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Pressemitteilung

Creditreform Rating vergibt BBB- Rating fir Flugzeugfinanzierungs-Note der
Prime Capital AG

Neuss, 20.03.2018

Creditreform Rating hat das Rating der Limited Recourse Secured Fund-Linked
Securities (die “Inhaberschuldverschreibungen®) der Serien A (ISIN: XS1723446404)
und B (ISIN: XS1724511016), begeben von der PCAM Issuance Il S.A. handelnd fir
Rechnung ihres Compartments PCAD_USD_001 auf BBB- festgelegt. Den Inhaber-
schuldverschreibungen zugrunde liegt der auf Flugzeugfinanzierungen spezialisierte
,Prime Capital Aviation Debt Sub-Fund“ eines Luxemburger SICAV FIS Funds. In-
vestment Manager und Arrangeur des Sub-Funds ist die Prime Capital AG. Sourcer
und Loan Monitor der Darlehenstranchen ist die auf Transportfinanzierungen, und vor
allem auf Flugzeugfinanzierungen, spezialisierte DVB Bank S.E.

Das Emissionsvolumen der Inhaberschuldverschreibungen betragt bis zu 500 Mio.
USD und soll Gber die kommenden zwei Jahre sukzessive ausgeschopft werden. Die
bereits realisierten Emissionserlése wurden Uber den Sub-Fund in drei spezifische

Senior-Darlehen von in Summe 35,56 Mio. USD investiert.

Wesentliche Grinde flr die Ratingeinschatzung sind die dingliche Besicherung der
Senior-Darlehen durch wertstabile und grundsatzlich gut verwertbare Flugzeuge so-
wie die aufzubauende Liquiditatsreserve. Zusammen mit spezifischen Ausgestal-
tungsmerkmalen der Emission sind entsprechende Enhancements Uber die Transak-
tionsstruktur abzuleiten. Ferner fuhrt der geplante weitere Ankauf von Darlehenstran-
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chen kinftig zu einem zunehmenden Diversifikations- bzw. Granularitats-Effekt im
Portfolio. Die Branchenaussichten fir die Luftfahrtbranche sind unserer Meinung
nach insgesamt positiv. Dampfend hat sich auf das Rating ausgewirkt, dass eine
~Single-Asset-Klasse” betrachtet wird bzw. ein ,Monoliner-Risiko“ besteht. Zudem
verfligt das aktuell angekaufte ,Seed-Portfolio” von besicherten Darlehenstranchen
nur Uber eine eingeschrankte Diversifikation und Granularitat. Aufgrund der Komple-
xitdt der Gesamt-Finanzierungsstruktur sind vertragliche Konstruktions- und
Rechtsrisiken zu bertcksichtigen. Darlber hinaus kann es ggf. zu Verzégerungen bei
der Verwertung von dinglichen Sicherheiten im internationalen Rechtsverkehr kom-

men.



