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Mittelstandsanleihen boomen
Rund funf Milliarden Euro haben
die Firmen in den letzten drei
Jahren via Anleihe eingesammelt.

~Segment hat sich etabliert”
Experten sehen eine zunehmende
Professionalitdt bei Mittelstands-
anleihen.

Gradmesser Der GBC Mittel-
standsleihenindex — eine Orien-
tierungshilfe fiir den Anleger.

Renditeperlen  vom Fertighaus
bis zum Hersteller von E-Bikes:
Diese Firmen haben das beste
Chance-Risiko-Verhaltnis.

Statistik 7o Mittelstands-
anleihen im Check.
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Mittelstandsanleihen boomen

Knapp 100 Unternehmen haben in den letzten drei Jahren den Kapitalmarkt via Anleihe
angezapft. Anleger werden durch hohe Renditen angelockt. Lohnt sich eine Investition?

MITTELSTANDSANLEIHEN
- -

Firmen konnen sich durch die Emis-
sion von Anleihen oftmals giinstig
und meist grofvolumig am Kapital-
markt refinanzieren. Eine andere Mdg-
lichkeit der Finanzierung wire fir das
Unternehmen der Gang zur Bank. Hier
miissen Unternehmen jedoch oftmals
hohere Kreditzinsen in Kauf nehmen,
als sie ihren Glaubigern wiederum am
Kapitalmarkt zahlen miissen und dafir
in aller Regel auch Sicherheiten bereit-
stellen.

Bei der Finanzierung via Anleihe han-
delt es sich um eine klassische Art der
Fremdfinanzierung. Einfach ausge-
driickt: ,Ich leihe dem Unternehmen
Geld. Dieses gibt mir im Gegenzug ein
Papier, auf dem es mir verspricht, mir
regelmafig Zinsen zu bezahlen und un-
ter Umstdnden nach einer gewissen Zeit
auch den kompletten Betrag zuriickzu-
zahlen", erkldrt Kapitalmarktspezialist
Klaus Nieding. ,Die Unternehmen diver-
sifizieren die Passivseite ihrer Bilanz,

werden unabhingiger von Banken", er-
ginzt René Parmantier von Close Bro-
thers Seydler, einem der erfolgreichsten
Emissionshéuser am Markt. ,Die Firmen
haben meist fixe und somit planbare
Zinsaufwendungen, in der Regel fir
finf Jahre”, erginzt der Experte.

Im Segment der Anleihen gibt es deut-
liche Unterschiede. ,Eine Staatsanleihe
der Bundesrepublik Deutschland eignet
sich sehr gut fiir sicherheitsorientierte
Anleger”, sagt Michael Mewes, Leiter des
Anleiheteams von JP Morgan Asset Ma-
nagement. Es gibt auf dem Feld der An-
leihen auch risikoreichere Segmente,
beispielsweise Unternehmensanleihen
oder auch Anleihen von Staaten gerin-
gerer Bonitdt. , Der Vorteil, den Anleger
mit demn héheren Risiko bezahlen, liegt
in einer héheren Verzinsung”, erginzt
Mewes. Auf Bundesanleihen mit einer

o-jahrigen Laufzeit bekommt der Anle-
ger derzeit 1,8 Prozent. Eine Anleihe aus
dem Hause Volkswagen bringt rund 5,0
Prozent.

Bekannte Namen

Die Gier der Anleger nach hdheren
Renditen stellt die Basis fiir den Erfolg
des Segments der Mittelstandsanleihen
dar. Rund 100 Mittelstandler haben in
den letzten drei Jahren den Sprung an
den Anleihemarkt gewagt. Mit Erfolg:
Rund 4,6 Milliarden Euro haben die Fir-
men bei den Anlegern eingesammelt.
»Dazu hat sicherlich auch beigetragen,
dass viele Unternehmen Anleihen emit-
tiert haben, die den Anlegern ein Be-
griff sind. Berentzen, Seidensticker oder
Valensina sind da zu nennen®, sagt An-
leihe-Experte Allan Valentiner von der
Johannes Fithr Vermogensverwaltung.
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UNTERNEHMENSWACHSTUM
VOM KAPITALMARKT.

WIR SIND IHR SPEZIALIST FUR
UNTERNEHMENSANLEIHEN.

Als Pionier fur bankalternative Unternehmensfinanzierung
war youmex allein in den letzten 3 Jahren mit einem Platz-
lerungsvolumen von dber 700 Millionen Euro am Erfolg von
mehr als 40 Unternehmensanleihen in Deutschland beteiligt.
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Die Mittelsténdler greifen fir die Kapi-
talaufnahme via Anleihe tief in die Ta-
sche. Der Durchschnitt aller Kupons
betrdgt aktuell 7,3 Prozent. ,Handelt es
sich um ein erstklassiges Unternehmen,
ist der Kupon typischerweise niedriger,
handelt es sich um ein Unternehmen
mit geringerer Bonitdt, liegt der vom
Unternehmen zu zahlende Zins entspre-
chend hoher”, sagt Michael Mewes. Fiur
René Parmantier ist das Segment der
Mittelstandsanleihen ein voller Erfolg.
«Die Firmen erh6éhen ihre Bekanntheit
und gewinnen Zugang zum Kapital-
markt. Fur Investoren sind Mittel-
standsanleihen durch die Zinsaufschla-
ge attraktiv.”

