
Golfino Il | Golfausstatter 'Nov 16 | FV FRA | 4. ja 1 800% : B+? . quirin bank, DICAMA (LP) |
(2023) | A2BPVE 1 1 1 1 1 CR) 1 1
Hormann Industries Il Automotive Nov 16 Scale'® 30 ja 4,50% BBY equinet Bank (AS), IKB (LP)
(2021) | A2AAZG : 1 : : : | (EH) : :
Eyemaxx WA | } Immobilien } Dez 16 } FV MUC } 4 } ja } 4,50% } BBY } GBC } **
(2019) | A2BPCQ ] | | ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
ETL Freund & Partner Il | Finanzdienstleistung ' Dez 16 | FV MUC | 25. ja . 6,00% : BBB-? | Eigenemission g
(2024) | A2BPCH 1 1 : : : | (EH) : :
PORR Hybr. | Baudienstleister [Feb 17 | FV Wien | 1250 ja 1 550% | HSBC i
(2022/unbegr.) ! A19CTJ : : : : : : : :
eterna Mode I : Modehandler ‘Mrz 17 ' FV FRA i 25, ja . 7,75% i B+? ' ICF T
(2022) | A2E4XE i ! i | | | | |
Eyemaxx WA || . Immobilien [ Apr17 | FV FRA | L ja 1 4,50% \ Dero Bank'" |
(2019) | A2DAJB 1 1 1 1 1 | CR) 1 1
Metalcorp I . Metallhandler “Jun 17 | FV FRA | 700 ja  7,00%: BBY . Arctic Securities gl
(2022) | A19JEV i ! i i i 1 (CR) i |
paragon Il Automotive Jun 17 Scale™® 50 ja 4,50% BB+? Bankhaus Lampe b
(2022) | A2GSB8 i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ |
Homann I } Holzwerkstoffe } Jun & Sep 17 } Scale™® } 60 } ja } 5,25% } B+9 } IKB }
(2022) | A2EANW i ! i i i 1 (CR) i |
Dt. Bildung SF 11 (Il) } Studiendarlehen } Jul 17 } FV FRA } 5 } nein } 4,00% } } equinet Bank }
(2027) ! A2E4PH ] | | | | | | '
BDT Automation Il } Technologie } Jul 17 } FV FRA } 3 } nein } 8,00% } cce? } quirin Bank } i
(2024) | A2E4A9 : 1 : : : . CR) : :
E7-Timberland Il } Batterietechnik }Jul 17 } FV FRA & MUC } 20 } n.bek } 6,95% } } Eigenemission } *
(2022) | TS5C5B : : : 1 1 1 1 1
E7-Timberland Il | Batterietechnik Jul17 | FV FRA & MUC ! 20 ! n.bek. . 6,85% ! : Eigenemission i
(2021) , TS5C4B i ! i | | | | |
E7-Timberland | | Batterietechnik Jul 17 | FVFRA & MUGC | 20 i n.bek. | 6,75% | | Eigenemission o
(2020) | TS5C3B i ! ‘ | | | | |
Ferratum Ill | Finanzdienstleister Jul 17 | FV FRA | 20 ja : 4,00% : BBB+® ' ICF i
(2018) | A2GS10 i ! i i i 1 (CR) i |
DIC Asset IV 3 Immobilien } Jul 17 & Mrz 18 } FV FRA } 180 } ja } 3,25% } } Bankhaus Lampe, Citigroup }
