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Pleitezeich(n)en

Liebe Leserinnen und Leser,

mittlerweile haben wir mit der Insolvenz von SIAG Schaaf
Industrie den ersten Ausfall einer Mittelstandsanleihe. Oder
der zweiten, wenn man Solar Millennium mitzahlt —allerdings
hat das Solarunternehmen den Zwischenschritt Borsennotie-
rung (der Anleihe) tibersprungen und steuerte konsequent
von der Zeichnung in die Insolvenz. Quasi ein Pleitezeichnen

fiir ungliickselige Anleger.

Das SIAG-Debakel ist in den Medien hinlinglich ausgebreitet
worden. Nur so viel: SIAG hatte ein schlechtes Rating (CCC+),
bot dafiir einen hohen Kupon (9%). Die Platzierung verlief
schleppend und blieb weit unter dem Zielvolumen von 50 Mio.
EUR. Die jedermann zuginglichen Geschiftszahlen waren
gelinde gesagt mau. Ein Grofteil der Medien, wie auch der
Bond Guide seinerzeit, blieb kritisch-skeptisch. Die ansonsten
Beteiligten dieser wenig rithmlichen Emission waren die IKB
(Emissionsbank), Blittchen & Partner* (Listing Partner),
Heuking Kiihn Liier Wojtek (Prospekt), Better Orange (IR/
Bond-IR).

*) Nicht zu verwechseln mit Blédttchen Financial Advisory, Leonberg, die Bondm-Coach
sind und u.a. die Anleihen von Reiff oder Dirr betreut haben.

Eine Anleihe mit einer 5-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeit von
fast 50% (besagt das CCC+) wird ausfallen. Nun gut, nach
nur sieben Monaten ist friih, wirklich frith. Aber auch iiber-
raschend? ,Red Flags“ poppten iiberall auf. Schauerlich allein
wirkte die Kommunikation: Anleger, die SIAG nicht direkt
mitverfolgten oder fatalerweise auch keinen Bond Guide (oder
das eine oder andere weitere Medium) lesen, diirften sich

diipiert fithlen. In dem Punkte: zu recht.

Jedoch und zum Gliick hilt sich der Schaden in engen Gren-
zen: Offenbar wurden nur rund 5 Mio. EUR platziert.
Gemessen daran ist das Medienecho bereits weit tibertrieben.
Air Berlin hat gerade 200 Mio. EUR Jahresverlust reportet.
Aber die haben auch einen Mehdorn.

Welche Konsequenzen hatte die Pleite auf die Mirkee, speziell
auf andere Mittelstandsanleihen? Keine. Es gab keinerlei Kon-
tamination oder Sippenhaft. Kurz zogen die Tages-Wirtschafts-
blitter iiber den Fall her (dafiir umso lehrerhafter) und das
war's. Die bisherigen Mittelstandsanleihe-Emissionen dieses
Jahres konnten sich vor Ansturm kaum retten, die Orderbiicher
wurden teilweise schon am ersten Tag wieder dichtgemacht. Das
ist weit mehr, als man von einem solch jungen Marktsegment
erwarten durfte. Und es lisst hoffen. Einige Beteiligte schei-

nen aber noch etwas im Lehrplan zuriickzuhingen.

Viel SpaB bei der Lektire winscht Ihnen

Falko Bozicevic

Uber Ihr Feedback zum BondGuide wiirden wir uns sehr

freuen. Sicherlich ist noch nicht alles perfekt, wir wollen jedoch

gerne — mit Ihrer Hilfe — an uns arbeiten.

Kontakt: newsletter@bondguide.de oder
redaktion@goingpublic.de
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Aktuelle Emissionen \J
Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform " Zielvolumen Kupon Rating Banken Chance/ Seiten
(Laufzeit) Platzierung in Mio. EUR (Rating- (sonst Corporate Risiko 29

agentur) ® Finance/Sales) 7
MBM Qutdoor-Mébel lauft Fv DUS 10 7,50% - Eigenemission * BondGuide #05/2011
(2016) 13
Luchs Gastronomie lauft - 5 bis zu - Eigenemission - BondGuide #09/2011
(2016) 7,25% 11
HPI Industrie- lauft vsl. 6 9,00% - Sitiddeutsche e BondGuide #03/2012
(2016) dienstleister FV MUC Aktienbank 13
Apassionata Entertainment bis FV HH 6 8,25% - Eigenemission o BondGuide #15/2011
(2016) 30. Mérz 14
MT-Energie Biogasanlagen 19.-30. Marz mstm DUS 30 8,25% BBB- MM Warburg, e BondGuide #06/2012
(2017) (CR) Schnigge 13
Otto Group Einzelhandel 22.-26. Marz Dritter Markt, 150 4,625% - Raiffeisen Bank - BondGuide #06/2012
(2017) Wien International 16
Friedola Gebr. Holzapfel Freizeitartikel 26. Marz— mstm DUS, 25 7,25% BB Close Brothers e BondGuide #06/2012
(2017) 5. April FV FRA (CR) Seydler Bank 21
Mitec Automotive Automobil- 19.-28. Méarz Bondm 50 7,75% BBB- Eigenemission e BondGuide #06/2012
(2017) zulieferer (CR) 24
Eyemaxx Il Immobilien 19. Méarz- Entry 15 7,75% BBB+ ¥ VEM Aktienbank e BondGuide #06/2012
(2017) 5. April Standard (CR) 18
Verbio Bioenergie H1/2012 noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht folgt
bekannt bekannt bekannt bekannt bekannt

" ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt;

2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; ® Verdnderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grtin/rot);

9 Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead)

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

Anzeige
Erfolgreiche Anleihe-Emissionen mit financial.de o
= L[]
g FINANCIAL 1
. information you can trust AJ
- Mediaplanung - BOND.MANAGER

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating
Rendite aktuell B oder weniger BB +/- BBB +/- A +/- ohne Rating

Katjes, Underberg, 2re s [l NELlizs Durr, Edel, Exer D,

<7% MS Spaichingen, Etesiz (Litaters, (R e SeniVita Schneekoppe, Admiral,

Valensina, Seidensticker Peach Property, AVW, PCC Ill, Energiekontor
Golden Gate, Procar

Eyemaxx | &I,
Royalbeach, ALBIS, BeA, L Freune @ BaiEy MBM, DIC Asset,

7 bis 8,5% - Uniwheels, Scholz, e.n.o., German Pellets . Apassionata, ARISTON,

FFK, friedola MT-Energie, Mitec, Golfino PCC | &I, Singulus
Centrosolar,
> 85 % MAG, 3W Power, Rena, Solar8, GIF, Windreich | & I, SiC . Air Berlin I, 11 & 1lI,
o Solarwatt, Payom Ekosem Processing, S.A.G. | &I, Constantin, HPI

bkn biostrom, hkw

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



http://www.financial.de
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick
Unternehmen Branche Zeitraum Plattform?”  (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs Rendite Banken (sonst.  Chance/
(Laufzeit) WKN der Volumen in  platziert (Rating- aktuell p.a. Corporate Risiko
Platzierung Mio. EUR agentur)® Finance/Sales)” 29
(ngqter)os"'ar iane;SeTrbare Energien o 11 Bondm 50 ja 7,00% E;? 36,75 432% CF/S: FMS .
(F;%y%“ Solar i:n:;&r:are Energien o 11 Bondm 275  nein 7,50% 230':) 39,75 39,7% CF/S: FMS .
Z‘g;“;‘;va“ i:”;v%irgare Energien ¢ 10 Bondm 25 ja 7,00% (B(;RE; 51,00 314% CF/S:youmex *
ggﬂ%r)emh g i:”::\‘j;bare Energien 11 Bondm 75 nein? 6,50% (Bc?q? 57,40 23,0% CF/S: FMS
Z%qZ) ;ﬁthS”V‘\’,;)gie Dez 10 Bondm 75 nein 7,00% ?Ei; ! 77,50 15,3% Eigenemission  *
ggﬂ‘;emh ! i;’g};ﬁﬂrga'e Energien - 10 Bondm 50 ja 6,50% (B(:'BFS+ 81,00 14,9% CF/S:youmex ™
Z()Aﬁ)' f i’;%’fgienswsmng Jul 11 E:;;y i 17 ja 7,50% (E(;DE;? 74,10 14,9% CF/S:youmex  ***
(82‘3‘1‘?)‘ ' Eq:g;die”s”eiswng Nov/Dez 10 g‘;y - 25 ja 6,25% ?Ci?* 78,50 14,0% CF/S: Baader  ***
(séig1 :)rocessing Zic:;;ggie Feb/Mrz 11 Bondm 80 ja 7,13% (BCBR'?' ! 85,02 12,1% CF/S: FMS *
gg?f)'”” Il k‘é%izgé Okt 11 E\‘/’”FdRr/’l' 100 ja 11,50% 101,15 11,3%  quirin bank
(Azig?;)r”n l k%%iggg Apr 11 Bondm 150 ja 8,25% 91,50 10,5%  quirin bank -
gg?g““ ! k‘;ﬂigg‘;\ Nov 10 Bondm 200 ja 8,50% 95,50 10,3%  quirin bank w
g‘(; g)ic’s”om E;"Kggzz”'age” Mai/Jun 11 MSB 25 nein 7,50% (BCBR'? ! 91,80 10,0% (F:;ﬁaz:b -
chfg Energy i:”::’fgbare Energien — \\/apr 11 FV DUS 10 ja 9,25% (BC?:(') 98,00 9,9% Eigenemission **
(32\3’12;”” i?irg’; Dez 10 Bondm 100 nein 9,25% :38-;;) 98,20 9,8% CBS
gg?sst)a”“” 2"163\;3;5" i Okt 10 FV FRA 30 ja 9,00% 98,51 9,5% CBS
ggfe)'AS ijgg?e”bau Jan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50% (EE;R? 95,00 9,1% CF/S: Fion >
fGoIrFs;hGu?lsg. (f;é 1'2;" ﬁ:‘%‘;‘;“ve Sep 11 mstm DUS 15 nein 8,50% ?CBR) 98,60 8,9% CF/S:Dicama  ***
E'B‘;sgm ﬁfsil‘sfer"ehme" Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% 5;5 99,00 8,8% equinet
:12‘8,:6) i?[(sgga;zldienstleister Nov 11 mstm DUS 10 nein? 8,25% (E:;? 98,00 8,8% Eigenemission  ***
gFégSGT)ON Z‘:Eggige” Mrz 11 FV DUS 25  nein¥ 7,25% 95,80 85% Eigenemission
é%?gs), Leasing Zi:g;z&enstleistung Sep 11 MSB 50 nein 7,63% EJBR;) 98,00 8,4% Eigenemission **
g%‘q%')be“h ifzggr:ke' Okt 11 Bondm 25  nein¥ 8,13% (BCBRJ; 100,00 8,0% CF/S: FMS -
F2C0105|) g:’f‘rggj’:”e@e‘ Log- aor 11 FVFRA 30 nein 6,87% 97,30 8,0% CF/S:equinet *
(Szigf;‘)'”s ma;‘:g:e"ba” Mrz 12 g‘;n'ydar ; 60 ja 7,75% 99,89 7,8% CBS
Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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Fortsetzung — Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen
(Laufzeit)

