
Eyes wide shut

Liebe Leserinnen und Leser,

neues Jahr, neues Glück? Mit „neues Jahr, altes Glück“ könn-

ten die meisten Beteiligten der Szenerie für Mittelstands-
anleihen sicherlich ganz ordentlich leben. Aus heutiger Sicht 

spricht wenig dafür, dass der Markt kurzfristig komplett 

dreht. 

Eine gute Nachricht, ganz zweifellos. Im vergangenen Jahr 

boomte so ziemlich alles, so legte z.B. der DAX mehr als 30% 

zu, Nebenwerte noch stärker. Die durchschnittliche Rendite 
der Mittelstandsanleihen sank von fast 8% Anfang des Jahres 
auf nur noch 7% Ende 2012, d.h. die Anleihekurse stiegen. 

Sehr viele stehen weit über pari. Eine gewisse Euphorie oder 

gar Naivität lässt sich nicht so leicht von der Hand weisen. 

Sei es drum: Wenn Anleihen wie von (wahllos gewählt) Dürr, 
Nabaltec oder Schneekoppe selbst bei aktuellen nur noch 

3 bis 3,5% weiterhin Investoren finden, die darin ein attrak-
tives Chance-Risiko-Profil sehen, soll es in Ordnung gehen. 

Wir fühlen uns selbst nicht vollständig wohl dabei, dass  unser 
Mittelstandsanleihen-Musterdepot im vergangenen Jahr bei-

nahe 14% zulegte. Seit Auflage Mitte August 2011 inzwischen 
fast 20%. Sorry, aber normal ist das nicht, wenn die Kupons 

bei im Schnitt 7% liegen. Entweder haben wir eine unfassbare 
Gewinnserie oder aber der Markt ist doch ein ganz kleines 

bisschen erhitzt. Und das, obwohl die jahreszeitlich beste 
Inves titionsphase – Januar bis März – überhaupt erst noch 
bevor steht.

Erwähnenswert ist vor diesem Hintergrund, dass eine soge-
nannte Kapitalmarktexpertin es umgekehrt vollbrachte, ein 
im Mai 2012 aufgelegtes Musterdepot bei einem anderwei-

tigen Medium bis Jahresende um 5% zu dezimieren. Das 

möchte ich aus der Ferne gar nicht anklagen – es zeigt ledig-
lich, dass selbst ein heiteres Marktumfeld nicht für alles ein 

Selbstläufer sein muss. Oder man in diesem Metier nicht vor 
allem seine Augen verschließen kann.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 

Vorwort

| Vorwort (S. 1) 

| Aktuelle Emissionen (S. 2) 

| Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen (S. 2)

| Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  

die Plattformen im Vergleich (S. 3)

| League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt (S. 4)

| BondGuide-Musterdepot: Gut gerutscht (S. 5) 

| News zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen (S. 7)

| Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick (S. 10)

| Law Corner: Vertriebskette und Finanzintermediäre –  

höhere Transparenz für alle Beteiligten (S. 14)

| Impressum (S. 13)

Über Ihr Feedback zum BondGuide würden 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

Unternehmen

(Laufzeit) Branche

Zeitraum 

der 

Platzierung Plattform1)

Zielvolumen 

in Mio. EUR Kupon

Rating 

(Rating-

agentur)6)

Banken 

(sonst. Corporate 

Finance/Sales)7)

Chance/

Risiko2),5) Seiten

Mey Capital 

(2017)

Unternehmens-

beteiligungen

läuft vsl. FV 25 ca. 6,00% 

+ Bonus

– Eigenemission folgt

Douro Cruiser 

(2023)

Tourismus läuft vsl. FV HH 3,5 7,13% BB3) 

(CR)

Eigenemission ** BondGuide #25/2012 

12

AVW Immobilien 

(2016)

Immobilien läuft FV HH 50 5,85% – Donner & 

Reuschel

* BondGuide #24/2012 

10

FlexStrom 

(vsl. 2018)

Energieversorger 2013 vsl. FV 35 8,25% BBB- 

(CR)

quirin bank *** BondGuide #24/2012 

12

Biogas Nord 

(vsl. 2018)

Biogasanlagen 2013 vsl. FV 10 7,55% BB- 

(CR)

Eigenemission folgt BondGuide #16/2012 

11

1) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München), MSB = Mittelstandsbörse,  

mstm = Mittelstandsmarkt; 2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft; 5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; 

S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead)

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

» Erfolgreiche Anleihe Emissionen «
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Anzeige