Anleihe oder Aktie?

Doch Parmantier sieht auch die ande-
re Seite: ,Der Markt fur Mittelstandsan-
leihen ist ein Hochzinsmarkt und geht
somit naturgemdf auch mit einem er-
hohten Risiko einher.” Wie hoch das
Risiko ist, mussten zuletzt Anleger fest-
stellen, die in Firmen wie Windreich,
SolarWatt oder BKN Biostrom investier-
ten — und durch deren Pleite viel Geld
verloren {siehe Grafik oben). ,Gerade im
Bereich der erneuerbaren Energien sieht
man, dass die Selbstdarstellung der Ge-
sellschaften zum Zeitpunkt der Anleihe-
emission oft nicht dem entsprach, wie
es tatsdchlich um die Gesellschaften
stand. Dieses Risiko ist fiir den Anleger
schwer kalkulierbar®, sagt Kapitalmarkt-
experte Nieding. Dass Insolvenzen zum
Wirtschaftsleben dazugehoren, ist
nichts Neues, ,gerade im Mittelstand. Es
kann und wird also immer wieder zu
Ausfillen kommen”, so Parmantier.

Siegfried Hofreiter ist ein Befiirwor-
ter des Segments fiir Mittelstandsanlei-
hen. ,Was die mittelfristige Finanzie-
rung betrifft, so passt der Anleihe-
markt wunderbar.” Hofreiter ist Vor-
stand von KTG Agrar. Die Firma hat
bereits drei Mittelstandsanleihen aus-
gegeben. ,Fir uns dient das Segment
als Wachstumsbeschleuniger”, erklart
Hofreiter. Daneben hat KTG rund sechs
Millionen Aktien ausgegeben. Magere
sechs Prozent Rendite haben Anleger
im laufenden Jahr mit der Aktie von

. : |
Insolvenzen in den letzten drei Jahren i
Unternehmen Branche Emissionszeitpunkt platziertes Volumen
Windreich [+l Windparkprojektierer Mirz 2010/Juli 2011 125 Mio. £
SiC Processing Solar Marz 2011 80 Mio. £
BKN Biostrom Biogasanlagen Juni 2011 25 Mio€
SolarWatt Solar November 2010 25 Mio €

Quelle: yournex, Bloomberg

KTG Agrar eingefahren. Dagegen glin-
zen die Anleihen von KTG Agrar mit
Renditen um sieben Prozent.

Etwas anders ist die Lage bei Diirr. Der
Spezialist fir Autolackieranlagen hat im
QOktober 2010 eine Anleihe mit einem
Kupon von 7,25 Prozent platziert. Auf
dem aktuellen Kursniveau von 108 Pro-
zent fir die Anleihe ergibt sich nur
noch eine Rendite von 3,0 Prozent. Fir
Neueinsteiger ein schlechter Deal: Die
Anleihe notiert derzeit deutlich iber
dem Nennwert von 100 Prozent, wo-
durch das Gewinnpotenzial unter sechs
Prozent liegt. Bei einer Restlaufzeit von
fast 24 Monaten ist das fiir den Anleger
nicht mehr attraktiv. Dennoch: Fur Erst-
kéufer der Anleihe ergibt sich eine Ren-
dite in den letzten drei Jahren von
knapp 23 Prozent. Anders sieht es bei
der Aktie aus: Die hat sich in den letzten
drei Jahren mehr als vervierfacht,

Grundsitzlich sind sich die Experten
einig: ,Das Segment der Mittelstandsan-
leihen wird sich weiter dynamisch ent-
wickeln”, fasst Parmantier zusammen.
Vor dem Kauf kommt aber die griindli-

che Analyse. ,Man sollte nicht kaufen,
was man nicht versteht und nicht
kennt”, rat Mewes. Die Recherche be-
ginnt bei den Geschiftsberichten der
Firma und endet bei Analystenstudien.
Auch Ratingagenturen wie die Creditre-
form und Scope stellen fiir den Anleger
eine Entscheidungshilfe dar.