e.n.o. energy
(2016)

Uniwheels
(2016)

ETL Freund &
Partner (2017)

DIC Asset
(2016)

Scholz
(2017)

Golfino
(2017)

PCC I
(2015)

German Pellets
(2016)

Eyemaxx |
(2016)

BeA Behrens
(2016)

FFK Environment
(2016)

Procar
(2016)

Exer D
(2016)

Peach Property
(2016)

Golden Gate
(2014)

KTG Agrar Il
(2017)

Valensina
(2016)

Energiekontor
(2021)

Admiral
(2019)

AVW Grund
(2015)

Edel
(2016)

MS Spaichingen
(2016)

PCC Il
(2013)

Seidensticker
(2018)

Reiff Gruppe
(2016)

Katjes
(2016)

Branche
WKN

Erneuerbare Energien
A1H3V5

Automotive
A1KQ36

Finanzdienstleistung
A1EV8U

Immobilien
ATKQ1N

Recycling
ATMLSS

Bekleidung
A1MA9E

Chemie, Energie, Log.

A1KOUO

Brennstoffe
A1H3J6

Immobilien
A1KOFA

Baumaterial
A1TH3GE

Ersatzbrennstoffe
A1KQ4Z

Autohandel
A1KOU4

Energiedienstleistung
A1E8TK

Immobilien
A1KQ8K

Immobilien
ATKQXX

Agrarrohstoffe
ATH3VN

Fruchtsafte
ATH3YK

Erneuerbare Energien
A1KOM2

Fototechnik
A1KOXL

Immobilien
A1E8X6

Medien & Unterhaltung
ATKQYG

Maschinenbau
A1KQZL

Chemie, Energie, Log.
ATMA91

Bekleidung
A1KOSE

Automotive
A1H3F2

SuBwaren
A1KRBM

Zeitraum
der
Platzierung

Jun 11

Apr 11

Nov 10

Mai 11

Feb 12

Mrz 12

Sep 11

Mrz/Apr 11

Jul 11

Feb/Mrz 11

Mai 11

Okt 11

Jan/Feb 11

Jul 11

Apr 11

Jun/Dez 11

Apr 11

Sep 11

Nov 11

Mai 11

Mai 11

Jun/dul 11

Jan 12

Mrz 12

Mai 11

Jul 11/
Mrz 12

Plattform”

mstm DUS

Bondm

FVS

Entry
Standard

Entry Stand.,
Dritter Markt

Entry
Standard

FV FRA

Bondm

Entry
Standard

Bondm

mstm DUS

mstm DUS,
FV FRA

FV FRA

Entry
Standard

Entry
Standard

Entry
Standard

mstm DUS

FV FRA

FV Berlin

FV HH

FV FRA

Entry
Standard

FV FRA

mstm DUS

Bondm

mstm DUS

(Ziel-)
Volumen in
Mio. EUR

25

50

25

70

150

12

20

80

25

30

25

30

50

50

30

100

50

7,65

20

51

20

30

30

30

45

Voll-
platziert

nein

nein ¥

nein

nein 4

ja

nein

nein

nein

nein 4

nein ¥

nein®

nein 4

nein¥

nein

nein 4

Kupon

7,38%

7,50%

7,50%

5,88%

8,50%

7,25%

7,25%

7,25%

7,50%

8,00%

7,25%

7,75%

5,70%

6,60%

6,50%

7,13%

7,38%

6,50%

5,10%

6,10%

7,00%

7,25%

5,00%

7,25%

7,25%

7,13%

Rating Kurs
(Rating-  aktuell
agentur)®
(Eé?;) 98,50
(BCBRJ; 99,45
(BCBR?J’ 100,00
94,45
E’Ei) 104,95
(Eé;?' 100,50
100,00
E;? ! 100,00
(B(:'BFS* * 101,00
(E(;:BF;) 103,00
(%?;) 101,00
B g0
97,00
ED???_ ! 99,55
(Bcig ! 99,75
B 00
(EéBR) 103,30
99,00
93,80
(E(:BR?' * 100,00
101,00
(BE'Z) 104,70
98,70
E;’; 107,00
2;? . 106,50
(BCBRJ; 107,00

Fortsetzung néchste Seite

Rendite
p.a.

7,8%

7,7%

7,5%

7,3%

7,3%

7,3%

7,3%

7,2%

7,2%

7,1%

7,1%

6,8%

6,7%

6,7%

6,6%

6,5%

6,4%

6,3%

6,1%

6,1%

6,0%

6,0%

5,9%

5,8%

5,5%

5,3%

Banken (sonst.  Chance/
Corporate Risiko
Finance/Sales)” 29

IKB -

CF/S: Fion o

Eigenemission =~ ***

Berenberg, .
Solventis

CBS,
Berenberg

CBS e

Eigenemission

quirin bank

ICF o

CF/S: Gunther

& Partner
biw, GBC o
CBS o

CF/S: BankM -

CF/S: Acon
Actienbank

Kk

Steubing

*kkk

CF/S: youmex
CBS .

Eigenemission

Eigenemission

CF/S: Donner &
Reuschel; H & A

CF/S: Acon
Actienbank

.

CBS

Eigenemission  **

Schnigge

Eigenemission

KB —

BOND GUIDE
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Unternehmen Branche Zeitraum Plattform?  (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs Rendite Banken (sonst.  Chance/
(Laufzeit) WKN der Volumen in  platziert (Rating- aktuell  p.a. Corporate Risiko

Platzierung Mio. EUR agentur)® Finance/Sales)” 29
Bastei Liibbe Verlagswesen mstm DUS, ) BBB .
(2016) A1KO16 Okt 11 FV FRA 30 ja 6,75% CR) 106,00 52% CBS
Schneekoppe Erndhrung FV FRA . o o . — .
(2015) A1EWHX Sep 10 2 DUS 10 ja 6,45% 104,61 5,0% Eigenemission
Helma Bau . . o BBB 5 . . -
(2015) A{ESQQ Dez 10 FV DUS 10 ja 6,50% CR) 105,10 4,9% CF/S: Schnigge
Nabaltec Chemie . o, BBB- 5 . .
(2015) A1EWLO Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% CR) 105,15 4,9% CF/S: FMS
KTG Agrar | Agrarrohstoffe . ., BBB? o . -
(2015) ATELQU Aug/Sep 10 Bondm 50 ja 6,75% CR) 106,25 4,7% CF/S: youmex
Underberg Spirituosen . . o BB+ 5 .
(2016) ATH3Y.J Apr 11 mstm DUS 50 ja 7,13% CR) 108,75 47% CBS
SeniVita Sozial Immobilien ) Entry . o IaS o » .
(2016) ATKQ3C Mai 11 Standard 15 ja 6,50% CR) 108,50 4,3% quirin bank
Durr Automobilzulieferer . o 5 .
(2015) ATEWGX Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% 112,55 3,4% CBS
SIAG Stahlbau Entry . o, CCC+?9 . N
(2016) A1KRAS Jul 11 Standard 50 nein 9,00% (S&P) 3,55 in Insolvenz  IKB

Summe: 2.890
: 48,2 7,3% BBB- 7,3% (Median)

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt;
2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;

3 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; ® Veréanderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grin/rot);

9 Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; ? CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead); ® Folgerating

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

Wir sind die
EnerQiewende. MT-Energie GmbH

r * Eigentimergefihrt
!: * Bodenstandig
* Nachhaltig profitabel

Anzeige

der mittelstandsmarkt

Ein Segment der Borse Dusseldorf

gasanlagen - und profitieren in den kommenden 5 Jahren von 8,25 % Zinsen p.a.!
Jetzt zeichnen. ISIN: DEOOOATMLRM7

Anleihe-Infos und rechtlich mapgeblicher Wertpapierprospekt unter:
http://www.mt-energie.com/de/anleihe MT-ENERGIE
Telefon-Hotline: 0800 - 58 90 347 (ostenfrei) Biogas-Technologie

5

BOND GUIDE


http://www.mt-energie.com/de/anleihe

Ausgabe 6, KW 11/12 2012

BondGuide — Der Newsletter fur Unternehmensanieinen

Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Hdéchste Bonitat, sehr starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, geringstes Ausfallrisiko

AA Sehr gute Bonitét, starke Zins- und Tilgungsféhigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonitét, angemessene Zins- und Tilgungsféhigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonitét, noch angemessene Zins- und Tilgungsfahigkeit, leicht erhdhte Ausfallwahrscheinlichkeit
BB Befriedigende Bonitét, sehr maBige Zins- und Tilgungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit

B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tilgungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tilgungsfahigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungentigende Bonitat, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbestédnde vorhanden

Investment Grade

Non-Investment Grade

Default (Ausfall)

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

Zielvolumen™
Stiickelung

Rating

Begleitung durch ...