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder höher ohne Rating

< 5,5% –

Karlsberg, Dürr, Nabaltec, 

Underberg, Katjes, 

Seidensticker

MTU, SAF-Holland, 

Berentzen, Golden Gate, 

German Pellets, Reiff, 

Bastei Lübbe, KTG I, 

Helma, SeniVita

Hahn-Immobilien, 

Deutsche Börse
PCC III, Schneekoppe

5,5 bis 7% BeA

FC Schalke 04, Stauder, 

Valensina, Rena, Scholz, 

MS Spaichingen, e.n.o., 

FFK, Procar

Homann, Golfino, AVW, 

KTG II, Eyemaxx I, ETL
Enterprise Holdings, IPSAK

Edel, Identec, 

Energiekontor I & II, 

PCC I & II, DIC Asset, 

Admiral, PORR, 

AVW Immobilien, 

Mey Capital

7 bis 8,5% Air Berlin I

Zamek, eterna, 

Sanochemia, ALBIS, 

Ekosem I & II, 

Biogas Nord, Douro

Steilmann-Boecker, Mox, 

Laurèl, KTG Energie, 

posterXXL, Peach Property, 

MT-Energie, Mitec, 

Eyemaxx II, FlexStrom

MS Deutschland
Constantin, Carpevigo, 

MBM

> 8,5%

Centrosolar, Uniwheels, 

3W Power, Solen, MAG, 

Air Berlin II & III

friedola, René Lezard, 

Singulus, Solar8, BDT, 

Maritim Vertrieb, 

Windreich I & II, S.A.G. I & II, 

Royalbeach, GIF

getgoods.de, hkw –
ARISTON, Alpine, Exer D, 

Travel24, HPI

Quelle: eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Höchste Bonität, sehr starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringstes Ausfallrisiko Investment Grade

AA Sehr gute Bonität, starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonität, angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonität, noch angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, leicht erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeit

BB Befriedigende Bonität, sehr mäßige Zins- und Tilgungsfähigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit Non-Investment Grade

B Ausreichende Bonität, gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonität, akut gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenügende Bonität, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollständig eingestellt, Insolvenztatbestände vorhanden Default (Ausfall)

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

Übersicht der Rating-Systematik

Bondm 
Stuttgart

Entry
Standard FWB

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Mittelstands-
markt DÜS

Mittelstands-
Börse HH-H

Zielvolumen1) 25–200 Mio. EUR – ab 100 Mio. EUR ab 25 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR –

Stückelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR mind. 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR –

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) mind. BB+ mind. BB optional

Begleitung durch ... Bondm-Coach Listing Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel DVFA-Standard zur 
Kommunikation; keine 
Nach rang an lei hen

kein Branchenaus-
schluss

kein Branchen aus-
schluss; Unterneh-
men > 3 Jahre

kein Branchen-
ausschluss

kein Branchen aus-
schluss; Pros pekt-
zusammenfassung

bisher notiert 25 27 3 1 14 2

Jahresabschluss bis +6 Mon. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon. 

Zwischenbericht bis +3 Mon. bis +3 Mon. +2 Mon. – bis +3 Mon. –

Ad-hoc-Pflicht quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3)

1) teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten; 3) Die Anleihe betreffende News

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

TOP 3 Kanzleien:

Name Anzahl der Emissionen

Norton Rose 21

Heuking Kühn Lüer Wojtek 13

Mayrhofer & Partner 8

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 21

youmex 12

equinet, Schnigge je 9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name Anzahl der Emissionen

FMS 14

Conpair 8

Fion 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name Anzahl der Emissionen

Biallas 20

IR.on 11

Better Orange 7

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Name Anzahl der Emissionen

FMS 13

Close Brothers Seydler 12

Schnigge, Conpair je 8

1) sofern Daten vorhanden
2) Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard:  Antragsteller (AS), Listingpartner (LP), mstm 

DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte: FV: Antragsteller 

(sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 10–13) notierten 

Anleihen.

Anzeige

MITMACHEN 
UND GEWINNEN
Wählen Sie das Unternehmen des Jahres 2012!

Zur Wahl für das Unternehmen des Jahres 2012 stehen 14 Gesellschaften, 

die in den zurückliegenden Jahren herausragende operative Leistungen 

erbracht und ihre Investoren fair am Erfolg beteiligt haben sowie über her-

vorragende Investor Relations verfügen:

Aurubis AG, Bertrandt AG, ElringKlinger AG, Fresenius SE , Gerry Weber AG, 
Gesco AG, Hannover Rückversicherung AG, Hawesko Holding AG, K+S AG, 
Linde AG, Paul Hartmann AG, Rational AG,  Software AG, Uzin Utz AG.

Die Abstimmung erfolgt online und unter allen Teilnehmern an unserer 

Umfrage „Unternehmen des Jahres 2012“ verlosen wir als ersten Preis 

ein iPhone 5. Für die folgenden Plätze halten wir weitere interessante Preise 

im Einzelwert von bis zu 250 Euro bereit. 

Weitere Informationen finden interessierte Leser unter: 

www.sdk.org/unternehmen-des-jahres. 

JETZT MITMACHEN UNTER:

www.sdk.org/unternehmen-des-jahres
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BondGuide
Muster-
depot

Gut gerutscht

Das neue Jahr 2013: Was wird es bereithalten für den 
Markt der Mittelstandsanleihen? Für das Musterdepot 
jedenfalls schon mal ein Plus von 1,4% gegenüber 
Jahresultimo.