I Sinnvolle Depotbeimischung

I Fiir Anleger bieten Mittelstandsanlei-
hen eine interessante Méglichkeit, die
Rendite im Depot aufzupeppen. Drei
bis funf Anleihen und rund zehn Pro-
zent des Gesamtdepots sind eine Gré-
Renordnung, um die vorhandenen
Renditechancen zu nutzen, aber auch
das Risiko ausreichend zu streuen.
Doch Vorsicht! Wenn man auf die
jiingsten Emissionen schaut, fallt auf:
Die Grofenordnungen werden immer
kleiner und die Geschaftsmodelle
auch exotischer. Die Firmen nutzen
die Gunst der Stunde, die Markte sind
in einer starken Verfassung, gerade
deshalb sollten Anleger kritischer

werden. j-kauper@deraktionaer.de

, 1
Erneuerbare Energien: Grofles Volumen, schwache Performance |

Anzahl der
Anleihen

Branche

Erneuerbare Energien 17
Immobilien 10
Nahrungs- und Genussmittel 9
Textil und Bekteidung B
Fahrzeughau und -zubehir 7
Agarrohstoffe 4
Transport und Logistik 3
Bau und Handwerk 3
Technologie ?
Medien ?

platziertes Kupon Kurs Rendite
Volumen )] ]} (@)
526 Mio. £ 7112% 7633 % 261 %
162 Mio. £ 6,82 % 99,52 % 750 %
325 Mio. £ 122% 105,24 % 580 %
181 Mio. £ 712% 102,64 % 6,60 %
369 Mio. £ T1N% 105,64 % 600 %
340 Mio. £ 778 % 10430 % 6.60 %
500 Mio. € 942% 104,82 % 7.50 %
160 Mio. € 6.15% 9017 % 9.60 %
51 Mio. € 7.61% 94,82 % 164 %
36 Mio. £ 8,00 % 103,75 % 670%

Foto; DER AKTIONAR
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Interview mit Kai Jordan (Steubing] und Andreas Wegerich [youmex)

Immer mehr Sicherheit(en)

Dank steigender Sicherheit und zunehmender Professionalitat haben sich

Mittelstandsanleihen in der heimischen Finanzwelt etabliert.

MITTELSTANDSANLEIHEN

llen Unkenrufen zum Trotz hat

sich der Markt fiir Mittelstandsan-
leihen zu einer echten Alternative oder
Erginzung zur Bankfinanzierung ent-
wickelt. pEr akTioNAR traf die Vor-
stande der groRen Emissionshauser
Steubing und youmex am Rande der
Deutschen Bérse Bond-Konferenz in
Zirich zum Hintergrundgesprich.

[ DER AKTIONAR: Herr Wegerich, was hat sich
im Markt fiir Mittelstandsanleihen in den
letzten Jahren gedndert?

ANDREAS WEGERICH: Urspriinglich ist das
Segment fir Privatanleger gestaltet
worden, die man heute in den Neu-
emissionen nur noch mit kleiner Quote
sieht. Das Segment hat sich mehr und
mehr institutionalisiert und ist damit
erwachsener geworden. In den Jahren
2010 und 2011 sahen wir noch eine Rei-
he von Eigenemissionen, die durchweg
von professionell betreuten Emissionen
abgeldst worden sind.

Erfahrenes Duo: Sowohl youmex-Vorstand
Andreas Wegerich als auch ...

KAl JORDAN: Papiere aus dem Mittel-
stand beinhalten eine gesunde Portion
»Equity-Komponente”, sodass die ge-
naue Analyse von Geschéftsmodellen,
Cashflows oder der Werthaltigkeit von
Sicherheiten eine notwendige Bedin-
gung ist, um ein Investment fundiert
zu entscheiden. Bereits die Emissions-
héuser priifen die Plausibilitat der vor-
gelegten Zahlen und Pline. Im Gegen-
satz zu damals sind heute Investoren,
Marktsoundings und anschliefende
Roadshows zum Standard geworden,
wodurch eine gewisse Markthygiene
eingesetzt hat. Nicht mehr jede Emissi-
on schafft den Sprung an die Bérse
oder zur Vollplatzierung.

[l Was sagen Sie zur generellen Konzeption
zahlreicher Emissionen?

WEGERICH: Die Strukturierung war fri-
her bewusst einfach gestrickt. 100 Pro-
zent Emissionspreis, finf Jahre Lauf-
zeit, jihrlich auszuschiittender Kupon,
100 Prozent Riickzahlung. Heute ist die-
ser Standard noch genau der gleiche. Die

... Kai Jordan, Vorstand bei Steubing,
haben den Kapitalmarkt immer im Blick.

professionellen Investoren, Vermogens-
verwalter und Fondsmanager beurteilen
Neuemissionen anders als der klassische
Privatanleger. Da die Geldstréme sich
signifikant ins professionelle Lager ver-
schoben haben, haben sich auch die Be-
lastbarkeiten der Kennzahlen verdndert
wie die Covenants. Standards bei den
Anlegerschutzklauseln sind heute: Nega-
tiverkldrung, Kontrollwechsel, Aus-
schitttungssperre und Cross Default.

M Also hat das Segment eine Zukunft oder
sind die ersten Vergleiche mit dem Neuen
Markt berechtigt?

