
Equilibrium

Liebe Leserinnen und Leser,

bei MBB Clean Energy wie auch PNE Wind klappte nicht 

alles wie geplant, auch Stern Immobilien stochert noch 
herum: Das avisierte Emissionsvolumen wurde teilweise 

erheb lich verfehlt. Mit Rickmers nimmt in Kürze ein Super-

tanker Kurs auf den Mittelstandsmarkt. Grund zur Be-
sorgnis?

Während der Windparkprojektierer PNE die angepeilten 

100 Mio. EUR um für diese Sphären unbedeutende Milliön-
chen verfehlte – das Angebot an Institutionelle wurde bei 

60 Mio. geschlossen –, blieb MBB bei 72 von 300 Mio. EUR 
stecken. In beiden Fällen könnten Privatanleger noch nach-

legen. Übersetzt: Wenn nichts mehr geht, dann eben Private?

Die Planzahlen von MBB (siehe auch BondGuide #09 bzw. 

bondguide.de) sind damit obsolet. Eckhart Misera, MBB-
Vorstandsvorsitzender, tönte zwar im Interview mit Bond-

Guide: „Beim Emissionsvolumen kann ich Sie beruhigen: 

Selbst wenn wir nur 50 Mio. EUR einsammeln würden, 

ginge unser Geschäftsmodell noch auf.“ Allerdings stellte er 
im selben Gespräch auch „sehr positives Feedback“ von Inves-

toren fest, ferner von der Deutschen Börse wie auch seiner 
emissionsbegleitenden Bank. 

Entweder hat sich Misera mal eben um lockere 75% ge-
täuscht oder die Erste-Hand-Einschätzungen von Vorstän-
den/Geschäftsführern vor anstehenden Emissionen gehören 

viel zu oft dorthin, wo man sie schon stets vermutet hatte und 

wo wir sie fast ohnehin durchweg verorten: auf den Ablage-
stapel P für persönliche Meinungen nicht unabhängiger 
 Beteiligter. Wenige lobenswerte Ausnahmen bestätigen ganz 

sicher die Regel.

Nun also die legendäre Rickmers, gegründet 1834. Wir wol-

len hoffen, dass die „bis-zu-200-Mio.-EUR“-Emission nicht 
genau das ist, sondern auch wirklich 200 Mio. EUR ange-

landet werden sollen, Destination Prime Standard für Unter-

nehmensanleihen. Bei nur 50 Mio. EUR würde Rickmers 
im Entry Standard vermutlich dauerhaft vor Anker gehen.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 

PS: Einschätzungen zu aktuellen Emissionen, die sich nach 

Redaktionsschluss konkretisierten, finden Sie rechtzeitig und 
zeitnah auf bondguide.de
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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

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% – Eigenemission * BondGuide #24/2012 

10

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien bis vsl. 17.5. ES/

m:access

20 6,25% A- 

(SR)

VEM Aktienbank *** BondGuide #09/2013 

15

DF Deutsche Forfait 

(2018)

Finanzen vsl. 21.-24.5. ES 30 7,88% BB+ 

(SR)

equinet Bank *** BondGuide #09/2013 

6

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär vsl. 23.-31.5. ES 30 7,75% BB+ 

(CR)

equinet Bank **** BondGuide #09/2013 

6

Rickmers 

(2018)

Logistik vsl. 27.5.-7.6. ES/PS 200 8,5-9,125% BB

(CR)

CBS folgt BondGuide #10/2013 

7

More & More 

(2018)

Mode vsl. 3.-7.6. Bondm 13 8,13% B+

(CR)

quirin bank folgt BondGuide #10/2013 

7

Timeless Homes 

(vsl. 2018)

Immobilien vsl. Mai 2013 noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

folgt BondGuide #10/2013 

7

Wallenborn Erneuerbare 

Energien

vsl. Juni 2013 noch nicht 

bekannt

vsl. 80 noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

folgt BondGuide #10/2013 

10

BayWa Agrar, Bau & 

Energie

2013 noch nicht 

bekannt

ca. 200 noch nicht 

bekannt

– noch nicht 

bekannt

folgt BondGuide #02/2013 

8

Biogas Nord 

(vsl. 2018)

Biogasanlagen 2013 ff. vsl. FV vsl. 10 noch nicht 

bekannt

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, 

PS = Prime Standard; 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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Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 5,5% BeA

Stauder, Karlsberg, Wöhrl, 

Dürr, Nabaltec, Underberg, 

Katjes, Seidensticker, 

Valensina

MTU, SAF-Holland, 

Berentzen, German Pellets, 

Reiff, Bastei Lübbe, KTG I, 

SeniVita, Helma, Golfino, 

MS Spaichingen

Hahn-Immobilien, 

Deutsche Börse I & II

Schneekoppe, PORR, 

DIC Asset

5,5 bis 7% Air Berlin I, II & III

FC Schalke 04, eterna, Rena, 

GIF, Scholz, Mitec, 

friedola, Procar

Laurèl, Steilmann-Boecker, 

Homann, KTG II,  

Eyemaxx I & II, ETL, 

MBB, S&T

Enterprise, IPSAK, 

Stern Immobilien

Energiekontor I & II, 

PCC I, II & III , Carpevigo, 

AVW Immobilien, Mey Capital, 

Constantin II, Edel

7 bis 8,5%
Uniwheels, 

More & More

Photon Energy, Sanochemia, 

ALBIS, Ekosem I & II, 

Eyemaxx III, Maritim Vertrieb, 

e.n.o., Biogas Nord, Douro, 

Sanha, Deutsche Forfait

Mox, KTG Energie, hkw, 

Golden Gate, 

Peach Property, PNE Wind

–  Constantin I, MBM, Admiral

> 8,5%

Centrosolar, 3W Power, 

Solen, Zamek, BDT, 

FFK, MAG, Alno

René Lezard, Singulus, 

Solar8, Windreich I & II, 

S.A.G. I & II, Adler Real Estate, 

Ekotechnika, Royalbeach, 

Rickmers

AVW Grund, MT-Energie, 

posterXXL, getgoods.de
MS Deutschland

ARISTON, Alpine, Exer D, 

Travel24, Identec, Estavis, 

HPI, Strenesse, 

Amadeus Immobilien

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) 15–200 Mio. EUR – ab 100 Mio. EUR ab 10 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 23 33 5 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 28

Heuking Kühn Lüer Wojtek 14

Mayrhofer & Partner 9

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 28

youmex 15

Schnigge 11

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name Anzahl der Emissionen

FMS 15

Conpair 9

Fion 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name Anzahl der Emissionen

Biallas 20

IR.on 12

Stockheim Media 9

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 19

FMS 12

Schnigge 9

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. 20–25) notierten 

Anleihen.

WKN A1R1CC

7,875% 
Zinsen p.a. 

Die DF-Anleihe
Mit der DF Deutsche Forfait AG 
vom wachsenden 
Welthandel profi tieren.

Informationen zur Anleihe unter www.dfag.de/anleihe oder anleihe@dfag.de sowie 0221-973760

Zeichnungsfrist: 21.5. bis 24.5.2013
Laufzeit: 7 Jahre: 05/2013 bis 05/2020

Zeichnung: Börse Frankfurt - WKN A1R1CC

„Wir fi nanzieren Exportgeschäfte 
vor allem mit Emerging Markets. 

Dadurch realisieren wir nachhaltiges 
Wachstum, von dem nun auch 

unsere Anleihe-Anleger profi tieren.“

Marina Attawar, Vorstand

Die vollständigen Angaben zur Anleihe, insbesondere zu den Bedingungen, sowie 
Angaben zur Emittentin sind dem Wertpapierprospekt zu entnehmen; dieser kann 
kostenfrei unter www.dfag.de/anleihe heruntergeladen werden.

Ausgabe 10, KW 19/20 2013
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BondGuide
Muster-
depot

Auf Bewährung

Keine Veränderungen im Vergleich zur letzten Aus-
gabe finden Sie im aktuellen BondGuide – never change 
a winning team. Oder etwa doch? Schauen wir mal 
genau hin.