Als Vergleichswert haben wir den letzten Stand von Bond-
Guide #26/2012 genommen: Das Musterdepot beendete das 
Jahr 2012 mit einem stattlichen Zuwachs von 13,8%, und 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011  100.000 EUR 

Wertpapiere  104.238 EUR 

Liquidität  14.981 EUR 

Gesamtwert  119.219 EUR 

Wertänderung total  19.219 EUR 

seit Auflage August 2011 +19,2 %

seit Jahresbeginn: +1,4 %

das, obwohl der durchschnittliche Kupon unserer aktuellen 
Depot titel gerade mal bei knapp 8% und die Marktrendite 

Anzeige

Smart Investor 3 MAL GEGEN 
DEN MAINSTREAM:

Smart Investor
Das Magazin für den kritischen Anleger

Smart Investor
Weekly

Lernen Sie eine Sicht der Dinge kennen, die Sie im Mainstream nicht finden werden.

*) Kostenloses PDF-Archiv ALLER Smart Investor-Ausgaben
zurück bis 2003 (Service nur für Jahres-Abonnenten)!

Jetzt auch auf 

Facebook!

SmartInvestor.de
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(alle Mittelstandsanleihen zusammengenommen) bei nur 

noch rund 7% liegt.

Soweit zur Statistik und Rückblende. Investitionserfolge in 

der Vergangenheit sind bekanntlich kein Garant für eine ent-
sprechende Fortsetzung. So gehen wir zunächst einmal mit 
einem unveränderten Kader in das neue Jahr und … sammeln 

einfach nur Zinsen (Stückzinsen). Von Ausgabe zu Ausgabe 

macht das in etwa 0,3% aus – ein Grund, weshalb wir schon 

auf etwas überdurchschnittliche Kupons wie bei Air Berlin, 

Constantin, GIF und Ekosem Agrar achten.

Enttäuschend bisher und eigentlich einziges Sorgenkind: 

die Königsblauen. Als Kennziffer legen wir dafür die Gesamt-

veränderung (Kurs & Zinsen) bezogen auf die Anzahl der 
Wochen im Depot zugrunde. Schalke ist hier bei uns mit 
Abstand „Tabel lenletzter“ mit nur 2,8% Plus, aber bereits 

32 Wochen im  Depot. Zum Vergleich: Ekosem erbrachte ins-
gesamt bisher 4,5%, und das in nur sechs Wochen. Damit 

ist klar, dass wir den Knappen gegenüber nicht ewig Geduld 

aufbringen  können. 

Ausblick
Mit einer verfügbaren Liquidität von derzeit 12,6% sind wir 
vorbereitet, jederzeit schnell reagieren und ein oder sogar 

zwei Titel akquirieren zu können. Ohne nähere Analyse 
scheint Windreich II (Kurs: ca. 48%) interessanter denn je, 

liegt der Spread (Spreizung) zu Windreich I (Kurs: 66%) bei 

historisch hohen 18 Prozentpunkten. Einzige Unterschiede 
zwischen beiden sind die Laufzeiten (bis 2015 versus 2016) 

und Emissionsvolumina (50 versus 75 Mio. EUR) – und dies 

macht 18 Prozentpunkte aus? Das sollte eine Untersuchung 

wert sein.

Falko Bozicevic

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge
bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung
seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-
zung**

S.A.G. Solarstrom II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

6.525 23.03.12 65,25 7,50% 606 88,00 8.800 7,4% +44,1% 42 B

Constantin 
(2015)

Medien u. Sport 
A1E WS0

13.887 Aug/Sep 
2011

92,58 9,00% 1.869 102,75 15.413 12,9% +24,4% 72 A-

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 12.08.11 95,25 7,25% 1.032 107,00 10.700 9,0% +23,2% 74 B

DIC Asset 
(2016)

Immobilien 
A1K Q1N

9.210 26.08.11 92,10 5,88% 813 99,00 9.900 8,3% +16,3% 72 A-

Wienerberger 
(2017/unbegr.)

Baustoffe 
A0G 4X3

7.805 27.07.12 78,05 6,25% 288 87,00 8.700 7,3% +15,2% 24 B-

Air Berlin III 
(2014)

Logistik 
AB1 00C

10.305 Feb/Mrz 
2012

103,05 11,50% 995 103,15 10.315 8,7% +9,8% 45 C+

GIF - Ges. für Ind. 
forschung (2016)

Automotive 
A1K 0FF

9.584 23.03.12 95,84 8,50% 687 98,00 9.800 8,2% +9,4% 42 B-

eterna Mode 
(2017)

Mode & Bekleidung 
A1R EXA

10.025 24.09.12 100,25 8,00% 246 103,35 10.335 8,7% +5,5% 16 C+

Ekosem Agrar II 
(2018)

Agrarwirtschaft 
A1R 0RZ

10.025 26.11.12 100,25 8,50% 98 103,80 10.380 8,7% +4,5% 6 A-

Schalke 04 
(2019)

Fußballverein 
A1M L4T

10.025 01.06.12 100,25 6,75% 415 98,95 9.895 8,3% +2,8% 32 B

Gesamt 96.916 7.050 104.238 87,4%

Durchschnitt 7,9% 14,8% 42,5

*) in EUR

**) Risikoklasse by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot (schlechter).

BondGuide Musterdepot
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News 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