JORDAN: Der Vergleich mit dem Neuen
Markt hinkt doch schon aufgrund der
zu erzielenden Renditen. Damals haben
Anleger in Neuemissionen investiert
und auf Ubernacht-Verdoppler oder
mehr gehofft.

Im Segment der Mittelstandsanleihen
reden wir von sechs bis acht Prozent
Rendite im Jahr! Das grofe Interesse an
dieser Anlageklasse resultiert aus der
immer noch anhaltenden Zinsniedrig-
phase. Inzwischen hat sich lediglich
gezeigt, dass nicht nur der Kleinanleger
vom Festgeld und Sparbuch zu unter 1,0
Prozent Rendite gefrustet ist, sondern
auch der professionelle Investor héhere
Renditen erzielen muss.

WEGERICH: Das stimmt! Auch eine Ra-
tingnote ist lediglich die Bezifferung der
Ausfallwahrscheinlichkeit des Invest-
ments. Hier gilt es noch, ein gutes Stick
an Aufkldrungsarbeit zu leisten. Der
Mittelstands-Bond-Markt beginnt sich
zu einem anerkannten, alternativen Fi-
nanzierungskanal fir Unternehmen zu
etablieren. In ganz Europa werden wir
fur dieses Segment beneidet.

m.schroeder@deraktionaer.de
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Der DAX spiegelt die Tendenz an den Aktienmarkten wider. Der GBC Max soll
den Anlegern eine Orientierungshilfe bei den Mittelstandsanleihen geben.

. [
Qualitat ist Trumpf ﬁ

T = Borse in Frankfurt: Das Segment der !
1 i Mittelstandsanleihen hat sich langst etabliert. e
" i
[
. Aufnahmeprozedur - _ . .
: : GBC Mittelstandsanleihen Index in Punkten
: Seit Januar 2013 verdffentlicht das Augs- :
1 burger Investmenthaus GBC einen Index fiir ! 120
: Mittelstandsanleihen. Ziel ist es, die Markt- ! -----
: entwicklung abzubilden und den Anlegern : 115
: eine Orientierungshilfe zu geben. : = ——
[ 54 Anleihen haben den Sprung in den Index | 10
§ ' !
i mit der Bezeichnung ,GBC Max" geschafft. 1 :
| Jede dieser Anleihen muss mit einem Ra- | : 105
: ting von mindestens BB- oder besser ein- : 1
: gestuft werden. Zudem werden nur Anlei- : : 100
1 hen beriicksichtigt, deren Notierung tber I :
[
: 50 Prozent liegt. Die Riickrechnung des I :
: GBC Max auf Anfang 2011 ergab eine Ren- : i 95
: dite von jahrlich 7,5 Prozent. : :
. ! 1 A J 0 17
| !
e e e a :

Rauswurf

Ein Unternehmen fallt aus dem Index heraus, sobald das Mindestrating von BB- nicht mehr erfiillt ist.
Des Weiteren fallt eine Anleihe aus dem Index, falls die Mindestrendite-Anforderungen nicht mehr
erfiillt sind (Umlaufrendite plus 1,5 Prozent]. In letzter Zeit hat GBC einige Verdnderungen (monatlich
zwei bis drei Unternehmen) vornehmen missen, da zahlreiche Rating-Downgrades auf unter BB- erfolgt
sind oder aufgrund stark gestiegener Kurse bei Anleihen die Mindestrendite-Forderung von derzeit drei

Prozent nicht mehr erfiillt war.

Foto: Deutsche Birse
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e.n.o.-energy-Anleihe

in Prozent
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Aussichtsreich

Geht es nach Manuel Hélzle, so ist ein
Investment in die Anleihe von e.n.o.
energy attraktiv. Der Hersteller von
Windenergieanlagen rechnet 2013 mit
Erlésen von 82 Millionen und einem
Ergebnis von 2,5 Millionen Euro. Die
Bonitdtskennzahlen seien solide.

Interview mit Manuel Holzle, GBC AG

,opreu vom
Weizen trennen

anuel Holzle ist einer der Initiatoren

des GBC MAX. DER AKTIONAR sprach
mit ihm tber die ersten Gehversuche des
noch jungen Bérsenbarometers.

I DER AKTIONAR: Herr Hélzle, welches Ziel verfol-
gen Sie mit dem GBC MAX?

MANUEL HOLZLE: Ziel ist es, die Marktent-
wicklung im noch
jungen Bereich der
Mittelstandsanlei-
hen Gber einen In-
dex abzubilden,
mit der klaren Pra-
misse, uber ver-
schiedene Krite-
rien die Spreu vom
Weizen zu trennen
und damit einen
Qualitatsstandard
zu setzemn.