Constantin Medien I haben wir ja mittlerweile auf weniger 

als die Hälfte unserer fast zweijährigen Anfangsgröße (15.000) 
reduziert. Mit fast 13% nimmt Krisen-Airline Air Berlin 
daher derzeit die größte Einzelposition ein. Fast 1/5 unserer 
bisher eingefahrenen Zinsen geht auf „AB III“ zurück – der 

Kupon von 11,5% bei AB III bleibt einfach ungeschlagen. 
Laufzeit nur bis 2014 allerdings nicht aus den Augen ver lieren!

S.A.G. Solarstrom hat sich seit unserem Kauf vor etwas mehr 

als einem Jahr von 65 auf jetzt 95% erholt – da beschweren 

wir uns nicht. Auch Leser, die unserer Idee mit Wienerber-
ger folgten, dürften nach 42 Wochen im Depot keinen Grund 

zur Wehklage haben (+30%). 

Jüngster Neuzugang ist der Landtechniker Ekotechnika: Die 

Anleihe liegt minimal im grünen Bereich bei 101% und der 

Kupon ist nach Air Berlin III bereits der zweithöchste. Eine 

typische Kaufen-und-Ausharren-Position wie bei AB III. 

Enttäuschend präsentiert sich bislang jedoch Adler Real 
 Estate. Der Kupon von 8,75% mag sich unter den Immo-

biliengesellschaften außerordentlich top-lastig ausnehmen, 
die Aufstockung um mehrere Millionen hat allerdings dem 
Kurs nicht sonderlich gut getan – wir sind alles andere als be-
geistert nach 8 Wochen im Depot und knapp 1% Minus. 

Weitere zwei Wochen auf Bewährung für Adler Real Estate.

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% 865 95,00 9.500 7,6% +58,9% 60 B

Wienerberger
(2017/unbegr.)

Baustoffe
A0G 4X3

7.805 27.07.12 78,05 6,50% 525 96,00 9.600 7,7% +29,7% 42 B+

MS Spaichingen
(2016)

Maschinenbau
A1K QZL

9.525 12.08.11 95,25 7,25% 1.283 108,50 10.850 8,6% +27,4% 92 A-

Constantin I
(2015)

Medien u. Sport
A1E WS0

6.481 Aug/Sep 11 92,58 9,00% 1.090 102,00 7.140 5,7% +27,0% 90 C+

DIC Asset
(2016)

Immobilien
A1K Q1N

9.210 26.08.11 92,10 5,88% 1.017 103,00 10.300 8,2% +22,9% 90 A-

GIF 
(2016)

Automotive
A1K 0FF

9.584 23.03.12 95,84 8,50% 981 104,70 10.470 8,3% +19,5% 60 B-

Air Berlin III
(2014)

Logistik 
AB1 00C

15.617 Feb/Mrz 12, 
Feb 13

104,11 11,50% 1.559 106,50 15.975 12,7% +12,3% 47 C+

eterna Mode
(2017)

Mode & Bekleidung
A1R EXA

10.025 24.09.12 100,25 8,00% 523 102,60 10.260 8,2% +7,6% 34 C+

Ekosem Agrar II
(2018)

Agrarwirtschaft
A1R 0RZ

10.025 26.11.12 100,25 8,50% 392 102,50 10.250 8,2% +6,2% 24 B+

Maritim Vertrieb
(2014)

Schleppschiffe
A1M LY9

9.925 08.02.13 99,25 8,25% 222 99,50 9.950 7,9% +2,5% 14 B+

Ekotechnika
(2018)

Landtechnik
A1R 1A1

10.025 29.04.13 100,25 9,75% 38 101,00 10.100 8,1% +1,1% 2 B

Adler Real Estate
(2018)

Immobilien
A1R 1A4

10.025 18.03.13 100,25 8,75% 135 98,20 9.820 7,8% -0,7% 8 C+

Gesamt 114.771 8.630 124.215 99,0%

Durchschnitt 8,3% +15,7% 46,9

*) in EUR

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

BondGuide Musterdepot

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011  100.000 EUR 

Wertpapiere  124.215 EUR 

Liquidität  1.245 EUR 

Gesamtwert  125.460 EUR 

Wertänderung total  25.460 EUR 

seit Auflage August 2011 +25,5%

seit Jahresbeginn: +6,7%

Ausgabe 10, KW 19/20 2013
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More & More AG plant Mode-Bond
Mit More & More kommt bald ein weiteres Modeunterneh-

men an den Anleihemarkt. Das bayerische Familienunter-
nehmen will mit der Begebung einer Mittelstandsanleihe bis 
zu 13 Mio. EUR einsammeln. Bei einer Laufzeit von fünf 

Jahren wird der Bond mit einem Kupon von 8,125% verzinst. 

Von Creditreform wird das Unternehmen mit der Note B+ 

bewertet. Die Zeichnungsfrist soll am 3. Juni beginnen und 
voraussichtlich am 7. Juni enden. Danach ist die Handelsauf-
nahme im Stuttgarter Bondm geplant. Als Leadmanager und 
Bookrunner begleitet die quirin bank die Transaktion. Mit den 

eingesammelten Mitteln will More & More vorrangig beste-
hende Finanzverbindlichkeiten refinanzieren. Darüber hinaus 
soll das frische Kapital zur Optimierung der Einkaufskonditio-
nen verwendet werden. Das Modeunternehmen will mit dem 
frischen Kapital in den nächsten Jahren wachsen und plant, 

bis 2018 einen Umsatz von 68,7 Mio. EUR zu  erwirtschaften, 
um wieder auf das Niveau vor der Finanzkrise zu gelangen.

Rickmers nimmt Kurs auf den Prime Standard
Die Rickmers Holding GmbH & Cie. KG, Muttergesell-
schaft des Hamburger Schifffahrtsunternehmens Rickmers 

Gruppe, bereitet die Emission einer Anleihe im Volumen von 
bis zu 200 Mio. EUR vor. Der Kupon des Bonds mit fünf 

News 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

 Jahren Laufzeit soll im Bereich zwischen 8,5 und 9,125% lie-

gen, die Mindestzeichnungssumme beträgt 1.000 EUR. Von 
Creditreform erhielt die Rickmers Holding ein Rating von 
BB. Am 27. Mai beginnt die Zeichnungsfrist, die bis 7. Juni 
laufen soll. Die Erstnotiz im Open Market/Entry Standard 

der Frankfurter Wertpapierbörse ist für den 11. Juni geplant. 
Auch eine Einbeziehung in den Prime Standard für Unter-
nehmensanleihen ist vorgesehen. Der Emissionserlös aus der 

Anleihe soll sowohl für Wachstum und Investitionen als 
auch für die Refinanzierung von Bankverbindlichkeiten ein-

gesetzt werden. Begleitet wird die Transaktion von der Close 

Brothers Seydler Bank als Global Coordinator und Book-
runner, Tusk Capital Management als Co-Lead Manager und 

Conpair als Financial Advisor. 

Timeless Homes: Luxus fürs Anleihedepot?
Die Timeless Homes GmbH beabsichtigt noch im Mai die 
Emission einer Unternehmensanleihe. Das Münchner Immo-

bilienunternehmen realisiert unter den Marken Timeless 
 Homes und Timeless Hideaways weltweit Luxusvillen sowie 

-ferienhäuser. Dabei stammt das Design der Villen vom 

 Porsche Design Studio, wofür Timeless eigenen Angaben 
 zufolge die Exklusivrechte für Vermarktung und Vertrieb 

 besitzt. Für kurzfristige Projektrealisierungen stünden laut 
Timeless Grundstücke u.a. in München, Kitzbühel, am 

Garda see, auf Mallorca oder Ibiza zur Verfügung. „Wir rea-

lisieren gemeinsam mit renommierten Partnern zeitlose, 

spekta kuläre Luxusvillen […]. Mit der geplanten Anleihe 

Rickmers will mit dem Emissionserlös weitere Investitionen stemmen.

More & More präsentiert sich dem Anleihemarkt.

Ausgabe 10, KW 19/20 2013
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wollen wir Anlegern die Chance bieten, an unserem einzig-

artigen Geschäftsmodell teilzuhaben“, erklärt Michael Gössl, 

Geschäftsführender Gesellschafter von Timeless Homes. Kon-
krete Details zur Emission und Ausgestaltung der Anleihe 

werden in Kürze veröffentlicht.