Air Berlin: Mehdorn checkt aus
Hartmut Mehdorn hat zu Wochenbeginn den Posten als 

Inte rims-CEO von Air Berlin mit sofortiger Wirkung nieder-

gelegt. Zu seinem Nachfolger wurde der bisherige Chief Stra-

tegy and Planning Officer Wolfgang Prock-Schauer ernannt. 
Mehdorn übernahm am 1. September 2011 übergangsweise das 

Ruder bei der angeschlagenen Fluggesellschaft. Während seiner 

Amts zeit hat er das Unternehmen harten Sparmaßnahmen 
unterzo gen, optimierte das Streckennetz und verkleinerte die 
Flotte. Außerdem sei unter seiner Führung die strategische Part-
nerschaft mit Etihad Airways maßgeblich gefestigt worden. 

Mehdorn soll der Airline auch nach seinem Rücktritt als Non-
Executive Director angehören. Im Dezember vermeldete Air 
Berlin  ferner die Ausgliederung und den Verkauf ihres Viel-
fliegerprogramms „topbonus“ an Etihad. Durch die Veräuße-
rung flossen Deutschlands zweitgrößter Fluggesellschaft noch 

vor Jahresende 184 Mio. EUR zu. Die Ausgliederung geht 
einher mit der Gründung der Topbonus Ltd., an der Etihad 
künftig zu 70% und Air Berlin zu 30% beteiligt sein wird.

IPSAK: erstes Immobilienprojekt in der Pipeline
Die Immobilien-Projektgesellschaft Salamander-Areal Korn-
west heim mbH (IPSAK) hat im Dezember über ihre  erste 

Tochtergesellschaft, die Immobilien-Projekt Zanger Berg Hei-

denheim GmbH, ein Wohnimmobilien-Portfolio in Heiden-

heim erworben. Es umfasst insgesamt 576 Wohn- und zwei 
Gewerbeeinheiten. Laut IPSAK verfügen die zwischen 1959 

und 1962 errichteten Objekte über eine solide Bausubs tanz, 
der Vermietungsstand belaufe sich aktuell auf etwa 70%. Ziel 

sei eine Vollmietung. Hierfür sollen einzelne Wohnungen und 

die Fassaden einiger Gebäude saniert werden. Nach  Abschluss 
der Sanierungsarbeiten und Vermietungsmaßnahmen sei die 
Veräußerung des Heidenheim-Portfolios an den IMMOVA-
TION Immobilienfonds der 3. KG zum maximal 12-Fachen 
der Jahresnettokaltmiete angedacht. Erst Ende Novem ber hatte 

IPSAK eine Mittelstandsanleihe im Volumen von 30 Mio. EUR 
und mit einem jährlichen Kupon von 6,75% im Stuttgarter 
Bondm begeben.

getgoods besorgt sich frisches Kapital
Das aktiennotierte Online-Handelshaus getgoods.de AG hat 
seine Bezugsrechtkapitalerhöhung planmäßig abgeschlossen. 

Im Rahmen der Kapitalmaßnahme seien über 4 Mio. neue 

Aktien zum Bezugspreis von 2,90 EUR je Anteil an Inves-
toren ausgereicht worden – ursprünglich angepeilt waren bis 
zu 7 Mio. Stück. Insgesamt spülte die Transaktion knapp 

12 Mio. EUR in die Kasse des Onlinehändlers. Die neuen 

 Eigenmittel dienen in erster Linie der Eigenkapitalstärkung 
und sollen zudem zur weiteren Wachstumsfinanzierung 

 genutzt werden. Unterdessen verwies die Gesellschaft auf 

Der Sonne entgegen – künftig allerdings ohne Hartmut Mehdorn am Seitenruder.

Foto: Panthermedia/André Hamann

Mit dem Kauf des Heidenheim-Portfolios stößt IPSAK ihr erstes Immobilienprojekt an.

Geldregen für getgoods – Kapitalerhöhung, Weihnachtsgeschäft und Anleihe sei Dank.

Foto: Panthermedia/Thomas Firsching
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ein Rekord-Weihnachtsgeschäft. Vor diesem Hintergrund be-

kräftigte der Vorstand die Gesamtjahresprognose, wonach ein 
Konzernumsatz von mindestens 400 Mio. EUR und eine EBIT-
Marge von etwa 2,5% erwartet würden. Im vergangenen 

September platzierte getgoods eine 30 Mio. EUR große 

Unter nehmensanleihe. Die 7,75%-Anleihe wird im Bondm 

börsengehandelt – aktuell nur zu 96%.

VIB Vermögen platziert Pflichtwandelanleihe
Die auf Gewerbeimmobilien spezialisierte VIB Vermögen AG 
platzierte kürzlich eine Pflichtwandelanleihe im Volumen von 
17 Mio. EUR. Die Ausgabe des mit 4,5% p.a. fix verzinsten 

Wandlers erfolgte prospektfrei im Rahmen einer Privatplat-

zierung ausschließlich an institutionelle Investoren. Innerhalb 

der zweijährigen Laufzeit gelten zwei Wandlungsfenster zwi-
schen dem 6. Juli und 18. Dezember 2013 sowie zwischen 
dem dritten Kalendertag nach Abschluss der Hauptversamm-

lung 2014 und dem Fälligkeitstermin am 18. Dezember 2014. 