I Wie hat sich der
Qualitatsindex von
GBC seit der Auflegung entwickelt?
Der Index hat sich seit Auflegung solide
entwickelt und konnte rechnerisch

e R e Ve ..._ ———— seit Anfang 2012 um 11,7 Prozent zu-

legen. Zuletzt entwickelten sich die
Mittelstandsanleihen insgesamt und
damit auch unser Index schwicher,
da die Geschéftszahlen von Anlei-
heunternehmen leider haufig unter
den Erwartungen lagen und auch
zahlreiche Rating-Herabstufungen
erfolgt sind.

B Worauf sollten Anleger bei einer In-
vestition in Mittelstandsanleihen achten?

Qualitét, Qualitat, Qualitdt. Anlei-
heunternehmen missen profitabel
sein, sollten einen starken Eigenti-
mer haben und das Geschéftsmodell
muss nachhaltig, transparent und

o durchschaubar sein.
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EDEL AG I
Akt Kurs Chance / Risiko
103,00% =sn=mAaHHHE
Typ Carporate Bond  Kupon 7,080 %
WKN  ATKQYG Renditt 5,709 %

ISIN  DEOODATKQYGB  Stiickelung 1.000 €

Laufzeit 22.06.2016 Rating BBB+

STAND: 18162013
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Der Ton macht die Rendite

EDEL AG AKQYG
[ 8 |

ichael Haentjes sitzt entspannt in
Mseinem Sessel. Er hat keinen
Grund, in Hektik zu verfallen. Haentjes
hat die Zeichen frith erkannt, seine Fir-
ma Edel Music ldngst auf den digitalen
Wandel im Musik-Business
eingestellt. Das Geschaft
lauft: In den ersten sechs
Monaten stiegen die Erlése
auf 82,6 Millionen Euro. Der
Uberschuss betrug 2,5 Milli-
onen Euro. Die Perle im
Konzern ist die Tochterfir-
ma Kontor New Media. Die

Portfolio von Edel:
Biicher und CDs von ,.Kinski”
bis zu Gwyneth Paltrow.

Spaichingen schafft den Hattrick

MS SPAICHINGEN ATK 0ZL
8 ]
ie Maschinenfabrik Spaichingen
(MS) steht fur die beiden Kernge-
schaftsfelder ,Motorentechnik” und
»Schweilltechnik®.

MS wurde vor wenigen Wochen be-
reits zum dritten Mal hintereinander
als eines der 100 innovativsten Unter-
nehmen des deutschen Mittelstands
ausgezeichnet. Die Firma fertigt unter
anderem Getriebegehduse und komplet-
te Ventiltriebsysteme. MS profitiert in
erster Linie von der starken Nachfrage
aus dem Bereich der Nutzfahrzeuge,
schlieRlich sind im Geschiftsfeld Mo-
torentechnik Daimler sowie MAN die
groften Kunden. Ein Meilenstein in
der Geschichte der Firma war der Auf-
trag fiir den Daimler-Weltmotor. MS
beliefert auch Autohersteller wie Jagu-
ar oder Daimler. Die Schweifmaschi-
nen sorgen mittels Ultraschalltechno-

logie dafur, dass die Kunststoffteile
perfekt zusammengefigt werden. Mitt-
lerweile gehért auch die Verpackungs-
industrie und damit Firmen wie Beiers-
dorf und Zip-Pak zum Kundenstamm
von Armin Distels Team.

Die Innovationsschmiede mit Sitz in
Spaichingen ist hervorragend aufge-
stellt. Das Geschaft lauft. In diesem
Jahr peilt die Geschéiftsleitung neue

MS SPAICHINGEN

109,00 % 99,00 % ‘

Chance / Risiko

Typ Corporate Bond Kupon 7,250%
WKN  ATKQZL Rendite  4,181%
ISIN  DEDDDATKOZLS Stiickelung 1.000 €
Laufzeit 15.07.2016 Rating BB

STAND:18 10 13

-llIEBBBHH

Erlése digitaler Medieninhalte, die
Uber Plattformen wie iTunes, Amazon
und Spotify vertrieben werden, kletter-
ten dberproportional um 24 Prozent
auf 12,7 Millionen Euro, Tendenz weiter
steigend. Dennoch wird das Buchge-
schift (Zabert Sandmann) der zentrale
Baustein bei Edel bleiben. Hier wird
auch der Grofteil der Umsétze erzielt.
Zukaufe sollen das Segment wejter stér-
ken.

| Digitales Wachstum
I Mit dem Trend hin zu den digitalen
Medien wird die Edel AG Uber die
Tochter Kontor New Media in Zukunft
weiterhin stark wachsen. Die Anleihe
sorgt mit einer attraktiven Verzin-
sung von derzeit 5,71 Prozent fiir Mu-
sik im Depot.
j-kauper@deraktionaer.de

Rekorde bei Umsatz und Ergebnis an.
185 Millionen Euro will die Firma stem-
men, bei einem EBITDA von knapp 20
Millionen Euro.