Besonderheiten

bisher notiert
Jahresabschluss
Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

Bondm
Stuttgart

25 - 200 Mio. EUR
1.000 EUR
verpflichtend?
Bondm-Coach
keine Immobilien-

und Finanztitel

21
bis +9 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

Entry
Standard FWB

bis 1.000 EUR
verpflichtend?

Listing Partner
DVFA-Standard

zur Kommunikation
keine Nachranganleihen
13

mit Lagebericht

bis +3 Mon.

quasi®

m:access
Miinchen

ab 25 Mio. EUR

bis 1.000 EUR

mind. BB+
Emissionsexperten
kein
Branchenausschluss
Unternehmen > 3 Jahre
0

nur Kernaussagen

quasi®

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Mittelstands-
markt DUS

ab 10 Mio. EUR

bis 1.000 EUR
mind. BB
Kapitalmarktpartner
kein

Branchenausschluss

10
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

! teilweise nicht verbindlich, nur ZielgréBe; 2 Borsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; @ Die Anleihe betreffende News

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstéandigkeit

Mittelstands-
Bérse HH-H

optional

optional

kein
Branchenausschluss
Prospekt zusammenf.
2

ja

quasi®

6
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

TOP 3 Banken: TOP 3 Sales/Corporate Finance:
Name Anzahl der Emissionen Volumen' Name Anzahl der Emissionen
Close Brothers Seydler 12 837 FMS 11
Equinet 6 355 youmex 7
quirin bank 5 545 conpair 4
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Wirtschaftspriifer:
Name Anzahl der Emissionen Name Anzahl der Emissionen
Norton Rose 12 KPMG 4
Heuking Kiihn Luer Wojtek 8 Ernst & Young 3
Schelling & Partner 6 Deloitte 3
Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 3/4) notierten
Anleihen.
TOP 3 Kommunikationsagenturen:
Name Anzahl der Emissionen
Biallas 14
IR.on 6
Better Orange 5
in Mio. EUR
Anzeige

Ieichnen Sie Sicherheit & Rendite.

V Komplette hypothekarische Besicherung lhrer Investition durch zusatzlichen

Immobilienbestand ganz iiberwiegend aus dem Privatvermogen des Unternehmensgriinders.

Investment Rating: BBB+ (Creditreform)
Credit Research GBC Bestnote:

stark iiberdurchschnittlich attraktiv!
Mindestzeichnung ab 1.000 Euro
Laufzeit bis Oktober 2017

Ruckzahlung: 100 Prozent

Listing im ,Entry Standard” der FWB

Zeichnung 19.3. - 5.4.2012
WKN ATMLWH / ISIN DEOOOATMLWH7

EYEMAXX Real Estate AG, borsennotiert im General
Standard entwickelt und errichtet seit iber 10 Jahren
sehr erfolgreich Fachmarktzentren fir die groRen
Marken im Filialeinzelhandel.

dm NEwYoneR

e

TAKKO

AR

Zeichnung Gber Ihre Hausbank oder ausgewdhlte

Direktbanken.

Weitere Informationen finden Sie im Internet:

www.eyemaxx.com

Der allein maBgebliche, von der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gebilligte Wertpa-
pierprospekt ist kostenfrei unter ,www.eyemaxx.com/
investor-relations” erhaltlich.

N

DR. MICHAEL MULLER
Vorstand
Unternehmensgrinder

EYEMAXX

REAL ESTATE

BOND GUIDE
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Investieren Sie jetzt In

» die automobilen Zukunftstrends: Downsizing, 7 4 7 5 /o P- a.

Hybridisierung, Kraftstoff- und CO2-Reduktion

Laufzeit: 5 Jahre

» die Entwicklung hochwertiger Antriebssysteme: Einlage: ab 1.000 €
Weltweit gefragte Motoren- und Getriebebauteile .
Ruckzahlungskurs: 100 %

» ein gut aufgestelltes und dynamisch wachsendes

Unternehmen: Internationale Standorte und Partner gelistet in
vieler namhafter Automobilhersteller bondm
Rating BBB- (watch) Boerse Stuttgart

Sie haben Fragen zum Unternehmen oder zur Anleihe?
Unsere Mitarbeiter stehen IThnen im Anleiheinformationszentrum gern zur Verfigung:

Tel . 00800'20206060 * oder per E-Mail an: anleihe@mitec-ag.de.

* Kostenfrei aus Deutschland und Osterreich montags bis freitags von 9 bis 18 Uhr

Der rechtlich maBgebliche Wertpapierprospekt samt Nachtrag 1 ist kostenfrei erhéltlich Gber die
MITEC Automotive AG, Rennbahn 25, 99817 Eisenach oder unter:

www.mitec-automotive-ag.de

BOND GUIDE
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Neubewertung

Der Wert unseres Mittelstandsanleihen-Musterdepots (Start:
August 2011) hielt sich im Vergleich zu Bond Guide #05/2012
konstant bei rund +8%. Etwas hohere Kurse bei einigen unse-
rer Stammtitel — teilweise 30 Wochen schon im Depot —
wurden egalisiert durch einen spiirbaren Kursriickgang bei
SiC Processing, die im Zweiwochenzeitraum um sieben Pro-

zentpunkte nachgaben... und sich damit disqualifizierten.

Wir haben uns daher entschieden, unseren einzigen Negativ-
performer — SiC ist im Solarbereich exponiert und wurde
zudem jiingst im Rating heruntergestuft — zu verkaufen. Aus-
buchung zum vorldufigen Kurs von 85,50%, zihlen wird wie
gewohnt der Schlusskurs von Freitagabend (=Erscheinungs-

tag des aktuellen Bond Guide).

Unsere aufgestockte Position Air Berlin III hat jetzt einen
mittleren Kaufpreis (Gebiihren sind beriicksichtigt) von
103,05%. Wie bei Constantin sind beide Transaktionen der
Ubersichtlichkeit wegen zusammengefasst. Die beiden finalen
Ausbuchungskurse von Eyemaxx I und Bastei Liibbe erga-
ben sich nunmehr zu 101,15% und 105,95%, jeweils wiede-

™ M !

Air Berlin steigt in der Gewichtung im BondGuide Musterdepot.

Ubersicht - BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR
Wertpapiere 100.497 EUR
Liquiditat 7.560 EUR
Gesamtwert 108.057 EUR
Wertanderung total 8.057 EUR
Verénderung % +8,1 %

FRANK UBERALL

TERJAGER

JINGIAIR

-'Z’L.'. Dy rele Herras B,
¥on Jasomn D!::::

Breitgefdchertes Buchangebot: Bastei Liibbe

rum unter Beriicksichtigung von 25 Basispunkten Trans-
aktionsgebiihren, die wir vom Verkaufserlds abziehen. Beide
steuerten zusammen rund 1,1 Prozentpunkte zur Muster-
depotperformance bei — eine solide Sache. Beide Verkiufe
waren, wie im letzten Bond Guide erliutert, nicht unterneh-
mensbedingt — wie bei SiC Processing. Im Gegenteil: Eyemaxx

IT empfehlen wir zur Zeichnung (siche Seiten 18-20).

Re-Investition

Die vorhandene Liquiditdt muss naturgemifd reinvestiert wer-
den. Zwei Neuaufnahmen finden Sie daher im aktuellen Mus-
terdepot, zu denen jedoch etwas ausgeholt werden muss: Zum
einen GIF Automotive und zum anderen S.A.G. Solarstrom II,
jeweils zu 10.000 EUR nominal. Der Automobilzulieferer di-
versifiziert einerseits unsere Branchenstruktur — ja, darauf
sollte man nimlich achten! —, andererseits ist der Kupon mit
8,5% tiberdurchschnittlich. Beide Faktoren sind obligatorisch

fir unsere (aktuelle) Musterdepotstruktur. »

BOND GUIDE
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S.A.G. II, derzeit auf depressivem Kurs von rund 75%, ist
unsere einzige aktuelle Exponierung im problematischen
Solarsektor und dabei soll es auch bleiben. Die laufende Ver-
zinsung von 10% (nicht zu verwechseln mit der Rendite bis

zur Filligkeit, denn die betrigt tiber 14%) erscheint attraktiv, R
.. . . . GiF-4 O]
wenn man beriicksichtigt, dass S.A.G. Solarstrom ein Ener- SAHIOWIER LR
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e e 1 e may e
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giedienstleister ist und nicht etwa Solarmodule oder der-

L

gleichen herstellt. Auch die Freiburger werden im aktuellen

Klima Federn lassen, aber nicht dergestalt, dass wir die bei-

den Anleihen gefihrdet sehen. Falls wir uns tiuschen, ist der

Depotanteil mit unter 7% klein gehalten — oder neudeutsch:
Der Value at Risk im Solarbereich bleibt {iberschaubar.

Ausblick

Wir haben zur noch besseren Verdeutlichung unserer Depot-
struktur eine neue Spalte eingefiihrt: die aktuelle Risiko-
einschitzung mit Werten von A+ (geringstes Risiko, unserer
Meinung nach) bis C-, Verinderungen werden dann jeweils in
Rot/Griin erkennbar gemacht, so etwas wie ein Bond Guide-

eigenes Rating also.