MBB und PNE stolpern an den Bondmarkt
Die MBB Clean Energy AG und die PNE Wind AG hatten 
bei der Ausgabe ihrer jeweiligen Schuldverschreibungen offen-
bar einen schweren Stand bei Investoren: Der Energiedienstleis-
ter MBB Clean Energy ging bei der Platzierung seiner 6,25%-  

Anleihe über die volle Distanz der achttägigen börs lichen 
Ange botsfrist (24.4.–3.5.) und konnte mit 72 Mio. EUR nur 

rund ein Viertel der ursprünglich angepeilten 300 Mio. EUR 
einsammeln. Die Option einer Nachplatzierung sei jedoch 

weiterhin denkbar, so MBB. Die Handelsaufnahme des 

 sechsjährigen, mit BBB (CR) gerateten Wertpapiers im  Entry 

Standard für Anleihen erfolgte am 6. Mai. Der Cuxhavener 
Windkraftprojektierer PNE Wind beendete das öffentliche 

Angebot zu seiner 100-Mio.-EUR-Emission (2013/18) 

 planmäßig am 10. Mai. Dabei seien Anteile im Wert von 

 etwa 66,3 Mio. EUR an Investoren ausgegeben worden, so 
das Unternehmen. Das finale Platzierungsergebnis werde 
erst in den kommenden Tagen feststehen. Zuvor müsse 
PNE noch die über die Gesellschaft direkt eingegangenen 

Zeichnungsanträge abwickeln. Am Mittwoch startete der Luxus als Erfolgsgarant? – Beim Bond-Debüt dürften allein harte Fakten zählen.

Ausgabe 10, KW 19/20 2013
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8%-Bond an der Frankfurter Börse. Die Einbeziehung im 

Prime Standard für Anleihen soll einer vorherigen Pressemit-

teilung zufolge voraussichtlich nur dann erfolgen, wenn das 

ursprünglich avisierte Zielvolumen auch tatsächlich platziert 

werde konnte.

Ladenhüter? – Bei Investments in erneuerbare Energien reagieren Anleiheinvestoren 

 skeptisch. Foto: Panthermedia/Michael Dietrich

Nürnberg und Würzburg emittieren Doppel-Bond
Einen neuen Weg der Fremdkapitalaufnahme via Bond-

emission bestritten jüngst die bayerischen Städte Nürnberg 

und Würzburg. Unter Federführung der BayernLB, der 

Unterwegs zur neuen Assetklasse? – Franken-Städte sammeln Anleihe-Millionen im 

Tandem ein. Foto: Panthermedia/Albertus Engbers

equinet Bank AG
Frankfurt am Main
www.equinet-ag.de
Tel. 0049 (0)69 58997-0

Corporate Finance
� Mergers & Akquisitions
� Börsengänge/Kapital markt -

transakti onen
� Anleiheemissionen
� Private-Equity-Beratung
� Debt Advisory

Research & Sales
� Research
� Betreuung institutioneller

Kunden
� Aktienplatzierungen
� Roadshows

Financial Markets
� Designated Sponsoring 

Aktien/Renten
� Brokerage Aktien/Renten
� Specialist Aktien/Renten
� Anleiheplatzierungen
� Elektronisches Orderrouting

Exklusiver Deutschland-Partner 
des European Securities Network 
(ESN)

(ausgewählte Transaktionen)
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6,75% Corporate Bond
€ 30 Mio. 
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8,5% Corporate Bond
€ 60 Mio. 

Sole Lead Manager
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6,75% Corporate Bond
€ 35 Mio.

Sole Lead Manager
Sole BookrunnerPl
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„Die Unternehmer unter den Bankern“
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Mit den neuen Bond-Indizes sorgen die Frankfurter für Durchblick bei Mittelstandsanleihen.

Foto: Panthermedia/Andreas Pollok

Deutschen Bank, der Helaba sowie der UniCredit Bank be-

gaben die Städte erstmals im Wege einer Gemeinschaftsemis-

sion eine Schuldverschreibung im Wert von 100 Mio. EUR. 
Es ist die erste Anleihe in Deutschland, die zwei Städte im 

Verbund emittierten. Die Franken-Anleihe bietet einen Fest-

zins von 1,875% p.a. und wird im Mai 2023 endfällig. Das 

Anleiheangebot richtete sich ausschließlich an institutionelle 

Investoren und war aufgrund der soliden Haushaltslage der 

beiden fränkischen Gemeinden mehrfach überzeichnet. Die 

Anleiheerlöse – Nürnberg strich brutto 80 und Würzburg die 
restlichen 20 Mio. EUR ein – sind jeweils für  Umschuldungen 
und Neuinvestitionen vorgesehen. Privatanleger können den 

an der Münchner Börse zugelassenen, in nominal 1.000 EUR 

gestückelten Bond aktuell zu 99% ordern.

Deutsche Börse startet Indizes für  
Mittelstandsanleihen
Die Deutsche Börse AG erweitert ihre Indexfamilie im 
Bereich Unternehmensanleihen. Mit dem XETRA Prime 

und Entry Standard- sowie dem XETRA Overall Corporate 

Bond-Index werden drei neue Indizes aufgelegt, die die Wert-
entwicklung sämtlicher Anleihen aus den entsprechenden 

Marktsegmenten abbilden. Mit der Einführung der neuen 
Bond-Barometer, die jeweils als Kurs- und Performance- 

We believe in German Mittelstand
Unternehmer brauchen Kapital. Kapital braucht gute Ideen. 
Wir bringen beide Seiten erfolgreich zusammen.

Lösungen nach Maß

Close Brothers Seydler Bank AG

Schillerstraße 27 – 29  
60313 Frankfurt am Main
T 069 92054-602 
www.cbseydler.com

150 Mio. €  Feb. 2012
8,5 % Inhaberschuldverschreibung

2012 / 2017

32,5 Mio. €  (Aufstockung) Feb. 2013
8,5 % Inhaberschuldverschreibung

2013 / 2017

50 Mio. €  Dezember 2012
7,0 % Inhaberschuldverschreibung

2012 / 2017

50 Mio. €  November 2012
6,25 % Inhaberschuldverschreibung 

2012 / 2016

65 Mio. €  April 2013
7,0 % Inhaberschuldverschreibung

2013 / 2018

10 Mio. €  Februar 2013
11,0 % Inhaberschuldverschreibung

2013 / 2018

20 Mio. €  März 2013
8,75 % Inhaberschuldverschreibung

2013 / 2018

20 Mio. €  Oktober 2012
7,125 % Inhaberschuldverschreibung

2012 / 2017

10 Mio. €  November 2012
7,5 % Inhaberschuldverschreibung

2012 / 2017

Anzeige
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für allgemeine Unternehmenszwecke vorgesehen. Zuletzt 

 bestätigte S&P das Strabag-Rating bei BBB- und stabilem 
Ausblick.

Wallenborn Adria Wind bald im m:access
Die Wallenborn Adria Wind GmbH plant in nächster Zeit 
eine umfangreich besicherte Mittelstandsanleihe im Volumen 
von bis zu 80 Mio. EUR zu begeben. Die Schuldverschrei-

bung soll im m:access der Börse München notiert werden. 
 Besichert ist die Anleihe unter anderem mit Sachanlagen wie 

Windrädern aus dem größten Windpark im EU-Beitrittsland 

Kroatien. Seit Dezember 2010 betreibt Wallenborn Adria 

Wind den Windpark „Senj I“ im Hochgebirge an der 
 Adriaküste, der von den Bora-Starkwinden vor Ort profitiert. 

14 Windräder speisen eine Leistung von 42 Megawatt (MW) 

in das kroatische Netz ein. Mit bis zu 3.700 erzielbaren 
 Volllaststunden liegt der Park über vergleichbaren Küsten-
standorten in Deutschland mit rund 2.500 Volllaststunden. 

Die Erlöse aus der Emission sollen vorrangig zur Refinan-

zierung dieses Windparks genutzt werden. Emissionsdetails 
und Anleiherating werden in Kürze veröffentlicht.