I Kraftprotz

I Die Anleihe zahlt zu den Altfavoriten
vom AKTIONAR. Mit einem Kupon
von 7,25 Prozent hat die Anleihe
machtig Power unter der Haube. Auf
dem aktuellen Niveau hat das Papier
aber nur noch eine Rendite von 4,18
Prozent. Halten! jkauper@deraktionaer.de

, 1
in Punkten
|

12

104

TeleTrader.com

Foto: Edel AB, Hetma Eigenheimbau, MIFA



WWW.DERAKTIONAER.DE #44/13

ANLEIHENMNss

Solides (Depot-JFundament

HELMA EIGENHEIMBAU ATX 3HZ
L]
Helma Eigenheimbau ist gut im Ge-
schift. Die jiingsten Zahlen haben
erneut iiberzeugt. In den ersten sechs
Monaten des Geschaftsjahres 2013 sind
die Erlése um sechs Prozent auf knapp
50 Millionen Euro geklettert. Das EBIT

HELMA EIGENHEIMBAU :
Akt Kurs Stopp Chance / Risiko
w375% | 85.00% | =mmmERAEHH
Typ Corporate Bond ~ Kupon 5,875%
WKN  A1X3HZ Rendite 5,053 %

ISIN DEDDDAIX3HZ2 Stickelung 1.000 €
Laufzeit  19.09.2018 Rating BBB

STAND.1810.13

verdoppelte sich auf 2,2 Millionen
Euro. Helma Eigenheimbau entwickelt
schlisselfertige Hauser, individuelle
Planung im Preis inklusive. Was die
kommenden Monate angeht, so ist Hel-
ma-Finanzvorstand Gerrit Janssen bes-
ter Laune: Der Auftragsbestand stieg
um 24 Prozent auf 72 Millionen Euro,

Musterhaus der
Helma Eigenheimbau AG.

Hightech auf zwei Radern

MIFA A1X 258
1 |

or einigen Monaten hatte Peter

Wicht einfach Lust, etwas Neues
zu probieren. Endlich mal wieder et-
was anpacken, etwas verandern, neue
Produkte kreieren und die Konsumen-
ten begeistern. Peter Wicht wollte das
angestaubte Image loswerden. Schlief-
lich schraubt seine Firma, die Mittel-
deutschen Fahrradwerke (MIFA), seit
Jahren giinstige Fahrrdder fir die Dis-
counter Aldi und Real zusammen. Ge-
sagt, getan. Peter Wicht fand in Cars-
ten Maschmeyer einen Investor, inner-
halb weniger Monate bekam die MIFA
AG einen neuen Anstrich verpasst. Das
Stammwerk in Sangerhausen wurde
modernisiert, mittlerweile montieren
hochqualifizierte Mitarbeiter exklusive
E-Bikes mit dem Namen Grace oder
Smart sowie Mountainbikes von Step-
penwolf. Die billigen Réder fir die Dis-

counter werden weiterhin unter der
Marke MIFA vertrieben, sorgen aber
nur noch fur die Begleitmusik.

Die Experten prognostizieren fir die
nachsten Jahre einen E-Bike-Boom.
Laut einer Studie von Pike Research
werden im Jahr 2018 weltweit bis zu 47
Millionen E-Bikes verkauft werden. Die
MIFA ist in einer guten Ausgangslage,
von diesem Trend zu profitieren.

MIFA i
ST Chance / Risiko
102,50% | | 98,50%
Typ Corporate Bond ~ Kupon
WKN  A1X25B

7,500%
Rendite  6,816%
ISIN DEBBOATX25B5 Stiickelung 1.000 €

Laufzeil  12.08.2015 Rating BBB-

STAND:18 7013

was die Firma in eine hervorragende
Ausgangsposition fiir das zweite Halb-
jahr versetzt. Das veranlasst auch das
Vorstandsteam zu einem optimisti-
schen Ausblick: Fiir das Gesamtjahr
rechnet Helma Eigenheimbau mit ei-
nem Umsatzanstieg auf 140 Millionen
Euro. Innerhalb der nachsten funf Jah-
re will Helma einen Umsatz von 250
Millionen Euro stemmen — ehrgeizige
Ziele. Das Umfeld stimmt: Die Zinsen
sind nach wie vor auf historisch nied-
rigem Niveau, die Wohnungsbaugeneh-
migungen in Deutschland sind seit 2010
im Aufwind.