Der Wandlungspreis beträgt 10 EUR. Nach erfolgter 
Wandlung erhöht sich das Grundkapital damit um insgesamt 
1,7 Mio. Aktien. Der Emissionserlös soll im Wesentlichen in 
den Erwerb und die Entwicklung dreier bereits komplett ver-
mieteter Gewerbeobjekte fließen. Das im Frankfurter Open 

Market zugelassene, in nominal 1.000 EUR gestückelte Wert-
papier notiert gegenwärtig geringfügig unter pari.

Seidensticker präsentiert Zwischenbilanz
Der Hemdenhersteller Textilkontor Walter Seidensticker 
GmbH & Co. KG sieht sich eigenen Aussagen zufolge wei-

terhin auf Investitions- und Expansionskurs. Zwar verbuchte 

die Seidensticker-Gruppe im ersten Halbjahr des laufenden 

Geschäftsjahres 2012/13 bedingt durch Umsatzverschiebun-
gen einen Erlösrückgang von 6% auf 84 Mio. EUR. Bei der 

Seidensticker GmbH verbesserte sich der Umsatz im 

 Vorjahresvergleich jedoch um 5%. Vor Zinsen und Steuern 
(EBIT) verdiente der Textilhersteller investitionsbedingt – im 

Berichtszeitraum seien neun neue Retailstores eröffnet 

 worden – mit 3,8 Mio. EUR gut ein Fünftel weniger als im 

Vorjahreszeitraum. Unterdessen solle die eingeschlagene 
Wachstumsstrategie konsequent fortgesetzt werden. Für das 
Gesamtgeschäftsjahr rechnet Seidensticker mit Konzern-

ergebnissen auf Vorjahresniveau.

Fresenius begibt Benchmark-Anleihe
Der Gesundheitskonzern Fresenius SE & Co. KGaA beabsich-
tigt über seine Refinanzierungstochter Fresenius Finance B.V. 

einen weiteren Corporate Bond im Gesamtnennbetrag von 

500 Mio. EUR zu begeben. Die siebenjährige, nicht dinglich 
besicherte Schuldverschreibung soll institutionellen Investo-
ren im Rahmen einer Privatplatzierung angeboten werden. 

Im Anschluss sei die Handelsaufnahme im Regulierten Markt 

der Luxemburger Wertpapierbörse vorgesehen. Die Emission 
wird von der Deutschen Bank, J.P. Morgan, Société Générale, 
Credit Suisse und UniCredit begleitet. Mit den Anleihe-

geldern soll Fresenius zufolge vorrangig eine am 31. Januar end-

fällige 500 Mio.-EUR-Anleihe refinanziert werden. S&P und 
Moody’s beurteilen die Bonität des im DAX aktiennotierten 

Fresenius-Konzerns aktuell mit BB+/Ba1 bei stabilem Ausblick.

Trotz mauer Zwischenergebnisse sieht sich Seidensticker weiterhin auf Wachstumskurs.

Fresenius zapft erneut den Bondmarkt an – sicherlich ohne Probleme.

Mit der Lizenz zum Wandeln: VIB Vermögen nimmt Anleiheinhaber schon bald in die Pflicht. 

Foto: Panthermedia/Rupert Trischberger
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Juni 2012

Steilmann-Boecker Fashion  

Point GmbH & Co. KG 

EUR 25.600.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Manager

September 2012

KTG Energie AG

EUR 25.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Sales Agent

Als Pionier im Mittelstandsmarkt ist youmex seit 2010 mit einem Platzierungsvolumen von über 350 Millionen Euro am Erfolg von  

28 Mittelstandsanleihen in Deutschland beteiligt. Damit ist youmex führend im Markt der Mittelstandsanleihen.

Mehr Informationen finden Sie auf www.youmex.de/de/mittelstandsanleihen/

Stellen Sie  

Ihren Wettbewerb 

in den Schatten

youmex Invest AG, Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 50 50 45 000, www.youmex.de

Juni 2011

KTG Agrar AG

EUR 100.000.000

Inhaberschuldverschreibung II

Lead Institutional Sales

September 2010

KTG Agrar AG

EUR 50.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Institutional Sales

Dezember 2010

S.A.G. Solarstrom AG

EUR 25.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Manager

Auszug unserer Referenzen:

Unternehmenswachstum vom  

Kapitalmarkt. Wir sind Ihr  

Spezialist für Mittelstandsanleihen!
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

Apr 11 FV S 28 nein 7,50% B-9)

(CR)

15,00 108,1% FMS *

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% B10)

(SR)

42,50 44,5% FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

Jul 11 Bondm 75 ja 6,50% BB+8)

(CR)

47,20 34,5% FMS ***

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

Mrz 10 Bondm 50 ja 6,50% BB+8)

(CR)