Falko Bozicevic

Anzeige
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BondGuide Musterdepot

Smart Investor

Anleihe Branche Kauf- Kaufdatum  Kauf- Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Risiko-
(Laufzeit) WKN wert* kurs ertrdge aktuell Wert* anteil verdnderung im Depot  einschét-
bis dato* seit Kauf zung**
MS Spaichingen Maschinenbau 9.525 12.08.2011 95,25 7,25% 446 104,00 10.400 9,6% +13,9% 32 A-
(2016) A1KQZL
Valensina Fruchtsafte 7.471  21.10.2011 93,39 7,38% 250 102,90 8.232 7,6% +13,5% 22 B+
(2016) ATH3YK
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe 9.425 12.08.2011 94,25 7,13% 438 102,40 10.240 9,5% +13,3% 32 B
(2017) ATH3VN
Constantin Medien u. Sport 13.887  Aug./Sep. 92,58 9,00% 779 99,10 14.865 13,8% +12,7% 30 B+
(2015) A1EWS0 2011
Golden Gate Immobilien 9.475  09.09.2011 94,75 6,50% 350 98,75 9.875 9,1% +7,9% 28 B
(2014)
German Pellets Brennstoffe 9.700 26.08.2011 97,00 7,25% 418 100,00 10.000 9,3% +7,4% 30 B+
(2016) A1H3J6
DIC Asset Immobilien 9.210 26.08.2011 92,10 5,88% 339 94,95 9.495 8,8% +6,8% 30 A-
(2016) ATKQ1N
a S.A.G. Solarstrom Il Energiedienstleistung 7.400 23.03.2012 74,00 7,50% 0 74,00 7.400 6,8% 0 0 C+
Z (2017) A1KOK5
a GIF - Ges. fur Ind. Automotive 9.860 23.03.2012 98,60 8,50% 0 98,60 9.860 9,1% 0 0 B
Z forschung (2016) A1KOFF
Air Berlin 11l Logistik 10.305  Feb./Mrz. 103,05 11,50% 66 101,30 10.130 9,4% -1,1% 3 C
(2014) AB100C 2012
Gesamt 96.258 3.087 100.497 93,0%
Durchschnitt 7,8% 7,6% 20,7
Jin EUR
**) Risikoklasse by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Verdnderungen griin (besser) bzw. rot.
Kauf- und Verkaufskurse sind vorldufig und werden im jeweils ndchsten BondGuide korrigiert zum Schlusskurs von Freitagabend des Erscheinungstages
(zu-/abzliglich 0,25 Prozentpunkte Kauf-/Verkaufsgeblhren).
Anzeige

Bestellen Sie jetzt zwei

Das Magazin fiir den kritischen Anleger
kostenlose Test-Ausgaben

von ,,Smart Investor®
und wagen Sie eine andere

Sicht auf die Finanzmarkte.
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www.smartinvestor.de/abo

DEM
MAINSTREAM
DEN RUCKEN KEHREN.

Smart Investor Media GmbH

Hofmannstr. 7a - 81379 Miinchen
Telefon: +49 (0) 89-2000 339-0
Fax: -38

T
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Regel 1 fiir mehr Wachstum:

Horen Sie auf, ein
kleiner Fisch zu sein.

Wem wollen Sie Ihre Finanzierungsstrategien anvertrauen:

Einer anonymen GroBbank, fiir die Sie nur eine Kundennummer sind?

Oder lieber einem fairen Partner auf Augenhhe? Dann lernen Sie die quirin bank
kennen. Als etablierte, unabhdngige Unternehmerbank stehen wir mittelstdndischen
Unternehmen bei der Umsetzung von Finanzierungslosungen zur Seite.

Egal, welche Ziele Sie mit Threm Unternehmen anstreben:
Wir unterstiitzen Sie bei Threm Wachstum.
Finanzstrategieberatung

m Borseneinfihrungen

m Sekunddrmarktbetreuungen

m Akquisitionen und Fusionen

= Anleihen- und Hybridfinanzierungen

quirin bank AG, Investment Banking: ..
SchillerstraBe 20, 60313 Frankfurt am Main, Telefon 069/247 50 49-30 q uirin b an k
E-Mail: investment.banking@quirinbank.de Die Unternehmerbank

BOND GUIDE
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News
zU aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

SIAG schlittert in die Insolvenz

Der Hersteller von Stahlkomponenten fiir On- und Offshore-
Windkraftanlagen, SIAG Schaaf Industrie, reichte zu
Wochenbeginn einen Insolvenzantrag fiir die Holding sowie
die mit einem Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsver-
trag verbundenen Unternehmen beim zustindigen Amtsge-
richt in Montabaur ein. Die im rheinland-pfilzischen Dern-
bach ansissige SIAG steckte seit Wochen in der Krise: Nach
enttduschenden Neunmonats-Geschiftszahlen gab der finan-
ziell angeschlagene Windkraftzulieferer zuletzt bekannt, dass
mindestens die Hilfte des Grundkapitals aufgezehrt sei (siche
Bond Guide #05/2012). Hohe Verluste im US-Geschiift sowie
Verzogerungen in der Projektabwicklung hitten die SIAG-
Pleite beschleunigt. Parallel belasteten Vorwiirfe im Zu-
sammenhang mit einem zuriickgezogenen S&P-Rating das
Investorenumfeld. Mit der SIAG-Insolvenz droht nun der
erste Ausfall einer Mittelstandsanleihe. Noch im Juli vergan-
genen Jahres bot SIAG eine 9%-Festzinsanleihe im avisierten
Zielvolumen von bis zu 50 Mio. EUR an, von der de facto
aber dem Vernehmen nach nicht mal fiinf Mio. EUR platziert
worden seien. Inhaber dieser unbesicherten Schuldverschrei-
bung fiirchten nun um die Riickzahlung ihrer investierten
Mittel. Die Geschiftsfiihrung strebe indes mit Unterstiitzung

des vorldufigen Insolvenzverwalters Dr. Jan Markus Plathner

Hohe Verluste in den USA, eine von Finanz- und Wirtschaftskrise verursachte Unterbe-

schéftigung in den Vorjahren sowie Verzégerungen in der Projektabwicklung befeuerten
den SIAG-Konkurs. Quelle: imago

die Erarbeitung eines Insolvenzplans an, der entgegen einer
Zerschlagung der SIAG-Gruppe den Erhalt der Produktions-

standorte sicherstellen soll.

MT-Energie: Mit attraktivem Kupon auf
Investorenfang

Noch bis spitestens 30. Mirz bietet die im niedersichsischen
Zeven ansissige MT-Energie GmbH bis zu 30.000 auf den
Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen im anteiligen
Nennbetrag von je 1.000 EUR 6ffentlich zum Kauf an (siche
auch BondGuide #05/2012). Der nicht dinglich besicherte
Bond bietet einen Festzins von 8,25% p.a. Neben den gingi-

Um nicht in Konkurrenz mit den eigenen Kunden zu treten, verzichtet MT-Energie auf

den Eigenbetrieb von Biogasanlagen.

gen Covenants steht den Anleiheinhabern wihrend der fiinf-
jahrigen Laufzeit mit Endfilligkeit am 4. April 2017 bei
Unterschreitung der Mindesteigenkapitalquote von 20%
zusitzlich ein Sonderkiindigungsrecht zu. Als weiteres Sicher-
heitskriterium werden etwaige Gewinnausschiittungen auf
max. 50% begrenzt. Im Anschluss an den Platzierungsprozess
soll die nicht nachrangige MT-Anleihe voraussichdich ab
dem 4. April in den Bérsenhandel am Diisseldorfer mittel-
standsmarkt einbezogen werden. Die von Creditreform im
jungsten Corporate Rating mit der Note BBB- bewertete
MT-Energie zdhlt zu den fithrenden europiischen Herstellern

von kompletten Biogasanlagen und -spezialkomponenten.

IBOs am laufenden Band

Neben MT-Energie starteten zu Wochenbeginn auch die
borslichen Zeichnungsfristen fiir die Unternehmensanleihen
von Mitec Automotive (siche S. 24), Eyemaxx Real Estate
(siehe S. 18) und Golfino. Letzterer der vier Bondemittenten

konnte seine Orderbiicher bereits am ersten Angebotstag »

13
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frithzeitig schliefen. Laut Golfino sei das gesamte Emissions-
volumen von bis zu 12 Mio. EUR innerhalb weniger Stun-
den nach Zeichnungsstart bei institutionellen (80%) und
privaten (20%) Investoren platziert worden. Der nicht be-
sicherte Bond enthilt einen Zinskupon von 7,25% p.a., die
funfjihrige Laufzeit endet am 4. April 2017. Die Notierungs-
aufnahme im Entry Standard fiir Mittelstandsanleihen wurde
angesichts der raschen Ausplatzierung auf den 20. Mirz vor-

gezogen — Eroffnungskurs: 100,5%.