Index berechnet werden, reagiert der Frankfurter Börsen-

betreiber auf das wachsende Investoreninteresse an der Per-
formance mittelständischer Unternehmensanleihen: „Der 
Markt für Unternehmensanleihen gewinnt immer stärker 

an Bedeutung. Es ist deshalb folgerichtig, die Performance 
dieser Segmente mit aussagekräftigen Indizes abzubilden, die 
den Marktbedürfnissen entsprechen“, so Dr. Martin Reck, 

Managing Director Cash Market, Deutsche Börse AG.

Strabag: Auf Bond folgt Bond
Der europäische Baukonzern Strabag SE hat kürzlich  

seine in zwischen elfte Unternehmensanleihe in Höhe von 
200 Mio. EUR und einer Laufzeit bis Mai 2020 problem-

los an Institutionelle ausgereicht. Angesichts der hohen In-
vestorennachfrage hätten die finalen Orderbücher mit etwa 

2,4 Mrd. EUR einer zwölffachen Überzeichnung entspro-

chen. Zu Wochenbeginn wurde das mit einem 3%-Kupon 
ausgestattete Wertpapier in der gewohnten 1.000er-Stü-

ckelung auch Privatanlegern in Österreich, Deutschland und 
Luxemburg angeboten. Die Notierungsaufnahme im Wiener 

Freiverkehr ist ab dem 21. Mai (Valutatag) geplant, der Aus-

gabekurs lautet auf 101,4%. Als Joint Lead Manager fungier-

ten Erste Group Bank, Raiffeisen Bank International und 
UniCredit Bank Austria. Die Anleihemittel dienen einer 

weiteren Streckung des Fälligkeitenprofils und sind zudem 

Als Daueremissionskandidat hat sich Strabag seinen Weg an den Bondmarkt längst 

geebnet.

Der Windpark Senj speist 42 MW in das kroatische Netz.

Foto: Panthermedia/altomedia
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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 für bankalternative Unternehmensfi nanzierung war youmex allein in den letzten 24 Monaten mit einem 

Platzierungsvolumen von über 500 Millionen Euro am Erfolg von mehr als 30 Unternehmensanleihen in Deutschland beteiligt. 

Mehr Informationen fi nden Sie auf www.anleihe.youmex.de

Stellen Sie 

Ihren Wettbewerb 

in den Schatten

youmex Invest AG, Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 505045 000, www.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Unternehmenswachstum vom 

Kapitalmarkt. Wir sind Ihr 

Spezialist für Unternehmensanleihen.

November 2012

René Lezard

EUR 15.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Sales Agent

Februar 2013

KTG Agrar AG

Aufstockung um

EUR 80.000.000

Inhaberschuldverschreibung II

Lead Institutional Sales

Januar 2013

DIC Asset AG

Aufstockung um

EUR 30.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Institutional Sales
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Interview mit Dieter Gauglitz, 
CFO, 
S&T AG

Hardware-Lösungen und IT-Dienstleistungen vermark-
tet die S&T AG. Mit den Mitteln aus einer Anleihe mit 
einem Volumen von bis zu 15 Mio. EUR will das ös-
terreichische IT-Systemhaus kurzfristige Verbindlich-
keiten umfinanzieren. Im Gespräch mit BondGuide 
erläutert CFO Dieter Gauglitz das Geschäftsmodell 
und seine Zukunftspläne.

BondGuide: Herr Gauglitz, als österreichisches Unterneh-
men ist die S&T AG seit Juni 2010 im Prime Standard der 
Frankfurter Wertpapierbörse gelistet. Welche Erfahrungen 

haben Sie mit Ihren Anlegern gemacht?
Gauglitz: Die Börsennotierung besteht schon viele Jahre 
länger. Neben Investoren aus Österreich haben wir vor allem 

institutionelle Investoren aus Deutschland. In den letzten 

Jahren konnten wir ein zunehmendes Interesse aus Frankreich 
und Großbritannien feststellen und erste Investoren für 
unsere Aktie gewinnen. Daneben liegt unser Fokus auf 

Privat anlegern, die einen großen Teil unserer Aktionäre reprä-

sentieren.

BondGuide: Sie zählen zu den größten IT-Systemhäusern in 
Osteuropa. Wie sieht Ihr Geschäftsmodell konkret aus?

Gauglitz: Die S&T-Gruppe ist ein IT-Systemhaus, das 
 neben der Vermarktung von Hardware-Lösungen vor allem 

 IT-Dienst leistungen vertreibt und sich verstärkt auf die Ent-
wicklung eigener Technologien – so genannter Appliances – 

kon zentriert. Im Geschäftssegment Products steht der  Vertrieb 

von Hardware-Produkten Dritter sowie von Eigenmarken im 
Vordergrund. Zusätzlich werden Leistungen wie Implemen-
tierung angeboten. Der Bereich Services umfasst Planung, 

Umsetzung und Outsourcing von IT-Lösungen mit den 

Schwerpunkten Virtualisierung, Storage und Datensicher-
heit. Im Segment Appliances bieten wir unsere Eigentech-

nologien an – Lösungen zur Datensicherheit. Hier sind wir 
spezialisiert auf Kundenlösungen für Nischenmärkte.

BondGuide: Warum wurden Quanmax und S&T zur S&T 
AG verschmolzen?

Gauglitz: Wir haben uns für die rechtliche Verschmelzung 
der Gesellschaften entschieden, um weitere Synergien zu 

 heben. Dies bringt die Integration der beiden Gesellschaften 

deutlich voran. Neben der Zusammenlegung von adminis-

„Moderates Umsatzwachstum und  
höhere Ergebnismargen“

BondGuide
Interview

Kurzprofil – S&T AG

Branche IT-Dienstleistungen

Unternehmenssitz Linz/Österreich

Umsatz 2012 339,5 Mio. EUR

Anleiheübersicht – S&T AG

WKN A1H JLL

Erstnotiz 15. Mai (ursprünglich 22. Mai)

Zeichnungsfrist 13. bis 17. Mai (vorzeitig beendet)

Ausgabepreis 100% 

Kupon 7,25% p.a., jährliche Zahlung 

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Börse Frankfurt/Main

Emissionsvolumen bis zu 15 Mio. EUR

Rating/Unternehmen BBB- (Creditreform)

Banken/Sales Close Brothers Seydler Bank

Internet www.snt.at
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» Fortsetzung – BondGuide-Interview
Bewertung – S&T AG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ***

Peergroup-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing o.Ä.): ****

IR/Bond-IR: ****

Covenants: ***

Liquidität im Handel (e) **

Fazit by BondGuide *** (bei Emission: ****)

tra  tiven Funktionen können wir auch Vorteile aus gemeinsa-

mer Logistik und Vertrieb nutzen. Ebenso fallen Doppel-
funktionen wie Vorstands- und Aufsichtsratsgremien weg.

BondGuide: Wie haben sich Ihre Umsätze und Erträge im 

vergangenen Jahr entwickelt?
Gauglitz: Im Geschäftsjahr 2012 konnten wir rund  

340 Mio. EUR Umsatz in der Gruppe und ein  Jahresergebnis 
von 9,4 Mio. EUR erzielen. Mit dieser Entwicklung haben 

wir einen operativen Cashflow von über 10 Mio. EUR 
erreicht. Wir liegen damit im Plan und haben die Basis für 
eine Ergebnissteigerung in 2013 gelegt. 

BondGuide: Wie war Ihre Eigenkapitalausstattung im 

Geschäftsjahr 2012?
Gauglitz: Zum Stichtag lag die Eigenkapitalquote bei knapp 
30%. Das ist gegenüber 2011 eine Steigerung um 6 Prozent-
punkte. Letztlich ist die Zunahme auf die positive Geschäfts-
entwicklung im vergangenen Jahr zurückzuführen.

BondGuide: Wie war 2012 das Verhältnis der Nettoschulden 
zum operativen Gewinn (EBITDA)?
Gauglitz: Zum 31.12.2012 lag die Nettoverschuldung 
bei 14,9 Mio. EUR. Daraus ergab sich ein Verhältnis zum 

EBITDA von 0,9. Auch hier sehen wir eine positive Entwick-
lung gegenüber 2011, als es noch 1,9 betrug.