65,00 31,2% FMS ***

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 72,00 19,9% nicht bekannt ***

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 63,10 19,2% **

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 71,50 18,7% BankM **

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

60 ja 7,75% BB10)

(SR)

75,85 16,0% CBS ***

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 Entry 

Standard

25 ja 6,25% BB+8)

(CR)

85,05 12,2% Baader ***

3W Power 

(2015)

Energie

A1A29T

Dez 10 Bondm 100 nein 9,25% B-8)

(S&P)

94,25 11,7% **

S.A.G.  II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 Entry 

Standard

17 nein 7,50% BB+8)

(CR)

88,00 11,0% Schnigge (AS), 

youmex (LP)

***

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,50% 88,00 10,9% Acon Actienbank **

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

96,00 10,7% nicht bekannt **

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

Okt 11/Okt 12 Bondm 150 ja 11,50% CCC-10)

(SR)

103,70 9,5% ***

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

Apr 11 Bondm 45 nein 7,50% B-8)

(EH)

95,00 9,3% Fion **

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

Okt 11 Bondm 25 nein4) 8,13% BB+8)

(CR)

96,50 9,2% FMS **

friedola

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% BB

(CR)

93,50 9,1% Conpair **

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 nein4) 9,00% 99,50 9,1% Süddeutsche 

Aktienbank

***

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

13 nein 8,13% BB+

(CR)

96,95 8,9% CBS (AS), 

Dicama (LP)

***

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 mstm DÜS 10 ja 8,25% BBB8)

(CR)

97,85 8,9% Dicama ***

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

Apr 11 Bondm 150 ja 8,25% CCC-10)

(SR)

98,50 8,8% *

GIF - Ges. für Ind.

forschung (2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 15 nein 8,50% BB+8)

(CR)

99,00 8,8% Dicama ***

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12 Bondm 30 ja 7,75% BBB-

(CR)

96,85 8,8% GBC ***

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BB

(CR)

96,40 8,8% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

***

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

Jan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50% B+8)

(CR) 

97,10 8,6% Fion ***

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

Mai 12 FV HH 25 nein4) 8,25% BB+3)

(CR)

99,50 8,6% Eigenemission ***

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% BBB-8)

(CR)

100,00 8,2% ipontix ***

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 6,88% A3)

(SR)

94,77 8,2% quirin Bank ****

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12 Entry 

Standard

26 nein 6,75% BBB

(CR)

94,75 8,2% Schnigge (AS), 

VEM (LP)

***
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Constantin

(2015)

Medien & Sport

A1EWS0

Okt 10 FV FRA 30 ja 9,00% 102,75 7,8% CBS ***

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 FV FRA 5 nein 7,75% BB-10)

(SR)

100,00 7,8% Eigenemission **

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

11 nein 7,75% BBB+3)

(CR)

100,00 7,7% VEM ***

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

Mrz 12 Bondm 25 nein 7,75% BBB-8)

(CR)

100,00 7,7% FMS **

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

Nov 10 Bondm 200 ja 8,50% CCC-10)

(SR)

102,45 7,7% **

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12 Bondm 60 ja 8,50% BB+

(CR)

103,98 7,6% Fion ***

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

Sep 11 MSB 50 nein 7,63% BB3)8)

(CR)

100,00 7,6% mwb Fairtrade **

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 35 nein4) 7,25% BBB

(CR)

98,55 7,6% FMS ***

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

Jul 12 m:access 15 nein4) 7,25% BBB-

(CR)

98,95 7,5% Conmit ***

MBM

(2016)

Outdoor-Möbel

A1KRHM

Jun 11/Jun 12 FV DÜS 10 7,50% 100,00 7,5% Eigenemission *

Carpevigo

(2017)

Erneuerbare Energien

A1PGWY

Jul 12 FV FRA 50 nein4) 7,25% 99,55 7,5% Bankhaus Martin **

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

10 nein 6,60% BBB-3)9)

(CR)

97,75 7,4% equinet ***

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

Mai 12 mstm DÜS 35 ja 7,75% BB

(CR)

101,55 7,3% Conpair **

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

Sep 12 Bondm 35 ja 8,00% BB-

(CR)

103,00 7,2% Fion ***

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BBB

(CR)

99,75 7,2% CBS ***

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,25% BBB-

(CR)

100,85 7,0% Schnigge (AS), 

equinet (LP)

***

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% BB+

(CR)

106,00 7,0% Fion ***

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt/Nov 12 FV Berlin & 

HH-H

25 nein4) 7,50% 102,00 7,0% FMS ***

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

16 nein 7,00% A-3)

(CR)

100,25 6,9% VEM ***

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 Entry 

Standard

100 ja 7,13% BBB8)

(CR)

100,65 6,9% equinet ***

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 8 nein 7,38% BB+8)

(CR)

101,30 6,9% GBC, Bankhaus 

Neelmeyer

**

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

Apr 11/Aug 12 mstm DÜS 65 ja 7,38% BB-8)

(CR)

101,40 6,9% Conpair **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12 Entry 

Standard

35 nein 6,75% BB

(CR)