(2022) | A2GSCV i ! ‘ | | | | |
Timeless Hideaways - Immobilien ‘Aug 17 FVDUS 10 n.bek. + 7,00% :  FinTech Group o
(2024) | A2DALV i ! i | | | | |
Insofinance / Immobilien Okt 17 | FV MUC i 8! nein | 7,00%: | Baader Bank |
(2024) ! A2GSD3 : : 1 1 1 1 1 1
UBM Development Ill } Immobilien } Okt 17 } FV Wien & FRA } 150 } ja } 3,25% } } Raiffeisen Bl, quirin bank }
(2022) | ATONSP i ! i | | | | |
Euroboden Il } Immobilien } Okt 17 } FV FRA } 25 } ja } 6,00% } BB-% } mwb fairtrade }
(2022) | A2GSL6 : : 1 1 1 | (SR) 1 1
GK Software WA } Firmensoftware } Okt 17 } FV FRA } 15 } ja } 3,00% } } ICF }
(2022) | A2GSM7 : : : : : : 1 |
Photon Energy Il | Erneuerbare Energien | Okt 17 | FV FRA | 9! nein | 7,75% : BB-? \ Dero Bank'" il
(2022) | ATOMFH i ! ‘ ‘ ‘ 1 (CR) | |
Metalcorp Il | Metallhandler Okt 17/Apr 18 | FV FRA | 80 ja . 7,00% :BB? | BankM i
(2022) | A1OMDV i ! i i i  (CR) 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- Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”
SCP EisenzahnstraBe Immobilien FV FRA 10 nein 5,50% Eigenemission b
(2021) | A2E4FQ | | | | ' '
Vedes Il ' Spiele & Freizeit FV FRA 251 ja | 500%:  quirin Bank
(2022) | A2GSTP 0 ! ! ! ! |
Hylea Nahrungsmittel FV FRA 20 nein 7,25% Eigenemission i
(2022) | A19S80 | | | | | ‘
ETL Freund & Partner lll | Finanzdienstleistung FV MUC i 10/ ja 1 350%: | Eigenemission |
(2022) | A2E4HQ 0 ! ! ! ! |
Neue ZWL Zahnradwerk Ill | Automotive FV FRA | 8. nein | 7,25% :BY \ quirin Bank i
(2023) ' A2GSNF : : 1 | (CR) 1 1
mybet Holding WA II ' Sportwetten & Online-Casino FV FRA ; 21 nein | 625% ' Lang & Schwarz i
(2020) | A2G847 ! ] ] ] 0 ,
Euges BauWertPapier | Immobilien FV Wien & MUC 15 n.bek 5,50% Eigenemission b
(2022) | A19S02 | | | | ‘ '
Euges WohnWertPapier |  Immobilien FV Wien & MUC | 25 i n.bek. | 4,25% |  Eigenemission
(2024) | A19S03 0 0 0 0 i i
Your Family Entertainment WA } Medien & Unterhaltung FV MUC } 4 } ja } 3,00% } } Small & Mid Cap IB } e
(2020) | A2GSN8 | | | | ' '
Accentro Il  Immobilien FV FRA 1000 ja i 8,75%: 1 Oddo BHF
(2021) | A2G8T7E 0 ! ! ! ! |