I Anleger bauen auf Helma

I Helma hat Anfang September eine
zweite Anleihe aufgelegt. Die Laufzeit
betrdgt finf Jahre, die Verzinsung
attraktive 5,875 Prozent. Von der Cre-
ditreform gab es nach den Zahlen ein
~BBB“-Rating. Sehr gutes Chance-Risi-

ko-Verhdlinis.  jkauper@deraktionaer.de

I Aufsteigen

I Der MIFA-Vorstand ist optimistisch,
bis 2016 den Umsatz von derzeit 140
Millionen Euro auf 200 Millionen zu
steigern. Die EBIT-Marge soll dabei
auf 7,0 bis 9,0 Prozent klettern. Die
Anleihe ist eine erstklassige Depot-
beimischung. Der Kupon betragt 7,5

Prozent. j-kauper@deraktionaer.de

\ | Grnce
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. : |
Ausgewahlte Mittelstandsanleihen im Uberblick SO

Unternehmen ISIN Aktueller Laufzeit Kupon Rendite Stiickelung Rating AKTIONAR-
Kurs pa. Einschatzung*
Adler Real Estate DEODOATR1A42 100,00% 02.06.18 8,750 % 8.75% 1.000 € BB
Air Berlin DEODDAB100AG 103,95 % 10.11.15 8,500 % 7.00% 1.000 €
Alno DECOOATRIBR4 96,35% 14.05.18 8,500 % 9.50% 1.000 € B-
Bastei Liibbe DE0DOATKD169 110,00% 26.10.16 6,750% 3,20% 1.000 € BB8
BDT MediaAutomation DECU0ATPGQLA 68,00% 08.10.17 8,125% 20,40% 1.000€ B-
Berentzen-Gruppe DEOOOATREIV3 107,60 % 18.10.17 6,500 % 4,40% 1000€
BioEnergieTaufkirchen DEOOGATTNHCO 103,50 % 300720 6,500 % 6,00 % 1.000€ BBB-
CloudNo? DEOODATTNGG3 101,00 % 03.07.17 6,000 % 5,80 % 1.000 € BBB
Constantin Medien DECODATRO7C3 100,60 % 23.04.18 7,000 % 6,80% 1.000 €
Deutsche Rohstoff DEOODATRO7G4 104,65% 11.07.18 8,000% 6,90% 1.000 € B
DF Deutsche Forfait DEDOOATR1CCA 99,65% 27.06.20 7.875% 7.90% 1.000 € BB+
Diirr DEODDATEWGX1 107,35% 28.09.15 7.250 % 340% 1.000 €
e.n.o.energy DEDODATH3V63 98,60 % 30.06.16 7,375% 7.90% 1.000 € BB+
Ekosem-Agrar DEOOOATMLSJT 103,00% 23.0317 8,750 % 7.70% 1.000 € BB
Ekotechnika DEDQDATR1A18 95,00% 09.05.18 9.750% 11.3% 1.000 € BB-
Eterna DEGOOATREXA4 97,50% 08.1017 8.000% 8.90% 1.000 € BB-
Euroboden DEQOOATRESBO 95,10% 16.07.18 7.375% 8.70% 1.000 € BB
Eyemaxx DEOCOATKOFAC 106,90 % 27.06.16 7.500% 4,80% 1.000 € BBB+
Eyemaxx Il DEDOOATMLWH7 102,10% 11047 7.750% 6,20% 1.000 € BBB+
Eyemaxx Il DEOOOATTM2T3 100,30 % 26.03.19 7.870% 7.80% 1.000 €
FC Schalke 04 DEO0OATMLATY 102,40 % 11.07.19 6,750 % 6.20% 1.000 € BB
FFK Environment DEODOATKQ4Z 38,00% 1.05.16 7.250% 33.2% 1.000€ B
Friedola Gebr. Holzapfel DEODOATMLYJ? 98,20% 11.06.17 7,250% 7.80% 1.000 € BB
Gamigo DEODOATTNJYO 71,50% 20.06.18 8,875 % 18,8% 1.000 € B+
German Pellets DEOOOATH3J67 103,50 % 31.03.16 1.550% 6,10% 1.000 € BBB
German Pellets Il DEOOCATTNAP? 101,55 % 09.07.18 1.250% 6,90 % 1.000 € BBB
getgoods.de DEOOOATPGVS? 72,50% 01107 7,750 % 185% 1.000 € BB
Golfino DEOUDATMAE 102,50 % 04.04.17 7.250% 6,40 % 1.000 € BBB-
Giinther Zamek DEOD0ATKOYDS 1,25% 15.09.17 7.750% 25,6% 1.000 € B+
HAHN-Immobilien DEQOOATEWNF4 105,00 % 01.1037 6,250 % 490% 1.000 € A-
Helma Eigenheimbau DEODCA1X3HZ2 103,74 % 19.09.18 5,875% 5,00% 1.000 € BBB
hkw Personalkonzepte DE0OOATKDQRT 98,00 % 15.11.16 8,250 % 9,00 % 1.000 € BBB-
Jakob Stauder DEODOATRE7PZ 106,00 % 23197 7.500% 5,80% 1.000 € BB-
Karlie DEODOATTNG0 97,50% 25.06.18 6,750 % 1.30% 1.000 € BB
Karlsberg Brauerei DECODATREWVZ 108,00% 28.09.07 1,375% 510% 1.000 € BB-

Meiden. Unterdurchschnittliche Entwicklung erwartet. Wird sich in den nichsten Menaten durchschnittlich entwickeln. Gutes Chance-Risiko-Verhaltnis. Gute Depoterganzung.
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Ausgewihlte Mittelstandsanteihen im Uberblick

Unternehmen ISIN Aktueller Laufzeit Kupon Rendite Stiickelung Rating
Kurs pa.