99,40 6,8% equinet ***

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 100,51 6,8% Acon Actienbank ***

Rena

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 Bondm 40 nein 7,00% BB8)

(EH)

100,50 6,8% Blättchen FA **

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

Nov 10 FV S 25 ja 7,50% BBB+9)

(CR)

103,00 6,8% FMS ***

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 mstm DÜS 16 nein 7,25% BB+8)

(CR)

102,50 6,6% biw, GBC ***

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 101,00 6,5% nicht bekannt **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

25 nein 7,50% BBB+3)

(CR)

103,09 6,5% ICF ***

Scholz

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12 Entry 

Standard

150 ja 8,50% BB8)

(EH)

107,20 6,4% CBS (AS), Blätt-

chen & Part. (LP)

**
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

Mai 11 FV HH 51 nein 6,10% BBB-3)9)

(CR)

99,49 6,3% Donner & 

Reuschel

***

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 102,80 6,3% nicht bekannt **

Porr

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 99,95 6,3% CBS ***

Admiral

(2019)

Fototechnik

A1K0XL

Nov 11 FV Berlin 20 nein 5,10% 93,80 6,2% nicht bekannt **

DIC Asset

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11 Entry 

Standard

70 nein 5,88% 99,00 6,2% Berenberg Bank ***

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A3)

(SR)

103,00 6,2% Rödl & Partner ***

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 7,00% BBB-

(CR)

103,45 6,2% CBS (AS), 

Conpair (LP)

***

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% BBB-

(CR)

104,25 6,1% CBS **

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 30 nein 7,75% BB+8)

(CR)

106,00 5,9% Conpair **

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 100,75 5,9% nicht bekannt **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 100,95 5,9% nicht bekannt **

MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BB8)

(EH)

104,90 5,6% CBS **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% BB-

(CR)

107,90 5,6% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% B+10)

(SR)

107,00 5,5% Günther & Partner **

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BBB3)8)

(CR)

101,60 5,5% Steubing ***

German Pellets

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 80 ja 7,25% BBB8)

(CR)

105,03 5,5% quirin bank ***

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

Jul 11/Mrz 12 mstm DÜS 45 ja 7,13% BB+8)

(CR)

105,10 5,5% IKB ***

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB-

(EH)

107,00 5,4% IKB **

PCC III

(2013)

Chemie, Energie, Log.

A1MA91

Jan 12 FV FRA 10 nein4) 5,00% 99,98 5,1% nicht bekannt **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)

(SR)

105,50 5,0% Schnigge ***

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB-

(CR)

109,90 5,0% IKB **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB+8)

(CR)

110,50 4,9% Schnigge **

Underberg

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

Apr 11/Jun 12 mstm DÜS 70 ja 7,13% BB-8)

(CR)

107,50 4,6% Conpair **

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% BBB-10)

(SR)

108,50 4,5% CBS **

Helma

(2015)

Bau

A1E8QQ

Dez 10 FV DÜS 10 ja 6,50% BBB9)

(CR)

106,00 4,2% Schnigge **

Nabaltec

(2015)

Chemie

A1EWL9

Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% BB10)

(SR) 

105,80 4,2% FMS **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BBB8)

(CR)

110,50 3,9% Blättchen FA **

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 106,50 3,8% Schnigge *

SeniVita Sozial

(2016)

Immobilien

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

15 ja 6,50% BBB+8)

(CR)

108,49 3,8% quirin bank **

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB8)

(CR)

111,00 3,6% Conpair **
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Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen weiterempfehlen!

BondGuide ist der Newsletter für Unternehmensanleihen und be-
leuchtet zweiwöchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelständischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschätzungen zu 
anstehenden Anleihe-Emissionen – kritisch, un ab hängig und trans-
parent. Daneben stehen Übersichten, Sta tis tiken, Kennzahlen, 
Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rückblicke, Interviews mit 
Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des News-

letters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren, aber 
auch Unternehmensvorstände und -geschäftsführer. BondGuide 
setzt sich ein für eine kritische Auseinandersetzung des Marktes 
mit Themen wie Rating, Risiko oder Ka pitalmarktfähigkeit mittel-
ständischer Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer ein zum 
konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment für Mittelstands-
anleihen negative Auswüchse wie vormals am Neuen Markt oder 
im Geschäft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.

» Fortsetzung – Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

Aug/Sep 10 Bondm 50 ja 6,75% BBB8)

(CR)

108,00 3,6% FMS **

Dürr

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% BB10)

(SR)

111,00 3,0% **

Deutsche Börse

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

101,23 2,2% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

**

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Nov 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody’s)

104,60 1,9% CBS **

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

Mai/Jun 11 MSB 25 nein 7,50% BBB3)9)

(CR)

3,79 in Insolvenz mwb Fairtrade *

SIAG

(2016)

Stahlbau

A1KRAS

Jul 11 FV FRA 12 nein 9,00% CCC+3)9)

(S&P)

3,51 in Insolvenz IKB (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

**

SiC Processing

(2016)

Technologie

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 Bondm 80 ja 7,13% D8)

(CR)