BondGuide: Welche Ziele wollen Sie in den nächsten  Jahren 
erreichen? 
Gauglitz: Die Strategie der S&T-Gruppe ist darauf aus-

gerichtet, die regionale Marktposition in Österreich, 

 Deutschland, Schweiz und Osteuropa auszubauen sowie die 

Bruttomarge durch Verbesserung des Produktportfolios mit 

höhermargigen Appliances zu erhöhen. Wir werden in den 

nächsten Jahren die Entwicklung solcher Produkte und deren 
Vermarktung forcieren. Wir erwarten daher ein moderates 
Umsatzwachstum und höhere Brutto- und Ergebnismargen.

BondGuide: Wofür wollen Sie die Finanzmittel aus der 
 Anleihe verwenden?
Gauglitz: Wir beschäftigen uns mit der Optimierung un serer 
Kapitalstruktur. Ende 2012 haben wir eine sehr gesunde 
 Konzernbilanz vorgelegt, die gegenüber dem Vorjahr eine 

unver änderte Cash-Position von  knapp 30 Mio. EUR aus-
weist – bei reduzierten Verbindlichkeiten von 54 Mio. EUR 
im Geschäftsjahr 2011 auf 45 Mio. EUR  in 2012. Ziel ist es 

nun, etwa die Hälfte der kurzfristigen Bankverbindlich-

keiten von 38 Mio. EUR in langfristige Finanzierungen zu 
überführen. Ein Teil dieser Umfinanzierung soll durch die 
 Begebung der Anleihe erfolgen.

BondGuide: Mit 15 Mio. EUR ist das Volumen Ihrer 
 Anleihe klein. Reicht das für genügend Liquidität an der 

 Börse?
Gauglitz: Wir wissen, dass wir mit dem Volumen an der 

unte ren Grenze liegen. Allerdings passt diese Größe in un sere 

geplante Finanzierungsstruktur als Beimischung zu Bank-
finanzierungen. Wir gehen davon aus, dass die Liquidität 

ausrei chend sein wird.

BondGuide: Herr Gauglitz, vielen Dank für das interes sante 

Gespräch!

Das Interview führte Thomas Müncher.
Passt: Obwohl die neue Anleihe nur ein Volumen von 15 Mio. EUR hat, schafft sie aus-

reichend Liquidität für die S&T-Gruppe.

Ausgabe 10, KW 19/20 2013

omas Müncher.

BOND GUIDE

S. 13

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen



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

www.gsk.de

Sehen ist gut. Hinsehen ist besser. 

GSK. DER UNTERSCHIED.

BERLIN  DÜSSELDORF  FRANKFURT/M.  HAMBURG  HEIDELBERG  MÜNCHEN  STUTTGART  BRÜSSEL  SINGAPUR

STUTTGART

Dr. Peter Ladwig
Augustenstraße 1
70178 Stuttgart
Tel +49 711 2204579-15
Fax +49 711 2204579-44
ladwig@gsk.de

MÜNCHEN

Hendrik Riedel, LL.M.
Karl-Scharnagl-Ring 8
80539 München
Tel +49 89 288174-73
Fax +49 89 288174-44
riedel@gsk.de

BERLIN

Dr. Michael Stobbe, M.C.J.
Mohrenstraße 42
10117 Berlin
Tel +49 30 203907-0
Fax +49 30 203907-44
stobbe@gsk.de

In Kooperation mit: Nabarro in Großbritannien, August & Debouzy in Frankreich, Nunziante Magrone in Italien und Roca Junyent in Spanien (www.ourwayofdoinginternationalbusiness.com)
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Interview mit Bernd Kaimer, 
geschäftführender Gesellschafter, 
Sanha GmbH & Co. KG

Die Sanha GmbH & Co. KG zählt zu den führenden 
Herstellern von Rohrleitungssystemen und Verbin-
dungsstücken für die Sanitär-, Heizungs- und Klima-
technik. Die geplante Anleihe mit einem Volumen von 
bis zu 25 Mio. EUR soll zur Um- und Wachstums-
finanzierung verwendet werden. Im Gespräch mit Bond-
Guide erläutert Bernd Kaimer, geschäftsführender 
Gesellschafter des Mittelständlers, seine Auslands-
pläne und die besonderen Schutzrechte des Bonds.

BondGuide: Herr Kaimer, warum wollen Sie eine Anleihe 
begeben?

Kaimer: Wir wollen uns ein Stück weit bankenunabhän giger 
machen. Deshalb haben wir uns mit verschiedenen Finanzie-
rungsinstrumenten wie auch Factoring oder Leasing beschäf-

tigt. Die Anleihe passt mit ihrer fünfjährigen Laufzeit sehr gut 

in unsere mittelfristige Planung. Sie gibt uns die nötige 
Sicherheit, um gezielt in die nachhaltige Entwicklung des Un-
ternehmens zu investieren.

BondGuide: Wie sieht Ihr Geschäftsmodell genau aus?
Kaimer: Wir gehören zu den führenden deutschen Herstel-
lern von Rohrleitungssystemen und Komponenten für die 

Hausinstallation im Bereich Sanitär-, Heizungs- und Klima-
technik. Der Produktkatalog umfasst über 8.000 Artikel, vor 

allem Verbindungsstücke und  Rohrleitungen aus Kupfer, 
Edelstahl, C-Stahl oder Verbundwerkstoff. Sie kommen in 

zahlreichen Anwendungen in den Bereichen Wasser, Hei-

zung, Gas, Solar, Industrie und Brandschutz zum Einsatz. In 
diesem Markt ist Sanha die Nummer drei in Deutschland 
und die Nummer vier in Europa. Das Industrieunternehmen 

befindet sich zu 100% in Familienbesitz.

BondGuide: Wie sehr sind Ihre Geschäfte von einer guten 

Konjunkturlage abhängig?
Kaimer: Da wir Neubauten ausstatten, profitieren wir natür-

lich von der starken Baukonjunktur in Deutschland. Anderer-

seits haben wir ein breites Anwendungsfeld, da unsere Pro-
dukte nicht nur in Privathäusern, sondern auch in Industrie-
gebäuden zum Einsatz kommen. Deshalb ist unser Geschäft 

weitgehend unabhängig von einzelnen Branchen und deren 

konjunktureller Entwicklung – auch deshalb, weil ein sehr 

großer Teil unserer Produkte für Renovierungen gebraucht 

„Marktanteile ausbauen und  
weitere Expansion im Ausland geplant“

BondGuide
Interview

Anleiheübersicht – Sanha GmbH & Co. KG

WKN A1T NA7

Erstnotiz 3. Juni

Zeichnungsfrist 23. bis 31. Mai

Ausgabepreis 100% 

Kupon 7,75% p.a., jährliche Zahlung 

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Börse Frankfurt/Main

Emissionsvolumen bis zu 25 Mio. EUR

Rating/Unternehmen BB+ (Creditreform)

Banken/Sales equinet Bank

Internet www.sanha.com

Geschäfts- und Kennzahlen  – Sanha GmbH & Co. KG

2012 2013e 2014e

Umsatz* 118,6 120,3 126,7

EBIT* 6,2 7,8 9,1

Jahresüberschuss* 1,2 2,5 4,3

*) in Mio. EUR

Quelle: equinet Bank
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Bewertung – Sanha GmbH & Co. KG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing o.Ä.): ***

IR/Bond-IR: ****

Covenants: ****

Liquidität im Handel (e) ***

Fazit by BondGuide **** (attraktiv, Chancen überwiegen)

Da fließt was durch: Im vergangenen Jahr konnte Sanha den Konzernumsatz um 15% 

steigern.

wird. 50% unseres Marktes werden durch solche Anwen-

dun gen generiert. Daneben profitieren wir stark von den 
nach haltigen Markttrends Energieeffizienz, Umwelt, Gebäude-
sicherheit und Gesundheit.

BondGuide: Wie haben sich Ihre Umsätze und Erträge im 

vergangenen Jahr entwickelt?