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Technische Chance/
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in! platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”
REA IV . Immobilien [Jan 18 | FV HH | 75 nein | 3,75% | Eigenemission |
(2025) | A2G9G8 i ! ‘ ‘ ‘ | | |
S Immo Il  Immobilien (Feb 18 ' FV Wien & FRA 50 ja i 2,88%: + Erste Group Bank P
(2030) | A19W8 1 1 : : : : : :
S Immo | } Immobilien } Feb 18 } FV Wien & FRA } 100 } ja } 1,75% } } Erste Group Bank } b
(2024) | AT9W7 ] | | | | | | '
FCR Immobilien Il  Immobilien (Feb 18 | FV FRA ; 13 nein : 6,00% + Eigenemission P
(2023) | A2G9G6 ] { i i i i i ‘
Deutsche Borse V Borsenbetreiber Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% AA Deutsche Bank (AS), *
(2028) | A2LQJ7 ] ! | | ‘ | (S&P) | DZ Bank, Commerzbank |
SRV Group | Baudienstleister ‘Mrz 18 | FV FRA | 750 ja  4,88%:. . OP Corporate Bank, Swedbank ~  **
(2022) | A19YAQ : 1 1 : : : : 1
R-Logitech ! Logistik ‘Mrz 18 | FV FRA i 25 ja | 850%: ' BankM |
(2023) | ATOWVN i ! ‘ ‘ ‘ | | |
Deutsche Rohstoff WA | Rohstoffbeteiligungen Mz 18 | FV FRA i 10 nein | 3,63% : BB? I ICF i
(2023) | A2LQF2 1 1 : : : | (CR) : :
Eyemaxx VI . Immobilien Apr 18 ' FVFRA | 20 . nein | 5,50% ' BB? | mwb fairtrade, equinet Bank | ****
(2023) | A2GSSP 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1
PNE Wind Il | Erneuerbare Energien | Mai 18 ' FVFRA | 50 ja . 4,00% : BB®  M.M. Warburg, IKB |
(2023) | A2LQ3M 1 1 : : : . (CR) : :
Royalbeach Il ' Sportartikel "Nov 15 | FV MUC i 3. nein | 7,38% : inInsolvenz | Acon Actienbank o
(2020 JA161L i ! ‘ ‘ ‘ | | |
Beate Uhse  Erotikartikel SJul 14 | FV FRA i 30 ja  7,75% iinInsolvenz : Scheich & Partner (AS), P
(2019) L A12TIW : : : : : : ! youmex (LP) !
Air Berlin V | Logistik Mai 14 | FV FRA | 82 ja 1 5,63% i ininsolvenz L
(2019) | AB100N : : : : : : : :
Air Berlin IV  Logistik ‘Mai 14 | FV FRA i 1701 ja : 6,75% i inInsolvenz ! i
(2019) | AB100L i ! i i i | | |
Air Berlin Il } Logistik } Apr 11/Jan 14 } FVS } 225 } ja } 8,25% } in Insolvenz } } *
(2018)  AB100B ] ! | | | | ‘ ‘
Alno } Kiichenmaobel }Apr 13 } FV FRA } 45 } ja } 8,50% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } -
(2018) | A1R1BR i ! | | | | | i
Rickmers } Logistik } Jun/Nov 13 & } FV FRA } 275 } ja } 8,88% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } -
(2018) | ATTNAS | Mrz/Nov 14 | | | | | ' |
Karlie Group  Heimtierbedarf Jun 13 | FV FRA ; 101 nein : 5,00% :in Insolvenz : Viscardi (AS), P
(2021) | ATTNGO ] ! i i i | | Blattchen & Partner (LP) !
Sanders Il | Bettenzubehor | Okt 13/Jul 14 | FVFRA | 220 ja 1 875% i inlnsolvenz | Oddo Seydler Bank (AS), o
(2018) ! ATX3MD : : : : : : ! Steubing (LP) !
KTG Energie | Biogasanlagen [ Sep 12 | FV FRA | 50 ja 1 7,25% i inInsolvenz | Schnigge (AS), equinet Bank (LP) i *
(2018) | ATML25 i ! i i i | | |
Enterprise Holdings I | Finanzdienstleister ‘Mrz 15 | FV FRA i 30 nein | 7,00% i inInsolvenz | Dero Bank'" o
(2020 | A1ZWPT i ! ‘ ‘ ‘ | | |
KTG Agrar Il | Agrarrohstoffe Okt 14 | FV FRA i 92 ja  7,25% iinInsolvenz : Scheich & Partner (AS), P
(2019) | A11QGQ ] ! i i i i | youmex (LP) ‘
Steilmann-Boecker |l } Modehandler } Sep 14 } FV FRA } 33 } ja } 7,00% } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } *
(2018) | AT2UAE i ! ‘ ‘ ‘ | | |
German Pellets GS Brennstoffe Nov 15 FVS 14 nein 8,00% in Insolvenz quirin bank *
(2021/unbegr.) | A141BE ] ! | | | | i i
German Pellets Il } Brennstoffe } Nov 14 } FV FRA } 100 } ja } 7,25% } in Insolvenz } quirin bank } -
(2019) | A13R5N ] ! | | | | ‘ ‘
German Pellets I Brennstoffe Jul/Aug 13 FVsS 72 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank -
(2018) | ATTNAP i ! | | | | | i
DF Deutsche Forfait Exportfinanzierer Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz equinet Bank *
(2020) ' AIR1CC ] | | | | | | '
MBB | Erneuerbare Energien | Mai 13 | FV DUS | nbek.: nein | 6,25% ! inInsolvenz | Donner & Reuschel (AS), i
(2019) | ATTM7P : : : : : : FMS (LP) !
Penell | Elektronikdienstleister | Jun 14 | FV DUS ; 5. ja 1 7,75% :inInsolvenz | DICAMA o
(2019) 1 A11QQ8 ] | | | | | ‘ '
MT-Energie | Biogasanlagen Apr 12 ' FvDUS i 14| nein | 8,25% i in Insolvenz ! ipontix P
(2017) | AIMLRM i ! i i i | | |