Singulus schlieBt Orderblcher vorzeitig

Der im TecDAX-30 aktiennotierte Spezialmaschinenbauer
Singulus konnte seine erste Unternechmensanleihe im
Gesamtvolumen von 60 Mio. EUR bereits am ersten Zeich-

nungstag des urspriinglich auf anderthalb Wochen bemesse-

]
Il !
——— ! F

Mit den eingesammelten Mitteln plant Singulus u.a. die beiden Geschéftsbereiche
Optical Disc und Solar durch gezielte Investitionen in F&E sowie strategische Partner-
schaften auszubauen.

nen Angebotszeitraums vollstindig am Bondmarkt platzieren
(siche auch BondGuide #05/2012). Nach Auswertung der
Orderbiicher seien rund vier Fiinftel des Anleihevolumens an
institutionelle Investoren gegangen, die restlichen 20% hitten
Privatinvestoren erworben. Die nicht durch Aktiva besicher-
te Singulus-Anleihe bietet einen jihrlichen Festzins von
7,75% und hat eine Laufzeit bis zum 22. Mirz 2017. Ferner
steht der Emittentin nach Ablauf von drei Jahren ein vor-
zeitiges Kiindigungsrecht zu. Seit dem 14. Mirz wird die
Schuldverschreibung — erster Kurs bei 100,8% (Handel per
Erscheinen) — im Frankfurter Entry Standard fiir Anleihen
gehandelt. Die Ausgabe erfolgt gemif$ den Emissionsbedin-
gungen am 23. Mirz.

Katjes stockt StBwaren-Bond auf

Zur Umsetzung kiinftiger Expansionsvorhaben hat die
Akquisitionsgesellschaft des Stifiwarenherstellers Katjes Fassin,
die Katjes International GmbH & Co. KG, ihre im Juli ver-
gangenen Jahres begebene 30-Mio.-EUR-Unternehmens-
anleihe kiirzlich um weitere 15 Mio. EUR aufgestockt (siche
auch Bond Guide #04/2012). Das Bondangebot wurde pros-
pekefrei im Wege einer Privatplatzierung innerhalb von nur
zwei Stunden vollstindig an institutionelle Investoren abge-
geben. Borsenstart der neuen Schuldverschreibungen im
Diisseldorfer mittelstandsmarkt war am 15. Mirz, der Aus-
gabekurs lag bei 103,5%. In Kiirze ist die Verschmelzung der
15.000 zusitzlichen Teilschuldverschreibungen auf die seit
dem 5. Juli 2011 borsengehandelte Katjes-Anleihe — Festzins-
kupon: 7,125% p.a., Endfilligkeit am 19. Juli 2016 — auf »

Damit Ihr Potenzial
Wellen schligt.

Anzeige

e,
CONCORD

CAPITAL

www.concordcapital.de

4
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Bei der Aufstockung der Katjes-Anleihe griffen Bond-Investoren abermals beherzt zu.
Quelle: dpa

sodann 45 Mio. EUR vorgesehen. Unterdessen gab Katjes die
vollstindige Ubernahme des Salbei-Bonbonherstellers Dall-
mann & Co. Fabrik pharm. Priparate bekannt.

Payom Solar gerat in ,Downgrade-Strudel”
Nach Vorlage erniichternder Neunmonats-Geschiftsergeb-

nisse und der sich anschlieSenden Ratingneufestsetzung von
BBB auf BB+ Anfang Dezember 2011 (siche Bond Guide

#16/2011) musste der Systemanbieter von Solaranlagen,
Payom Solar, kiirzlich eine weitere Herabstufung hinnehmen.
In einer unterjihrigen Anpassung des Corporate Ratings
wurde die Beurteilung um diesmal gleich fiinf Notches auf
nur noch B- gesenkt. Payom zufolge begriindete Creditreform
das vorliufige Downgrade mit den derzeit bestehenden

Marktunsicherheiten in Folge einer wahrscheinlichen »

= Payom Solar AG Inh -Schy. v 201 1{20 14720 15) EUR

Apt Mal  Jun  Jul Ay Sap Oki HNov Dexr 2012 Feb MAopr

Ab in den Stiden: Seit August 2011 ,arbeitet” der Payom Energy Bond beharrlich an
seinem Kursabstieg.

& R

Emission vorzeitig geschlossen!

Das Agrar-
Eine Anlage. Zwei Megatrends.

=> Zukunftsbranche Landwirtschaft
—=> Wachstumsstarkes Schwellenland

Jetzt an der Borse Stuttgart handelbar!

Anzeige

Mafgeblicher Wertpapierprospekt:
http://ekosem.de/anleihe
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Kiirzung der Solarférderung in Deutschland und den sich da-
raus ergebenden Unwigbarkeiten fiir das operative Geschift
von Payom. Nach Veroffentlichung der 2011er Jahresbilanz
Ende Mirz werde voraussichtlich ein weiteres Rating-Update
folgen. Erst Mitte Februar gab die im Entry Standard aktien-
notierte Gesellschaft die vorzeitige Schliefung ihrer
7,5%-Festzinsanleihe bekannt (siche Bond Guide #04/2012).
Seit Emissionsstart im April 2011 biiffte der im Stuttgarter
Bondm borsennotierte Payom Energy Bond knapp drei Fiinf-

tel auf aktuell nur noch rund 40% ein.

Otto: IBO in Wien

Das Versandhaus Otto emittiert erstmals eine Unternehmens-
anleihe am Dritten Markt der Wiener Borse. Bis zu 150 Mio.
EUR plant das Hamburger Unternehmen vornehmlich bei
Privatanlegern einzusammeln, die auch mit der Stiickelung
von 1.000 EUR angesprochen werden sollen. Der Kupon der
5-jahrigen Anleihe liegt bei 4,625%. Die Zeichnungsfrist hat

bereits am 22. Mirz begonnen und endet spitestens am

Die prominente Werbetrdgerin Steffi Graf mit ihrer neuen Sport-Kollektion bei Otto.
Foto: Otto

26. Mirz. Als Lead Manager und Sole Bookrunner bei der
Emission fungiert die Raiffeisenbank International. Die Mit-
tel aus der Anleihe sollen nach Angaben von Jiirgen Schulte-
Laggenbeck, Finanzvorstand der Otto Group, der allgemei-

nen Unternehmensfinanzierung dienen.

Newsletter fur Unternehmensanleinen

Anzeige

We believe in German Mittelstand

Kapital braucht gute |deen. Unternehmer brauchen Kapital.
Wir bringen beide Seiten erfolgreich zusammen.

30 Mio. € Okt. 2011
6,75 % Inhaberschuldverschreibung 2011 /2016

150 Mio. € Feb. 2012
8,56 % Inhaberschuldverschreibung 2012 /2017

12 Mio. € Mrz. 2012
7.25 % Inhaberschuldverschreibung 2012 /2017

LU UL/

ELEGANCE IN SPORT
SINCE 1986

75 Mio. € Dez. 2010
7.25 % Schuldverschreibung 2010/2015

150 Mio. € Sept. 2010
7.25 % Schuldverschreibung 2010/2015

50 Mio. € Apr. 2011
7,125 % Inhaberschuldverschreibung 2011 /2016

50 Mio. € Apr. 2011
7,375 % Inhaberschuldverschreibung 2011 /2016

@M.
Valensina_

derters

Close Brothers Seydler Bank AG Q Close Brothers Seydler

Bank AG

Loésungen nach Mal3

SchillerstraRe 27 — 29
60313 Frankfurt am Main
www.cbseydler.com

Debt Capital Markets
Thomas Kaufmann
T 069 92054-190

16

BOND GUIDE



http://www.cbseydler.com

Ausgabe 6, KW 11/12 2012 BondGuice — Der Newsletter fir Unternehmensanieihen

IR

Seminarinhalte

Die Seminarinhalte wurden von Vorstandsmitgliedern des DIRK - DER Seminarprogramm
Deutscher Investor Relations Verband e.V. in Zusammenarbeit mit
weiteren erfahrenen Fixed-Income-Experten zusammengesetzt. Im fiir Fixed Income
Einzelnen gliedert sich das Seminar in folgende Themenbereiche .
Investor Relations
Teil A - Basiswissen Investor Relations (1/2 Tag):

e Grundlagen IR e Equity vs. Fixed Income IR ® Instrumente und

Beteiligte ® Rechtliche Grundlagen und Rahmenbedingungen

® Unternehmensbewertung

Teil B - Debt Capital Markets (1 Tag):
* Grundlagen ® Motive und Ziele der Beteiligten ® Ubersicht
Kreditprodukte e Ubersicht Teilsegmente Debt Capital Markets
® Bonds e Hybrids ® Derivate ® Laufzeitenunterschiede (z.B. Com-
mercial Paper vs. Bonds) ® Unterscheidung von Covenants ® Markt-
teilnehmer (Interessen und Motive) ® Emissionsprozess
¢ Emissionsprospekt | Rechtliche Rahmenbedingungen e Dokumen-
tationsanforderungen ® Borsennotierung ® Handelssegmente
* Fallbeispiel ® Credit Rating | Kreditwiirdigkeitspriifung ® Qualita-

tive vs. quantitative Kriterien ® Unterschiede bei Ratings (Emitten-
ten vs. Emissionsrating) ® Rating-Prozess und ,Gremien” ¢ Umgang
mit Rating-Agenturen e Rating-Advisory der Banken e Kosten

Teil C - Sell Side (1/2 Tag):
® Anforderungen an die Sell Side ® Analysetools ® Entscheidungs-
wege ® Formen der Sell Side (Desk Analyst vs. Sell Side Analyst)
e Kommunikationsanforderungen ® Kommunikationswege  Erldu-
terung Credit Sales ® Erlduterung Credit Trading

Teil C - Buy Side (1/2 Tag) ® Anforderungen an die Buy Side ®
Analysetools ® Entscheidungswege (von der Auswahl bis zum Kauf)
e Vorstellung Handelsstrategien (Buy and Hold vs. aktiver Handel)
* Kommunikationsanforderungen ® Kommunikationswege