Kaimer: Im Geschäftsjahr 2012 konnten wir den Konzern-

umsatz gegenüber 2011 um 15% auf 118,6 Mio. EUR stei-

gern. Das operative Ergebnis vor Zinsen, Steuern und 
 Abschreibungen (EBITDA) erhöhte sich auf 11,2 Mio. EUR. 
Die EBITDA-Quote konnte dadurch von 8,5% auf 9,4% 

verbessert werden.

BondGuide: Wie war Ihre Eigenkapitalausstattung im 
Geschäfts jahr 2012?
Kaimer: Wir zählen die Darlehen der Gesellschafter zu den 
Eigenmitteln, da sie langfristig im Unternehmen bleiben. 

 Unter Berücksichtigung dieser Darlehen liegt unsere Eigen-
mittelquote derzeit bei knapp über 30%.

BondGuide: Wie war 2012 das Verhältnis der Nettoschulden 
zum operativen Gewinn (EBITDA)?

Kaimer: Dieses Verhältnis konnte im Geschäftsjahr 2012 
 gegenüber dem Vorjahr von 4,5 auf 2,6 reduziert werden. 
Auch mittelfristig wollen wir hier unter drei bleiben.

BondGuide: Welche Ziele wollen Sie in den nächsten  Jahren 
erreichen? 
Kaimer: Wir wollen unsere Produktionskapazitäten und 

Marktanteile weiter ausbauen und Umsatz sowie operatives 

Ergebnis erneut steigern. Zudem ist eine weitere Expansion 

im Ausland geplant. So wollen wir in weiteren europäischen 

Ländern, im ostasiatischen Raum sowie in Australien und 

Russland verstärkt aktiv werden.

BondGuide: Wofür wollen Sie die Finanzmittel aus der 

 Anleihe verwenden?

Kaimer: Der Emissionserlös soll je zur Hälfte zur Wachs-
tumsfinanzierung und Umfinanzierung genutzt werden. So 
wollen wir die Kapazität für die Produktion von Press-Fittings 
aus bleifreier Silizium-Bronze für die Trinkwasserinstallation 
erweitern. Außerdem soll ein Teil der Finanzmittel verwendet 
werden, um unseren Vertrieb auszubauen und die Auslands-
expansion weiter voranzutreiben.

BondGuide: Gibt es für die Anleger besondere Schutzrechte?

Kaimer: Die Anleihe bietet die üblichen Covenants wie 
 Kündigungsrechte bei Zahlungsverzug des Emittenten und 
bei Kontrollwechsel. Außerdem hat sie Sanha zu einer 

 Ausschüttungssperre während der Laufzeit verpflichtet. So 

müssen mindestens 80% des Gewinns im Unternehmen blei-
ben. Daneben dürfen Verbindlichkeiten gegenüber Gesell-
schaftern erst bei einer Eigenmittelquote von mindestens 

30% zurückgezahlt werden. Darüber hinaus gibt es eine 

Garan tie der Kaimer Europa GmbH, in der ein Großteil des 

Auslandsgeschäftes der Sanha-Gruppe angesiedelt ist.

BondGuide: Herr Kaimer, vielen Dank für das interessante 
Gespräch!

Das Interview führte Thomas Müncher.
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Interview mit Carsten Scholz, 
Leiter Investorenbetreuung, 
German Pellets GmbH

Der Holzpellets-Hersteller German Pellets ist seit 
über zwei Jahren mit einer Anleihe im Volumen von 
80 Mio. EUR im Stuttgarter Bondm. Im Interview 
mit BondGuide erläutert Carsten Scholz, Leiter der 
Investorenbetreuung, was die Bond-Emission für 
das Unternehmen, insbesondere die Finanzkommu-
nikation und die Wirkung in der Öffentlichkeit, bedeu-
tet hat.

BondGuide: Herr Scholz, wie sieht für Sie eine gute, aus-
gewogene Kommunikation mit Investoren aus?
Scholz: Uns ist wichtig, dass wir unsere Anleger individuell 

informieren. Das wiederum muss transparent und in einer 
richtigen Dosierung geschehen. Wir bieten den Anlegern 

z.B. die Möglichkeit, drei bis vier Mal im Jahr einen News-

letter im Umfang von jeweils vier DIN-A4-Seiten zu be-
ziehen. Darauf bekommen wir auch ein positives Feedback. 
German Pellets ist aber nicht nur mit einer Anleihe am 

Kapitalmarkt präsent, sondern ebenso mit einer laufenden 

Emission von Genussrechten. Deshalb sind wir ständig gefor-
dert, relevante Informationen transparent zu kommunizieren. 

Diesen Anspruch transportieren wir auch auf die Anleihe. 
Allerdings stellen wir uns immer auch die Frage, welche 

Informationen tatsächlich wichtig sind. Bei zu vielen kom-

munizierten Themen besteht die Gefahr, den Anleger zu 
überfrachten, was zu einer geringeren Aufmerksamkeit füh-
ren würde.

BondGuide: Können Sie Ihre Kommunikationsstrategie an 

einem Beispiel verdeutlichen?

Scholz: Ein halbes Jahr nach unserer Anleiheemission kam 

es zu einigen Verwerfungen im Bondmarkt, insbesondere 

bei Unternehmen der erneuerbaren Energien. In dieser Zeit 
ging unser Anleihekurs auch nach unten, Richtung 80%. 

Da wurden wir quasi in Sippenhaft genommen. Es kamen 

zahlreiche Anrufe von Anlegern an die Zentrale von German 

Pellets, die nicht nur in unserer Abteilung landeten. Wir 
 haben uns aber dann schnell dazu entschieden, dass alle 
 Fragen von Anlegern oder Vermögensverwaltern an mich 
und meine Mitarbeiter gehen sollten, um eine zentrale und 

koordinierte Kommunikation zu gewährleisten. 

BondGuide: War auch eine Kommunikationsagentur dabei 
eingebunden?
Scholz: Nein, da kann man aus meiner Sicht nur verlieren. 

Bei den Genussrechten haben wir auch keine externe Ver-
triebsorganisation eingeschaltet. Die Anleger haben ein 
Recht darauf, dass sie die Informationen direkt aus unserem 

Unternehmen erhalten. Das schafft Vertrauen und Akzeptanz.

BondGuide: Reicht die interne Kapazität, um alle Anfragen 
zu bearbeiten?

Scholz: Wenn uns ein Anleger nicht erreicht, haben wir 

den Anspruch, binnen 24 Stunden aktiv auf den Anfragen-
den zuzukommen. Wir haben das Ziel zu agieren, nicht zu 

 reagieren. Zur besseren Bewältigung der Anfragen sind die 
Zuständigkeiten unserer drei Investorenbetreuer nach Regio-
nen aufgeteilt. Sie sind als persönlicher Ansprechpartner für 

die Anleger genannt und sind deren Anlaufstelle für Fragen 

zu den Genussrechten oder zur Anleihe. 

BondGuide: Wie unterscheidet sich die Anleihekommuni-
kation vor der Emission und danach?

Scholz: Natürlich ist die Schlagzahl vor der Emission  größer, 

weil die Kommunikation auf einen festen Termin  ausgerichtet 

„Die Anleiheemission hat uns gestärkt“

BondGuide
Interview
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ist. Zur Unterstützung hatten wir deshalb auch noch eine pro-

fessionelle Agentur eingebunden. Zurzeit  stoßen potenzielle 

Anleger eher wegen des guten Kurses auf unsere Anleihe. Die 

können wir dann im Gespräch auch auf unsere Genuss rechte 
leiten. Wir profitieren hier also von  soge nannten Abstrahl-
effekten. Zudem haben wir bereits zwei Mal geräuschlos 
 Zinsen gezahlt.

BondGuide: Wie haben Sie die Zinszahlung kommunikativ 

begleitet?