Katjes International DEDO0ATKRBM?Z 103,50 % 18.07.16 1125% 5,70% 1.000 € BB+
KTG Energie DE0O0ATML257 99,85% 27.09.18 7,250% 7.30% 1.000 € BBB-
Laurél DEOOCATRESTS 90,00% 16.11.17 115% 10.20% 1.000 € BB-
MBB Clean Energy DE0OOATTM7PO 90,15% 06.05.19 6,250 % 8,50 % 1.000 € BBB
MITEC Automotive DEODOATKONJS 102,95% 29.03.17 7,750 % 7.20% 1.000 € BB+
More&More DEOOCATTNDA4 100,20 % 11.06.18 8.126% 8.20% 1.000 € B+
MS Deutschland DEOODATREZVO 69,75% 18.12.17 6.875% 17,60% 1.000 € BBB-
MS Spaichingen DEOOOATKOZLS 107,30% 15.07.16 7.250% 4,60% 1.000 € BBB-
MT-Energie DECOOATMLRM? 50,00% 03.04.17 8.250 % 60.70% 1000 € BBB-
Paragon DEODDATTND93 102,25% 02.07.18 7,250 % 6.70% 1.000 € BB+
Peach Property DEQODATKQBKA 95,00% 26.01.12 6,600 % 7,60% 1.000 € BBB-
Peine DEDOUATTNFXD 99,00 % 05.07.18 8,000 % 8,30% 1.000 € BB-
Porr ATO0D0ADXJ15 100,70 % 04.12.16 6,250 % 6,00 % 1.000 € -
posterXXL DEO00ATPGUTY 69,00% 26.07.17 7,250% 19,50% 1.000 € BB
Procar Automobile DEODOATKOUS4 101,50 % 14.10.16 7.750% 1.20% 1.000 € BB+
Rena DEODOATTNHG1 99,80% 10.07.18 8,250 % 8.30% 1.000 € BB
Renall DECOOATEBW94 102,50 % 15.12.15 7,000% 5,70 % 1.000 € BB
Rene Lezard DEODOATPGOR1 87,15% 2.11.17 7.250% 11,30% 1.000 € BB-
Royalbeach DEOCDATKDQA7 100,20 % 27.10.16 8125% 8.30% 1.000 € BB+
Rudolf Wihrl DEGO0ATROYA4 107,00% 12.02.18 6,500 % 4,70% 1.000 € BB
S$.A.G. Solarstrom DEODOATEB4AS 90,00 % 161215 6,250 % 1M70% 1.000 € BB+
S.A.G. Solarstrom Il DEQDOATKDKS3 94,20% 10.07.17 7500 % 9.40% 1.000€ BB+
Sanha DECOCATTNA7D 103,25 % 04.06.18 7.750 % 6.90% 1.000 € BB+
Sanochemia DE000A167J09 101,50% 06.08.17 7,750 % 7.30% 1.000 € =
Scholz AT00C0AOU9JZ 85,10% 08.03.17 8,500 % 163% 1.000 € BB-
Semper Idem Underberg DECOOATH3YN 105,00% 19.04.16 T125% 490% 1.000 € BB-
SeniVita Sozial DEOODATKO3C2 108,99 % 17.05.16 6,500 % 290% 1.000 € BBB+
Singulus DE0ODATMASJ4 90,25% 220317 7.750% 11.3% 1.000 € -
Steilmann-Boecker DECOOATPGWZZ 104,00 % 27.06.17 6.750 % 5,50 % 1.000 € BBB
Stern Immobilien DE00DATTMEZ7 102,80% 23.00.18 6,250 % 5,50% 1.000 € A-
Textilk. Seidensticker DEOODATKOSED 107,00% 12.03.18 7,250% 5,40 % 1.000 € BB+
Travel24.com DEGODATPGRG 89,50% 17.09.17 7,250 % 10.9% 1.000 € -
Uniwheels DEDODATKQ367 101,45 % 19.04.16 7.500% 1.00% 1.000€ B-
Valensina DEQOOATH3YKY 102,50 % 27.06.16 1.376% 6,30% 1.000 € BB-
VST BuildingTech. DEQOCATHPZDO 99,45% 02.10.19 8,500 % 8.60% 1.000 € B

Meiden. Urterdurchschnittliche Entwicklung erwartet. Wird sich in den néchsten Monaten durchschnittlich entwickeln. Gutes Chance-Risiko-Verhattnis.

ANLEIHEN

STAND: 16.10.13 1

AKTIONAR-
Einschétzung*

Gute Depatergénzung.
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