Teil D - Fixed Income IR in der Praxis (1/2 Tag):

e Ziele ® Organisation ® Kommunikationsinhalte (Pflicht und Kiir)
e Kommunikationsinstrumente e Schnittstelle zu Equity IR
(Gemeinsamkeiten | Unterschiede) ® Zielgruppendefinition und -
targeting ® Vorbereitung und Durchfiihrung Non-Deal Roadshow
® Vorbereitung und Durchfiihrung Deal Roadshow
® Don'ts der Fixed Income

IM DIALOG MIT DEN KAPITALMARKTEN

Die Kosten fiir den gesamten Kurs betragen Euro 1.500%- zzgl. MwSt.
Mitarbeiter von DIRK-Mitgliedsunternehmen zahlen 20% weniger,
somit Euro 1.200,- (Frithbucherrabatt Euro 50,-)

Veranstaltungsort und Termine: Eine Veranstaltung des:
Frankfurt School of Finance & Management, DIRK - Deutscher Investor Relations Verband e.V.
SonnemannstraBBe 9-11, 60314 Frankfurt am Main Baumwall 7 [Uberseehaus]
D-20459 Hamburg

30. Mai bis 01. Juni 2012 Telefon: + 49(0)40.4136 3960
Telefax: + 49(0)40.4136 3969

Bei entsprechender Nachfrage kann dieses Weiterbildungsprogramm E-Mail: info@dirk.org
auch in anderen deutschen GroBstadten angeboten werden. Internet: www.dirk.org
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Eyemaxx Real Estate — Aufbau Ost fUr Fortgeschrittene

Bereits zum zweiten Mal innerhalb eines Jahres offe-
riert die ésterreichische Immobiliengesellschaft eine
Mittelstandsanleihe. Um sein Wachstum in Mitteleuropa
zu finanzieren, begibt das Unternehmen eine weitere
Anleihe von bis zu 15 Mio. EUR. Vorbildlich ist das
umfangreiche Sicherungskonzept.

Eckdaten der Anleihe

Verzinst wird dieser neue Eyemaxx-Bond mit 7,75% per
annum (Eyemaxx I: 7,5%). Creditreform bewertet ihn mit
BBB+, die bislang zweithdchste Rating-Note fiir eine deut-
sche Mittelstandsanleihe. Damit bietet sie Anlegern ein
attraktives Rendite-Risiko-Verhiltnis. Die Anleihe kann seit
dem 19. Mirz gezeichnet werden. Mit einer Stiickelung von
1.000 EUR richtet sich das Angebot auch an Privatanleger.
Die VEM Aktienbank begleitet die Transaktion als Lead-
Manager. Erwihnenswert ist das engmaschige Sicherungs-
konzept: ,,Wir haben uns verpflichtet, keine Gewinnaus-
schiittungen vorzunehmen, durch die das Eigenkapital unter
14 Mio. EUR sinken wiirde®, betont Dr. Michael Miiller,
Firmengriinder, Mehrheitsaktionir und Vorstand der Eye-
maxx Real Estate AG im Gesprich mit dem BondGuide.
»Zudem erhalten Glaubiger eine im Grundbuch eingetragene
Absicherung von bis zu 16 Mio. EUR durch zusitzliche
Immobilien, die tiberwiegend aus meinem Privateigentum

stammen®, so Miiller. Dariiber hinaus sind Mieteinnahmen

Bewertung — Eyemaxx Real Estate AG (,Eyemaxx )

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing etc):

IR/Bond-lR: ~ wem
Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

**+* (attraktiv — zeichnen bzw.

Fazit by BondGuide
ggof. kaufen)

Eyemaxx-Projekt in der Slowakei: Fachmarktzentrum Trencin

bis 600.000 EUR jahrlich aus den Besicherungsobjekten ver-

pfindet, um Zahlungsanspriiche der Anleger abzusichern.

Geschaftszahlen

Eyemaxx baut, betreibt und verkauft Handelsimmobilien in
Mittel- und Zentraleuropa. Ein Schwerpunkt ist die Ent-
wicklung von Fachmarktzentren in kleinen bis mittelgroflen
Stidten in Polen, Tschechien und der Slowakei. Trotz Immo-
bilien- und Finanzkrise war der Mittelstindler in den vergan-
genen Jahren profitabel. Die aktuellen Geschiftszahlen sind
nur zum Teil aussagekriftig. Zum einen war 2011 ein Rumpf-
geschiftsjahr mit 10 Monaten. Zum anderen wurde im
Berichtszeitraum die Finanzierung der Projekte von Forward
Sales auf Eigenfinanzierung umgestellt. Dadurch fliefit den
Osterreichern kiinftig bei einem Projektverkauf der gesamte
Deckungsbetrag zu, wodurch sich das Ertragspotenzial laut
Eyemaxx etwa verdoppeln wird. Durch die Umstellung sind
in den Umsatzerldsen keine Objektverkiufe mehr, sondern

nur noch Mieten und Serviceerldse enthalten. Die Erlose san-

ken deshalb 2011 von 14,2 auf 4,2 Mio. EUR.
Ertrage

Der Nettogewinn stieg von 0,76 auf 1,3 Mio. EUR, obwohl

Ergebnisse jetzt erst bei Fertigstellung und Verkauf einer »
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Interview mit Dr. Michael Miiller, Firmengriinder und Vorstand, Eyemaxx Real Estate AG

,Fachmarkt-lmmobilien sind ein Geschaft

mit sehr geringem Risiko*

BondGuide: Herr Dr. Miiller, Ihr Unternehmen entwickelt
und verkauft Handelsimmobilien mit einem Schwerpunkt
in Polen, Tschechien und der Slowakei. Warum ist dieses
Geschift fiir Anleger lukrativ?

Muiller: Wir sind in 6stlichen Staaten Mitteleuropas titig, die
stark wachsen. Auf der Basis eines stabilen EU-Rechtsrahmens
steigt dort die Nachfrage nach Fachmirkten stetig. Das Risiko
ist sehr begrenzt, da wir nur bauen, wenn schon Mieter vor-
handen sind. Es bestehen langfristige Kontakte zu inter-
nationalen Handelsketten wie Deichmann, Takko oder KIK.

BondGuide: Sie haben bereits eine Anleihe platziert. Wie
hat sich Thr Verhiltnis zu den Anlegern entwickelt?

Miiller: Sehr gut. Die Platzierung der Anleihe wurde Ende
2011 beendet. Die Resonanz von Privatanlegern lag dabei
deutlich tiber unseren Erwartungen. Die gute Akzeptanz zeigt
auch die positive Kursentwicklung. Da die neue Anleihe eine
lingere Laufzeit hat, haben wir den Kupon auf7,75% erhoht.
Ein gutes Rating und ein umfassendes Sicherungskonzept

werden von Anlegern nachgefragt.

BondGuide: Thre letzten Geschiftszahlen sind wegen des
Rumpfgeschiftsjahres und der Umstellung von Forward
Sales auf Eigenfinanzierung nur beschrinkt aussagefihig.
Welche Ziele wollen Sie in den nichsten Jahren erreichen?

Modiller: Trotz dieser Faktoren konnten wir unseren Gewinn
um 73% steigern. Aktuell haben wir 15 Projekte mit einem
Gesamtvolumen von 100 Mio. EUR in der Pipeline. Diese
werden alle voraussichtlich bis spitestens Ende 2013 fertigge-

stellt sein, zum Teil auch bereits erheblich friither. Alle zwei bis

Immobilie ausgewiesen werden. Durch die Umstellung ver-
schieben sich Ertrige in die Zukunft. Auch wegen des Verkaufs
von Immobilien erwartet Eyemaxx fiir 2012 eine weitere
deutliche Steigerung der Profitabilitit. Die Eigenkapitalaus-
stattung ist gut: Nach der ersten Anleihe betrug sie 48%.
,Durch das zusitzliche Fremdkapital der zweiten Anleihe
wird sie naturgemif sinken.”, erliutert Miiller. ,Mittelfristig
soll sie aber wieder steigen, da wir ein sehr profitables Ge-

schiftsmodell haben.“ Auch im Vergleich zu anderen

drei Monate kommt ein neu-
es Projekt hinzu. Allein Polen
hat in den nichsten fiinf Jah-

ren einen Bedarf von 200

Fachmarktzentren. Dieser ist

! ]
Dr. Michael Miller, Firmengriinder und
Vorstand der Eyemaxx Real Estate AG

in anderen mitteleuropdischen

Lindern ebenfalls sehr hoch.

BondGuide: Die weitere konjunkturelle Entwicklung ist je-
doch weniger klar. Inwieweit kénnte eine negative Entwick-
lung Ihre Planungen beeintrichtigen?

Miiller: Eine solche Entwicklung wiirde uns nicht schaden.
Der Hauptmarkt ist Polen, dort gab es zwischen 2008 und
2010 keine Rezession, fiir 2012 wird ein Wachstum von 2 bis
3% prognostiziert. Unsere Planung ist konservativ, sechs Pro-
jekte im Jahr sind in jedem Fall zu schaffen. Die Nachfrage in
Fachmarktzentren hingt zudem stark vom privaten Konsum

ab. Dieser diirfte in unseren Zielregionen stabil bleiben.

BondGuide: Welche Erfahrungen haben Sie mit dem Entry
Standard fiir Anleihen gemache?

Muiller: Wir sind sehr zufrieden. Unsere erste Anleihe notiert
bestindig tiber 100%, das Handelsvolumen liegt bei durch-
schnittlich 60.000 EUR pro Tag. Insgesamt fiihlen wir uns von

der Vermarktung der Deutschen Bérse sehr gut unterstiitzt.

BondGuide: Herr Dr. Miiller, vielen Dank fiir das interes-

sante Gesprich!