Scholz: Das war Gegenstand intensiver interner Diskus-

sionen. Wir haben uns dazu entschieden, die Zinszahlung 
nicht zu kommunizieren. Unser Geschäftsführer Peter  Leibold 

war der Meinung, dass auf eine zugesagte Leistung, die im 

Emissionsprospekt steht, nicht nochmals eigens aufmerksam 
gemacht werden muss. Bei den Genussrechten sieht es ein 
 wenig anders aus, weil hier eine ertragsabhängige Vergü-
tungskomponente inbegriffen ist. Hier kommunizieren wir 

frühzeitig, ob und wann wir die 8% voll zahlen oder gege-
benenfalls weniger. Die Kommunikationsstrategie ist also 
produktabhängig.

BondGuide: Welche Kommunikationsmaßnahmen nutzen 
Sie darüber hinaus?

Scholz: Wir sind auf zahlreichen Anlegermessen und 
 Börsentagen präsent. In diesem Jahr werden es zehn bis 

zwölf. Wir nutzen diese Events als Kommunikationsmedien. 

Auf der Invest in Stuttgart, wo wir im zweiten Jahr in Folge 
vertreten waren, kamen zahlreiche Anleihegläubiger zu un-
serem Stand. Das ist für uns eine ideale Gelegenheit, unsere 

Investoren persönlich zu informieren. Zudem bieten wir 

auch weitere Möglichkeiten wie etwa Werksbesichtigungen, 
um das Thema Geldanlage erlebbar zu machen. Der Anleger 

soll unser Geschäftsmodell verstehen.

BondGuide: Inwiefern war die Emission der Genussrechte 

eine Vorbereitung für die Anleihekommunikation? 
Scholz: Der Detaillierungsgrad der Finanzkommunikation 

hat durch die Anleiheemission deutlich zugenommen, weil 
die Anforderungen gestiegen sind. Es ist doch ein Unter-

schied, ob man nur am Graumarkt unterwegs ist oder an 

 einem Börsensegment. Unsere Aktivität am Kapitalmarkt mit 

der Anleihe zwingt uns so auch zu einem anderen Verhalten. 
Dadurch grenzen wir uns von reinen Genussrechtsemittenten 

ab. Der Bondm fordert etwa, dass wir unseren Jahresabschluss 
2012 bis zum 30.6. vorlegen müssen – und das ist ja auch 

 völlig legitim. Davon profitieren die Anleger, weil das ein 

Qualitätsmaßstab ist. Das gilt ebenso für unser kürzlich 

 bestätigtes Rating BBB von Creditreform. Die Anleihe-

emission hat uns gestärkt, auch was die Wirkung in der 
Öffent lichkeit angeht: Auf Messen werden wir intensiver und 

seriöser wahrgenommen als noch vor einem Jahr.

BondGuide: Welche Unterschiede gibt es zwischen der 
Kommunikation mit privaten und institutionellen Investo-

ren? 

Scholz: Die institutionellen Investoren werden direkt 
durch die Geschäftsleitung informiert. Das geschieht meist 
durch Präsentationen, die umfangreicher sind als die News-
letter für Privatanleger. Vom Informationsgehalt her ist die 

Ansprache zu 80 bis 90% identisch. Uns ist daran gelegen, 

 alle Anleger gleich zu behandeln – ob sie nun mit 2.500 oder 
0,5 Mio. EUR bei uns investiert sind. Dass wir den institu-
tionellen Anleger mitunter etwas mehr hinter die Kulissen 

 blicken lassen, ist klar.

BondGuide: Sind Ihrer Meinung nach die bestehenden 
Transparenzstandards für Anleihekommunikation sinnvoll 

und ausreichend? 

Scholz: Im Sinne des Anlegerschutzes ist es wichtig, dass 
ein gewisses Maß an Information gewährleistet ist. Das sollte 
auch standardisiert sein, was Inhalt und Zeitpunkt der Infor-
mationen angeht. Die Börsen haben ja für ihre Anleihe-

segmente bestimmte Anforderungen. Bondm hat zudem ein 

internes Rating-Tool entwickelt, das jede Woche die Risiko-
einstufung misst. Hier erhält der Anleger zusätzlichen Input. 

BondGuide: Herr Scholz, vielen Dank für das aufschluss-

reiche Gespräch.

Das Interview führte Oliver Bönig.

Terminfracht: Bis zur Begebung der Anleihe war die Kommunikation von German Pellets 

auf einen festen Termin ausgerichtet.
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Diese Anzeige stellt kein Angebot für Wertpapiere dar, sondern dient lediglich Informationszwecken. Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschließlich auf Grund-

lage des gebilligten Wertpapierprospekts, der auf der Internetseite der Emittentin (www.rickmers.com/investors) erhältlich ist. Die Entscheidung zur Zeichnung 

der Anleihe soll ausschließlich auf der Grundlage des Prospekts erfolgen.

Rickmers – Partner des Welthandels
Erst der Schiffsverkehr ermöglicht eine globale Wirtschaft: Ein eng 

geknüpftes Routennetz verbindet weltweit Waren und Märkte. Die 

Rickmers Gruppe ist als breit aufgestellter Dienstleister ein wichtiger 

und erfahrener Partner der internationalen maritimen Wirtschaft. 

 Zukunftsfähige Strukturen, innovative Technologien und eine inter-

nationale Präsenz verbinden sich mit dem Wert der rund 180-jährigen 

Tradition des Namens Rickmers.

Die Rickmers Anleihe –  
Informieren Sie sich jetzt!
Anleihe-Hotline: 040 / 609 411 422

www.rickmers.com/investors

8888,,,555%%––99,1122555%%%888888888888,,,,,,555555555%%%%%%%%%%%%%––99999999999,,,,,,11111122222225555555555%%%%%%%%%%%%%
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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)

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

Mrz 10 FV S 50 ja 6,50% BB+9)

(CR)

29,00 115,7% FMS *

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% B10)

(SR)

23,80 87,8% FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

Jul 11 FV S 75 ja 6,50% BB+9)

(CR)

24,10 74,4% FMS *

BDT Automation 

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

13 nein 8,13% B-8)

(CR)

63,80 21,6% CBS (AS), 

Dicama (LP)

**

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 75,00 18,1% BankM **

ARISTON 

(2016)

Immobilien 

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 80,00 16,6% nicht bekannt **

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 mstm DÜS 16 nein 7,25% B8)

(CR)

80,50 16,3% biw, GBC **

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% BBB-8)

(CR)

82,50 14,3% ipontix **

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

Jul 12 m:access 5 nein4) 7,25% BBB-8)

(CR)

81,00 13,4% Conmit ***

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 80,00 12,6% **

3W Power 

(2015)

Energie

A1A29T

Dez 10 Bondm 100 nein 9,25% CCC+8)

(S&P)

93,00 12,5% **

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein4) 7,50% 

+ Bonus

99,90 12,1% FMS ****

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

60 ja 7,75% BB10)

(SR)

87,00 12,1% CBS **

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,50% 85,00 12,1% Acon Actienbank **

Strenesse

(2014)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 98,40 11,4% CBS ***

Amadeus Vienna

(2014)

Immobilien

A1HJB5

Apr 13 FV FRA 14 ja 9,50% 98,50 11,3% Steubing ****

Estavis

(2014)

Immobilien

A1R08V

Feb 13 FV FRA 10 ja 11,00% 100,00 11,0% CBS ***

HPI 

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 n. bek. 9,00% 95,00 10,7% Süddeutsche 

Aktienbank

***

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 mstm DÜS 45 ja 7,75% B+8)

(CR)

92,60 10,1% Conpair **

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BB

(CR)

90,00 10,1% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

**

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

98,55 9,8% nicht bekannt **

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 6,88% A3)

(SR)

90,00 9,6% quirin Bank **
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Der richtige Platz für Kapitalanleger.
Werden Sie Mitglied der SdK.
Sie sichern sich diese Vorteile
•  Stärkung der eigenen Aktienrechte 

•  Kostenlose Rechtsinfo über unsere Hotline

•  Information zum Thema Anleihen und Aktien

•  Kostenloser Bezug der Zeitschriften „AnlegerPlus“, „AnlegerLand“ und Schwarzbuch Börse

• Einblick in unser SdK Realdepot

• Zugriff auf das SdK Vorteilsprogramm

Jetzt Mitglied werden!
Weitere Informationen zur Mitgliedschaft  

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)

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% BB-

(CR)

100,60 9,6% Fion ***

S.A.G. I 

(2015)

Energiedienstleistung 

A1E84A

Nov/Dez 10 Entry 

Standard

25 ja 6,25% BB+9) 

(CR)

93,25 9,3% Baader **

Adler Real Estate

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB

(SR)

98,20 9,2% CBS **

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

96,00 9,2% Fion **

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

90,00 9,1% Eigenemission **

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

98,78 8,8% CBS ***

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12 Bondm 30 ja 7,75% BBB-

(CR)

97,25 8,7% GBC **

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

Jul 11 Entry 

Standard

17 nein 7,50% BB+9) 

(CR)

96,00 8,7% Schnigge (AS), 

youmex (LP)

**

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

Okt 11 Bondm 3 nein 8,13% BB+8)

(CR)

98,50 8,6% FMS **

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

Mrz 13 FV FRA 40 nein4) 8,00% BB-

(CR)

99,50 8,4% Eigenemission **

Ausgabe 10, KW 19/20 2013

BOND GUIDE

S. 21

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

» Fortsetzung nächste Seite

» Fortsetzung – Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de 
frei sortierbar nach allen Parametern!