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

Unternehmen Branche

(Laufzeit) WKN

Plattform”

Chance/

Technische
Begleitung
durch ...”

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

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

Risiko?®

MIFA }Fahrradherstener }Aug 13 }FVFRA } 25} ja } 7,50% } in Insolvenz }equinet Bank }*
(2018) | A1X25B ] ! | | | | | ‘
Rena Il } Technologie } Jun/dul 13 } FV FRA } 34 } nein } 8,25% } in Insolvenz } IKB } *
(2018) | ATTNHG 1 1 : : : : : :
Rena | | Technologie ' Dez 10 'FVS | 43 nein | 7,00% i inInsolvenz | Blattchen FA o
(2015)" | ATEBWO : : : : : : : :
SAG. | | Energiedienstleistung ' Now/Dez 10 | FVFRA i 25 ja | 6,25% iinInsolvenz | Baader Bank *
(2015)"® | ATEB4A i ! i | | | | |
SAG. Il | Energiedienstleistung [Jul 11 | FV FRA | 171 nein | 7,50% ! in Insolvenz | Schnigge (AS), youmex (LP) o
(2017) | ATKOKS i ! ‘ | | | | |
SiC Processing | Technologie | Feb/Mrz 11 | FV FRA | 80 nein | 7,13% i in Insolvenz | FMS P+
(2016)™) ' ATH3HQ ] { i i i i i ‘

‘ ‘ ' Summe 110325 @ | 597%: ; ;

| ] | Median . 25,0 | | 6,25%, B+ | |

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

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

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

"Yunbeauftragte, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; @ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulare Endfalligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse Uber die regulare Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
"9 Als neues Bérsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

BondGuide ist der Newsletter fiir 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

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
aber auch Unternehmensvorstdnde und -geschéftsfihrer. Bond-
Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktfahigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und l&dt 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.

Redaktion: BondGuide Media GmbH: Falko Bozicevic (V.i.S.d.P), Nachdruck: © 2018 BondGuide Media GmbH, Frankfurt. Alle Rechte, ins-
Michael Fuchs, lke Niinchert besondere das der Ubersetzung in fremde Sprachen, vorbehalten. Ohne
Verlag: BondGuide Media GmbH, c/o youmex AG, Taunusanlage 19 schriftliche Genehmigung der BondGuide Media GmbH ist es nicht gestat-
60325 Frankfurt am Main, HRB: 104008, Amtsgericht Frankfurt/Main tet, diesen Newsletter oder Teile daraus auf photomechanischem Wege
069/740 87 668, redaktion@bondguide.de; www.bondguide.de (Photokopie, Mikrokopie) zu vervielfaltigen. Unter dieses Verbot fallen
Gestaltung: Holger Aderhold auch die Aufnahme in elektronische Datenbanken, Internet und die Ver-
Ansprechpartner Anzeigen: Marcel Wersching, GoingPublic Media AG; vielfaltigung auf CD-ROM.

Tel.: 089/2000 339-30;

Giltig ist die Preisliste Nr. 1 vom 1. Juli 2016 Disclaimer: Die BondGuide Media GmbH kann trotz sorgfaltiger Auswahl
und standiger Verifizierung der Daten keine Gewahr flr deren Richtigkeit
Nachste Erscheinungstermine: 18.5., 1.6., 15.6., 29.6., 13.7., 27.7., Ubernehmen. Informationen zu einzelnen Unternehmen bzw. Emissionen
10.8,,24.8.,7.9,21.9,5.10,,19.10,, 2.11.,, 16.11., 30.11., 14.12. (14-tag- stellen keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von Wertpapieren dar.
lich) Wertpapiere von im BondGuide genannten Unternehmen kdnnen zum Zeit-
punkt der Erscheinung der Publikation von einem oder mehreren Mitarbei-
tern der Redaktion und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier wird
jedoch auf potenzielle Interessenkonflikte hingewiesen.

Weitere Informationen zum Haftungsausschluss und v.a. zu Anlage-
entscheidungen finden Sie unter www.bondguide.de/impressum.

Kostenlose Registrierung unter www.bondguide.de

Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wiinschen Sie eine Anderung Ihres Profils fiir den Bond Guide oder méchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de
konnen Sie Ihr Profil andern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen — weiterempfehlen!
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von

LAW CORNER

Dr. Lutz Pospiech,

Assoziierter Partner,

Josepha Riberg,

Rechtsanwaltin,

GORG Partnerschaft von Rechtsanwalten mbB, Miinchen

Die Rechtsmacht des gemeinsamen Vertreters im

Insolvenzverfahren

Nach § 19 lll SchVG ist ein gemeinsamer Vertreter allein
berechtigt und verpflichtet, die Rechte der Anleiheglédubiger
im Insolvenzverfahren geltend zu machen. Wurde ein gemein-
samer Vertreter bestellt, ist der einzelne Anleihegldubiger nicht
mehr zur Wahrnehmung seiner Rechte im Insolvenzverfahren
befugt. Die konkrete Reichweite der Rechtsmacht des ge-
meinsamen Vertreters aus § 19 Ill SchVG ist allerdings unklar:
Einige Zweifelsfragen hat der BGH mit seinem Urteil vom
22.3.2018 (Az. IX ZR 99/17) nun geklart.