Das Interview fiihrte Thomas Miincher

Immobilienanleihen ist Eyemaxx erste Wahl. Ariston Real
Estate bietet eine etwas hohere Rendite per annum, hat aber
kein Rating vorzuweisen. Wegen seiner relativ hohen Ver-
schuldung scheint DIC Asset ein risikoreicheres Investment,
bietet aber aktuell iiber 8% Rendite. Mit Golden Gate (6,9%)
und Peach Property (6,7%) konnen Anleger derzeit nur deut-

lich geringere Jahresrenditen erzielen. »
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Strategie

Die Mittel aus der Anleihe sind vorwiegend fiir die Entwick-
lung weiterer attraktiver Projekte vorgesehen. ,Fiir jedes Bau-
vorhaben gibt es eine eigene Projektgesellschaft®, erldutert
Miiller. ,Sie erhalten zu 70% Bankenfinanzierungen, 30%
steuert die AG bei — entweder durch Eigen- oder durch Fremd-
kapital, zum Beispiel von der Anleihe.” Auch kann Eyemaxx

bei Bedarf noch auf Mezzanine-Kapital zuriickgreifen.

Fazit

Das Geschift mit Fachmarkt-Immobilien in wachstums-
starken EU-Lindern ist profitabel und zukunftstrichtig.
Alleinvorstand Dr. Miiller iiberzeugt durch die bisherigen
Geschiftserfolge und Zukunftspline. Die Anleihe bewegt sich
im oberen Investmentgrade. Die umfangreiche Besicherung
— sowie auch die vorbildliche IR-Arbeit — schaffen Vertrauen.
Auch im Peergroup-Vergleich liegt Eyemaxx in einer attrak-
tiven Kategorie. Ein kleiner Schwachpunkt ist das nicht so
hohe Anleihevolumen, weswegen die Liquiditit eher durch-
schnittlich ausfallen diirfte. Insgesamt ist eine Zeichnung zu
empfehlen, auch wenn die Anleihe nicht wie einige andere
derzeit innerhalb weniger Tage platziert sein diirfte. Ein

spiteres Investment lduft also kursmifSig auch nicht weg.

Thomas Miincher

Geschéfts- und Kennzahlen — Eyemaxx Real Estate AG (,Eyemaxx II%)

2011 2012e 2013e
Umsatz* 4,2 2,9 4,4
EBITDA* 1,9 3,6 6,8
Nettoergebnis* 1,3 2,7 54

7in Mio. EUR; 2011 Rumpfgeschaftsjahr (Abschluss: 31.10.)
Quelle: Unternehmensangaben, GBC Research

Anleihelibersicht — Eyemaxx Real Estate AG (,Eyemaxx II*)
WKN A1M LWH

Erstnotiz vrstl. 11. April 2012

Zeichnungsfrist 19. Mérz bis 5. April 2012

Ausgabepreis 100%

Kupon 7,75% p.a.

Stiickelung ab 1.000 EUR

Laufzeit 5,5 Jahre

Marktsegment Entry Standard fiir Anleihen

Emissionsvolumen bis zu 15 Mio. EUR

Anleihe-Rating BBB+ (Creditreform)
Banken/Sales VEM Aktienbank

Internet WWW.eyemaxx.com

GoingPublic Magazin Special

Anleihen 2012

pewwegoingpublicde

Magazin

SPECIAL

leihen 2012

2.)u
fiir den Mittelstand

Finanzierung

Anleihen 2012 —

Das Nachschlagewerk des
GoingPublic Magazins

rund um (Mittelstands-)Anleihen

Jetzt online bestellen!

GoingPublic Magazin
Special ,Anleihen 2012"
Mirz 2012, 108 Seiten,

9 ,80 Euro zzgl. 1,80 Euro Versandkosten

www.goingpublic.de/sa
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BondGuide
Interview

Interview mit Désirée Derin-Holzapfel,

Geschaéftsfihrerin, friedola Gebr. Holzapfel GmbH

,Uber den Cashflow und die Gewinne kann die Anleihe

komplett refinanziert werden*

Im Rahmen eines Management-Buyouts tibernahm
Desirée Derin-Holzapfel 2007 als Alleingesellschafte-
rin den Freizeitartikelhersteller friedola. Im Gesprédch
mit dem BondGuide spricht die Geschéftsfiihrerin (iber
die Hintergriinde, Uberlegungen und die geplante Mit-
telverwendung der Anleihe.

BondGuide: Frau Derin-Holzapfel, wofiir soll der Emis-
sionserlds verwendet werden?

Derin-Holzapfel: Der Erlés der Anleihe soll zur Finanzie-
rung des weiteren internen und externen Wachstums, zur
Umsetzung und Finanzierung der strategischen Ziele sowie
fur allgemeine Geschiftszwecke verwendet werden. Dazu
zihlen neben der Internationalisierung und der Wachstums-
finanzierung auch potenzielle Ubernahmen, sowie die
Refinanzierung. Des Weiteren planen wir in Anlagen und

Maschinen zu investieren und ein Zentrallager aufzubauen.

BondGuide: Warum haben Sie sich fiir die Finanzierung

iiber eine Anleihe entschieden?

Werksverkauf in Meinhard-Frieda

Anleihelibersicht — friedola Gebr. Holzapfel

WKN ATM LYJ
Erstnotiz 11. April

Zeichnungsfrist 26. Méarz bis 5. April

Kupon 7,25%

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment mittelstandsmarkt DUS, FV FRA
Rating BB/stabil (Creditreform)

Emissionsvolumen Bis zu 25 Mio. EUR

Bookrunner Close Brothers Seydler

Internet www.friedola.de

Derin-Holzapfel: Dem Fithrungskreis und mir war es schr
wichtig, dass zuerst unsere Investitionspline konkretisiert
wurden, bevor an den Markt herangetreten wird. Wir haben
genau dariiber nachgedacht, welche Chancen friedola nutzen
will, wie viel Volumen dafiir notwendig ist und welche klas-
sischen und modernen Finanzierungsmittel daftir zur Verfii-
gung stehen. Seit letztem Sommer beobachten wir den Marke
fiir Mittelstandsanleihen, besonders die Emissionen der Mar-
kennamen wie Valensina, Bastei Liibbe oder Underberg. Und
wihrend dieses ganzen Prozesses haben wir entschieden, dass

eine Anleiheemission auch fiir friedola der richtige Weg ist.

BondGuide: Warum fiel Thre Wahl auf den mittelstands-
markt Diisseldorf?

Derin-Holzapfel: Im Vorfeld standen mehrere Optionen zur
Debatte. Wir haben uns sowohl die nationalen Borsenplitze
als auch internationale Plattformen wie Hongkong ange-
schaut. Neben dem mittelstandsmarkt Diisseldorf hat uns
auch der Stuttgarter Bondm interessiert, der aber sehr stark

von Solar und Windkraft geprigt ist. Zum Schluss sind wir »
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Wachstumsstrategie/Mittelverwendung

dann zu der Entscheidung gekommen, dass Diisseldorf die ,
Peergroup-Vergleich

richtige Plattform fiir unser Unternehmen ist. Zum einen

sind dort viele Konsumgiitermarken vertreten und zum enmenen
anderen ist die Kursentwicklung konstant positiv. F/Bona-IR

Covenants
BondGuide: Wie zufrieden sind sie mit dem Rating? Liquiditat im Handel (¢) o
Derin-Holzapfel: Das erste Feedback von Anlegern war ganz e st e (nteressant — Ghancen/
klar, dass das Rating nicht das Ausschlaggebende ist, sondern B Risiken ausgeglichen)

dass das Unternehmen, die Produkte, die Historie und natiir-
Kurzprofil - friedola Gebr. Holzapfel

lich das Management und Geschiftsfithrung das Wesentliche

. . . L 1 Branch Freizeitartikel
sind. Wenn man die Produkte fiir zukunftsfihig hilc und Ver- =" eetane
trauen in das Managementteam hat Zinsen zu Zahlen und die ~ Unternehmenssitz Frieda (Hessen)
Anleihe am Ende der Laufzeit zurtickzuftihren, ist das Rating s 72,3 Mio. EUR

. . . . . . . (inkl. eingebrachte Téchter zum 15.02.2012)
zweitrangig, soweit es kein schlechtes Rating ist. Sollte dies

nicht der Fall sein investiert man nicht in die Anleihe, egal

wie gut das Rating ist. so dass aus diesen Investitionen ein hoher Return of Invest
generiert wird. Zudem soll friedola auch international wach-

BondGuide: Wie steht es mit der Refinanzierung der sen, was hohere Gewinne erwarten lisst. Uber den Cashflow

Anleihe? und die Gewinne kann die Anleihe komplett refinanziert

Derin-Holzapfel: Im Rahmen der Emission ist u.a. geplant ~ werden. Aber selbst wenn der worst-case eintreten sollte,

in Maschinen und Anlagen und Immobilien zu investieren, kénnen wir durch die Investitionen in Assets Vermdgen schaf-

fen, was auch neu belichen werden kénnte.

BondGuide: Wie wurde in der Vergangenheit mit Bilanz-
gewinnen verfahren?

Derin-Holzapfel: Ich habe das Unternehmen 2007 im Zuge
eines Management-Buyouts ibernommen. Seitdem wurden
die Gewinne thesauriert, um das weitere Wachstum zu
finanzieren. Als Inhaberin bin ich natiirlich langfristig inter-
essiert, weswegen ich den Gewinn sehr gerne wieder reinves-
tiere. Daran soll sich auch kiinftig nichts andern, schliefSlich

haben wir grofle Wachstumspline.

BondGuide: Frau Derin-Holzapfel, vielen Dank fiir das

interessante Gesprich.

Tischbeldge gehoren zum Produktportfolio von friedola. Das Interview flhrten Falko Bozicevic und Maximiliane Worch.