Anzeige

http://www.sdk.org


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)

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 mstm DÜS 10 ja 8,25% BBB8)

(CR)

100,00 8,3% Dicama ***

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

Mai 12 FV HH 20 nein 8,25% BB+3)

(CR)

100,20 8,2% Eigenemission ****

Constantin I

(2015)

Medien & Sport

A1EWS0

Okt 10 FV FRA 30 ja 9,00% 101,75 8,1% CBS **

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BBB3)9)

(CR)

98,00 8,0% Steubing **

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

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

(SR)

99,00 8,0% Eigenemission **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

15 ja 7,88% BB+

(CR)

99,50 8,0% VEM ***

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai 13 RM FFM 66 nein 8,00% BBB- 

(EH)

100,75 8,0% M.M. Warburg (AS), 

CBS

***

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 35 nein4) 7,25% BBB

(CR)

98,25 7,7% FMS ***

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12 Bondm 60 ja 8,50% BB8)

(CR)

103,50 7,7% Fion ***

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% BB8)

(CR)

103,50 7,6% Fion **

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

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

(EH)

100,00 7,5% Fion **

MBM

(2016)

Outdoor-Möbel

A1KRHM

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

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

99,00 7,5% Schnigge (AS), 

equinet (LP)

***

Admiral

(2019)

Fototechnik

A1K0XL

Nov 11 FV Berlin 20 nein 5,10% 88,00 7,4% nicht bekannt **

e.n.o. energy 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 8 nein 7,38% BB+8) 

(CR)

100,00 7,4% GBC, Bankhaus 

Neelmeyer

**

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

101,00 7,3% mwb Fairtrade **

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

15 nein 6,60% BBB-3)8)

(CR)

98,50 7,1% equinet ***

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 99,80 7,0% CBS **

PCC III

(2013)

Chemie, Energie, Log.

A1MA91

Jan 12 FV FRA 10 n. bek. 5,00% 99,00 7,0% nicht bekannt **

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% BB8)

(SR)

100,75 7,0% Conpair **

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

Sep 12 Bondm 35 ja 8,00% BB-

(CR)

103,60 7,0% Fion **

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

Mrz 12 Bondm 25 nein 7,75% BB+8)

(CR)

102,50 7,0% FMS **

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

35 ja 7,00% A-3)

(CR)

100,25 6,9% VEM **

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 101,15 6,9% nicht bekannt **
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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)

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 15 nein 8,50% BB+8)

(CR)

104,70 6,8% Dicama **

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB- 

(CR)

101,75 6,8% CBS ***

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

11 nein 7,75% BBB+3)8)

(CR)

103,50 6,8% VEM **

Carpevigo

(2017)

Erneuerbare Energien

A1PGWY

Jul 12 FV FRA 50 nein4) 7,25% 102,00 6,8% Eigenemission **

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

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

(SR)

106,70 6,7% ***

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

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

(SR)

106,90 6,7% *

Scholz 

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% BB8)

(EH)

106,40 6,5% CBS (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

**

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

Nov 10 FV S 25 ja 7,50% BBB+8)

(CR)

104,25 6,4% FMS **

Rena

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 Bondm 40 nein 7,00% BB8)

(EH)

101,50 6,3% Blättchen FA **

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 99,50 6,3% nicht bekannt *

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

104,50 6,2% Conpair **

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BBB-8)

(CR)

103,50 6,2% CBS **

MBB 

(2019)

Erneuerbare Energien 

A1TM7P

Mai 13 Entry 

Standard

72 nein 6,25% BBB3)

(CR)

100,40 6,2% Donner & Reuschel 

(AS), FMS (LP)

**

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A3)

(SR)

103,00 6,2% Rödl & Partner **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

25 nein 7,50% BBB+3)8)

(CR)

103,70 6,2% ICF **

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12 Entry 

Standard

26 nein 6,75% BBB

(CR)

102,00 6,2% Schnigge (AS), 

VEM (LP)

**

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 100,70 6,1% nicht bekannt *

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 7,00% BBB-

(CR)

104,05 5,9% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 102,05 5,9% nicht bekannt **

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 103,00 5,9% Acon Actienbank **

FC Schalke 04 

(2019)

Fußballverein 

A1ML4T

Jun 12 Entry 

Standard

35 nein 6,75% BB-8)

(CR)

104,45 5,9% equinet *

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 & 

Feb 13

Entry 

Standard

180 ja 7,13% BBB8)

(CR)

104,80 5,8% equinet **

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

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

(SR)

106,50 5,7% **

German Pellets

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

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

(CR)

104,75 5,4% quirin bank **
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(Rating-

agentur)6)
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Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Porr

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 103,50 5,1% CBS *

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

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

(SR)

107,40 5,1% Günther & Partner **

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

107,50 5,1% CBS **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

106,40 4,9% Blättchen FA **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% BB-

(CR)

110,34 4,9% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

106,80 4,8% Conpair *

Helma

(2015)

Bau

A1E8QQ

Dez 10 FV DÜS 10 ja 6,50% BBB9)

(CR)

104,00 4,8% Schnigge **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB+8)

(CR)

111,00 4,6% Schnigge **

DIC Asset

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11/Mrz 13 Prime 

Standard

100 ja 5,88% 103,50 4,6% Berenberg Bank **

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

107,75 4,4% IKB **

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB-

(EH)

111,35 4,4% IKB **

Nabaltec

(2015)

Chemie

A1EWL9

Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% BB10)

(SR) 

105,00 4,3% FMS **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB-

(CR)

112,65 4,1% IKB **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)

(SR)

109,00 4,0% Schnigge **

MS Spaichingen 

(2016)

Maschinenbau 

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8) 

(CR)

109,50 4,0% CBS **

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB

(EH)

110,73 4,0% Viscardi *

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

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

(CR)

106,10 3,9% FMS **

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% BBB-10)

(SR)

110,20 3,9% CBS **

SeniVita Sozial

(2016)

Immobilien

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

15 ja 6,50% BBB8)

(CR)

107,51 3,8% quirin bank **

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB8)

(CR)

110,25 3,5% Conpair **

Underberg

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

110,00 3,5% Conpair *

Dürr

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% BB10)

(SR)

109,50 3,0% **

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 107,70 3,0% Schnigge *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

103,02 2,0% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

**

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Nov 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody‘s)

105,18 1,4% CBS **
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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.
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Unternehmen
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Platzierung
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(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell
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Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA

(S&P)

100,89 0,9% Commerzbank, DZ 

Bank, JP Morgan

*

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

3,07 in Insolvenz mwb Fairtrade *

SIAG

(2016)

Stahlbau

A1KRAS

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

(S&P)

0,20 in Insolvenz IKB (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

*

SiC Processing

(2016)

Technologie

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV S 80 nein 7,13% D8) 

(CR)

2,80 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

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

(CR)

6,55 in Insolvenz FMS *

Summe 5.877

Median 30,0 7,3% BB+ 7,0%

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, mstm = Mittelstandsmarkt, RM = Regulierter Markt“;
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.
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