Ausgangslage

Es ist zwischen der Rechtsmacht des gemeinsamen Vertre-
ters im AuBenverhéltnis und seiner Berechtigung im Innen-
verhaltnis zu unterscheiden. § 19 lll SchVG regelt allein Ers-
teres. Im Innenverhéltnis unterliegt der gemeinsame Vertreter
weiterhin den Weisungen der Anleihegldubiger.

Rechtsstellung

Entgegen vereinzelter Stimmen in der Literatur, die eine ge-
setzliche oder organschaftliche Vertretung annehmen, stellt
der BGH klar, dass der gemeinsame Vertreter ein rechts-
geschéftlicher Vertreter ist. Er trete damit weder als Partei
kraft Amtes noch als Prozessstandschafter auf. Soweit seine
Vertretungsbefugnis reicht, hat der gemeinsame Vertreter die
Rechte der Anleiheglaubiger im fremden Namen geltend zu
machen.

Reichweite der Rechtsmacht

Die Vertretungsmacht des gemeinsamen Vertreters umfasst
allein die vertraglichen und verbrieften Rechte der Anleihe-
glaubiger und ist im AuBenverhéltnis nicht beschrankbar. Das
Alleinvertretungsrecht des gemeinsamen Vertreters bezieht
sich nur auf solche Rechte, die den Anleihegldubigern nach
den Anleihebedingungen gleichermaBen zustehen. Hiervon
erfasst sind auch vertragliche Schadensersatzanspriiche, die
die dem ursprlinglichen Leistungsinteresse der verbrieften
Forderung entsprechen und damit gleichermaBen allen
Anleiheglaubigern zustehen. Deliktische oder andere gesetz-

liche Anspriiche (z.B. aus Prospekthaftung) sind wegen ihrer
Verschiedenartigkeit hingegen nicht erfasst.

Der BGH betont zudem, dass § 19 lll SchVG dem gemeinsamen
Vertreter umfassend samtliche insolvenzspezifischen Rechte
der Anleiheglaubiger Ubertragt. Hierzu gehéren neben der An-
meldung der Anleiheforderung zur Insolvenztabelle und der Ent-
gegennahme der Insolvenzquote insbesondere die Teilnahme
an Insolvenzgldubigerversammlungen (s. hierzu BondGuide
Ausgabe 6/2018, S. 28) und die Auslibung des Stimmrechts.

Widerspruchsbefugnis (§ 178 InsO)

Ferner stellt der BGH klar, dass der gemeinsame Vertreter
auch ohne vorhergehenden Anleiheglaubigerbeschluss gem.
§ 19 1ll SchVG berechtigt ist, der Forderungsanmeldung eines
anderen Glaubigers zu widersprechen und die Anleiheglaubiger
in einem sich ggf. anschlieBenden, von dem anderen Glaubi-
ger angestrengten Feststellungsprozess zu vertreten. Da die
Sperrwirkung des § 19 Ill SchVG nicht nur auBergerichtliches,
sondern auch gerichtliches Handeln der Anleihegldubiger be-
trifft, fihrt die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters auch
zur Beschrankung der Prozessfahigkeit der Anleiheglaubiger.

Ob der gemeinsame Vertreter auch ohne vorausgehenden
Beschluss der AGV befugt ist, Prozesse fur die Anleiheglau-
biger zu flhren, lasst der BGH offen.

Fazit

Mit der Regelung des § 19 Ill SchVG soll eine rechtssichere
und zlgige Durchfihrung des Insolvenzverfahrens gewahr-
leistet werden. Die Rechtsmacht des gemeinsamen Vertre-
ters ist daher weit auszulegen. Dies gilt auch fur die Aus-
Ubung des Stimmrechts in der Insolvenzglaubigerversamm-
lung, insbesondere bei Beschllissen Uber SanierungsmaB-
nahmen — auch wenn durch diese auf die Anleiheforderung
eingewirkt wird. Um Haftungsrisiken zu minimieren, kann ein
gemeinsamer Vertreter vor der Abstimmung einen Weisungs-
beschluss der Anleiheglaubiger einholen.