BondGuide — der Newsletter fiir Unternehmensanleihen BONDGUIDE

14'tag|g Analysen, StatiStiken, Hintergl’unde Der Newsletter fur Unternehmensanleihen

Jetzt anmelden! www.bondguide.de.

Nachste Erscheinungstermine: 5.4., 20.4., 4.5.
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Sehen ist gut. Hinsehen ist besser.

Im Leben kommt es darauf an, ob man sieht
oder genau hinsieht, ob man sich bemuht oder
es kann. Warum sollte das bel einer Kanzlei
anders sein? Ob bei der Strukturierung oder
der Finanzierung eines Unternehmens im
Kapitalmarktumfeld: Wir beraten sowohl Unter-
nehmen, die bereits borsennotiert sind, als
auch solche, die es werden wollen sowie die
sie begleitenden Banken. Wir stehen ihnen

bis zur besten Losung zur Seite.

www.gsk.de

STUTTGART MUNCHEN BERLIN STOCKMANN

Dr. Peter Ladwig Hendrik Riedel, LL.M. Dr. Michael Stobbe, M.C.J. GSI

AugustenstraRe 1 Karl-Scharnagl-Ring 8 MohrenstraRe 42 + KOLLEGEN GSK. DER UNTERSCHIED.
70178 Stuttgart 80539 Miinchen 10117 Berlin

Tel +49 711 2204579-15 Tel +49 89 288174-73 Tel +49 30 203907-0

Fax +49 89 288174-44 Fax +49 30 203907-44
stobbe@gsk.de BERLIN DUSSELDORF FRANKFURT/M. HAMBURG HEIDELBERG MUNCHEN STUTTGART BRUSSEL SINGAPUR
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BondGuide
Interview

Interview mit Dr.-Ing. Otto Michael Militzer,
Vorstandsvorsitzender, Mitec Automotive AG

,2FUhlen uns fair und angemessen beurteilt”

Der Eisenacher Automobilzulieferer Mitec begibt in
diesen Tagen den bereits fir das vergangene Jahr
geplanten Bond mit einem Volumen von bis zu 50 Mio.
EUR. Seit dem 19. Mérz kénnen Anleger die mit 7,75%
verzinste Unternehmensanleihe zeichnen.

BondGuide: Herr Dr. Militzer, nachdem Sie die Emission
Threr Anleihe im vergangenen Herbst noch verschieben muss-
ten, wagen Sie nun einen zweiten Anlauf. Was unterscheidet
diesen vom ersten Versuch?

Militzer: Das Umfeld ist ein anderes. Die enorme Unsicher-
heit, die noch im Herbst spiirbar war, hat sich erkennbar
gelegt. Auch dank der EZB konnten sich die Mirkte stabili-
sieren. Ich denke, es war die richtige Entscheidung zu warten.
Das sieht man auch an den Anleihen anderer Emittenten, die
in diesen Tagen an den Markt kommen. Aktuell liegen die
Renditen in unserer Peergoup bei ca. 7,5% und damit in
einem fiir uns passenden Bereich. Das Timing ist im Vergleich

zum letzten Herbst giinstiger.

Sitz der Mitec Automotive AG in Eisenach

Kurzprofil - Mitec Automotive AG

Branche Automobilzulieferer
Unternehmenssitz Eisenach
Griindungsjahr 1991

Umsatz 2011e 140 Mio. EUR
EBITDA 2011e 21 Mio. EUR

Cash Flow 2010 19,4 Mio. EUR
Mitarbeiter ca. 1.100

BondGuide: Das Creditreform-Rating lautet auf ,BBB-*.
Wie zufrieden stellt Sie dieses Zeugnis?

Militzer: Ein Rating ist fiir Kapitalmarktaktivititen unerliss-
lich, denn es schafft Transparenz fiir Investoren und Anleger.
Auch fiir eine Notiz im Handelssegment Bondm der Borse
Stuttgart ist es Voraussetzung. Mit der Einordnung in der
Sparte ,Investment Grade® wird uns eine im Vergleich zur
Gesamtwirtschaft tiberdurchschnittliche Bonitit bescheinigt,
durch die wir uns insgesamt fair und angemessen beurteilt
fihlen. Sie zeigt, dass wir das derzeit negative Image von
Anleihen als Folge der europiischen Staatsschuldenkrise nicht

zu fiirchten brauchen.

BondGuide: Hatten Sie jemals einen Borsengang in Erwi-
gung gezogen:?

Militzer: Ich bin etwas tiberrascht, wie oft mir diese Frage
derzeit in Analysten- und Investorengesprichen gestellt wird.
Meine personliche Meinung zu einem Borsengang ist dabei
sehr klar: Noch halte ich einen solchen Schritt fur verfriiht.
Erst wenn wir wie geplant weiter dynamisch wachsen und in
den nichsten Jahren ein Umsatzniveau von 250 Mio. EUR

tatsichlich erreicht haben, wird das Thema wirklich akut. »
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Auflerdem miisste sichergestellt sein, dass wir als familienge-
fihrte AG auch nach einem Bérsengang die Mehrheit am

Unternehmen kontrollieren.

BondGuide: Inwieweit decken die Einnahmen aus der
Anleihe Thre Investitionsvorhaben der nichsten Jahre?

Militzer: Ein erheblicher Teil soll in Wachstum, Entwicklung
und Engineering flielen und dabei vor allem in unsere Stand-
orte in China und den USA. Die OEMs verlangen heute, dass
man vor Ort ist, um schnell und flexibel reagieren zu kénnen.
Ohne unser neues Werk in Ohio hitten wir nie den letzten
Groflauftrag von GM erhalten. In unserer Branche 6ftnet sich
die Tiir zu neuen Projekten zudem immer iiber die Techno-
logie. Daher zihlt die Akquisition von Firmen und Enginee-
ring-Kapazititen auch zu den Zielen, die wir mit den Mitteln
aus der Anleihe umsetzen mochten. Statt Umsatz zuzukaufen,
setzen wir auf die Ubernahme von technischem Know-how.
Im Moment befinden wir uns bereits in der Due Diligence

mit einem Unternehmen, das zu uns passen kénnte. Unsere

Blick in die Produktion von Mitec

Bewertung — Mitec Automotive AG
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Hauptverwaltung von Mitec Automotive

Planungen bei der Mittelverwendung sehen zudem eine
Optimierung der Passivseite und unseres aktuellen Bilanz-

bildes vor.

BondGuide: Sie erwihnten den Auftrag von GM. Welche
Bedeutung hat dieser fiir Ihre weitere Planung und besteht
nicht womdglich die Gefahr einer zu grofSen Abhingigkeit?

Militzer: Solche Abhingigkeiten bestehen immer auf beiden
Seiten. Ohne unsere patentgeschiitzten Olpumpen und
Wellenausgleichssysteme kénnten bei GM in den USA viele
Motoren nicht vom Band laufen. Mit GM USA verbindet uns
dariiber hinaus eine lange Partnerschaft, weshalb wir die Auf-
trige auch als Vertrauensbeweis und Fortsetzung unserer guten
Zusammenarbeit verstehen. Mit einem weiteren Groffauftrag
fir Wellenausgleichssysteme von GM Europe erschliefSen wir
uns jetzt auch mit den Dieselmotoren mit 1,6 Liter Hubraum
ein neues Geschiftsfeld und folgen damit dem Trend zum
Downsizing. Dieser diirfte sich in den nichsten Jahren
angesichts steigender Olpreise mit ungebremster Dynamik
fortsetzen. Da wir aber mit zahlreichen namhaften Auto-
mobilherstellern zusammenarbeiten, sehen wir kein Abhin-

gigkeitsproblem.

BondGuide: Die groflen Automobilhersteller berichten in
diesen Tagen beinahe unisono tiber Rekordergebnisse. Wie
sah es bei Thnen diesbeziiglich 2011 aus?

Militzer: Obwohl unsere Zahlen noch nicht vorliegen, lasst
sich schon sagen, dass wir beim Umsatz auf eine Zielgrofle
von rund 140 Mio. EUR zusteuern. Das wire ein leichtes Plus
gegeniiber dem Vorjahr. Gleichzeitig erwarte ich trotz Anlauf-

kosten fiir unser Werk in Ohio eine Rendite um das Niveau »
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des Vorjahres. Unsere Planungen sehen im Produktionswerk
Findlay fiir Juni 2012 den Start der Produktion vor. Es sollte
uns auflerdem gelungen sein, in 2011 das Bilanzbild zu
verbessern und unser Eigenkapital zu erhthen. Mit unserer
Prisenz in den USA und auf dem asiatischen Markt konnen
wir in den nichsten drei Jahren Richtung 200 Mio. EUR

Umsatz laufen.

BondGuide: Kénnen Sie bereits etwas zum Feedback aus der
Financial Community sagen?

Militzer: Aus den Gesprichen konnten wir ein durchaus reges
Interesse erkennen. Das ist erstaunlich und mit Sicherheit so
nicht zu erwarten gewesen, zumal wir als Eigenemission ohne
einen groflen Bankenapparat im Riicken unterwegs sind. Die
bisherigen Riickmeldungen und das uns entgegen gebrachte
Interesse bestitigen mich letztlich in der Einschitzung, dass

der Zeitpunkt der Emission richtig gewihlt ist.

Anleihelibersicht — Mitec Automotive AG
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Internet www.mitec-automotive-ag.de

BondGuide: Herr Dr. Militzer, wir bedanken uns vielmals
fur das Gesprich.

Das Interview fiihrte Marcus Wessel.

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 trans-
parent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzahlen,
Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rickblicke, Interviews mit
Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des News-
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