14,20 in Insolvenz FMS *

Solarwatt

(2015)

Erneuerbare Energien

A1EWPU

Okt 10 FV S 25 ja 7,00% D9) 

(CR) 

16,50 in Insolvenz FMS *

Summe 4.701

48,5 7,2% BB+ 7,0% (Median)

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, mstm = Mittelstandsmarkt;
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft; 5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 
6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard:  Antragsteller (AS),  

Listingpartner (LP), mstm DÜS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt);8) Folgerating; 
9) Abgelaufen/nicht aktuell; 10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings durch Scope 
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de 
frei sortierbar nach allen Parametern!
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Finanzintermediäre (kurz: FI) spielen bei vielen Emis-
sionen von Wertpapieren und insbesondere bei  Anleihen 
eine wichtige Rolle. Bisher wurde sehr unterschied-
lich damit umgegangen, ob und wie ausführlich diese 
im Wertpapierprospekt für das öffentliche Angebot 
von Wertpapieren genannt wurden. Mit der Delegierten 
Verordnung 862/2012 vom 4.6.2012 bzw. § 3 Abs. 3 
WpPG ist nun klarer geregelt, unter welchen Voraus-
setzungen FI einen „fremden“ Prospekt verwenden 
dürfen und was dafür zu veröffentlichen ist. 

Prospektpflicht bei Finanzintermediären  
und Vertriebsketten
Bei öffentlichen Angeboten ist in jeder Stufe einer Vertriebs-

kette zu prüfen, ob jeweils ein eigener Prospekt zu veröffentli-
chen ist (vgl. § 3 Abs. 2 WpPG). Nach § 3 Abs. 3 WpPG muss 

für ein späteres Angebot oder eine spätere endgültige Platzie-

rung von Wertpapieren ein neuer Prospekt grundsätzlich 
nicht veröffentlicht werden, sofern ein gültiger vorliegt und 
der Emittent in dessen Verwendung schriftlich eingewilligt hat. 

Allerdings gilt diese Ausnahme bei öffentlichen Angeboten in 
Deutschland seit der Prospektreform von 2012 nur für spä-

tere Angebote professioneller FI, die dem KWG unterliegen. 
FI, die diese Anforderungen nicht erfüllen, können damit nur 

in einer Privatplatzierung ohne eigenen Prospekt Wertpapiere 

weiterplatzieren. Ob die Einschränkung auf professionelle FI 
nach dem KWG (in der Delegierten Verordnung 862/2012 

nicht vorgesehen) wirtschaftlich von Bedeutung ist, bleibt 
dabei abzuwarten. 

Veröffentlichungspflichten bei Finanzintermediären 
Nach der Delegierten Verordnung sind entsprechend den 
Anhängen XXII und XXX nunmehr bestimmte Angaben zu 

FI in den Prospekt aufzunehmen. Durch diese Transparenz 
sollen nach der Begründung zum Verordnungstext alle Betei-

Vertriebskette und Finanzintermediäre –  
höhere Transparenz für alle Beteiligten

Law
Corner

Von Dr. Anne de Boer, Partnerin,  
GSK Stockmann + Kollegen

ligten bewerten können, ob der Prospekt entsprechend der 

Vereinbarungen verwendet wird: der Emittent kann damit 
seine Haftung kontrollieren, der Anleger, ob der Emittent in-

soweit die Verantwortung übernimmt, und der Intermediär, 

ob er den Prospekt verwenden und sich auf ihn verlassen darf. 

Ausgewählte FI und Einzelzustimmung: Der Emittent kann 
einzelnen FI die Verwendung des Prospekts gestatten. Dabei ist 
auch anzugeben, wo etwaige neue Informationen zu FI – z.B. 
auch einer Internetseite – veröffentlicht werden. Somit ist bei 
solchen Änderungen kein Nachtrag erforderlich und es gelten 
nicht die insofern kritischen Widerrufsregelungen des WpPG.

Allgemeine Zustimmung: Ebenso kann der Emittent eine allge-
meine Berechtigung zur Verwendung des Prospekts erteilen. 
In diesem Fall verliert er allerdings die Übersicht, wer ihn verwen-

det. Jeder FI hat dann auf seiner Website anzugeben, dass er 

den Prospekt mit Zustimmung und gemäß den Bedingungen 
der Zustimmung des Emittenten nutzt.

Inhalt der Zustimmung: Die Zustimmung muss schriftlich 

erfolgen und im Prospekt aufgenommen werden. Nach mehr-
facher Mitteilung der BaFin gelten allerdings nicht die Rege-
lungen des § 126 BGB. Die Zustimmung kann dabei an Be-

dingungen geknüpft werden und auch zeitlich und räumlich 
beschränkt werden. Dies ist jeweils im Prospekt – im Haupt-

teil und der Zusammenfassung - darzustellen. 

Fazit 
Die Regelungen zu FI dürften zu einer höheren Transparenz 

die Vertriebswege bei Wertpapieren betreffend führen. Die 

dafür erforderlichen Veröffentlichungspflichten dürften für 

alle Beteiligten erfüllbar sein. 
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