
Buchstabensalat

Liebe Leserinnen und Leser,

es ist ein Kreuz mit den Ratings. Davon können die Emitten-
ten sicher ein Lied singen. Erstaunlich dabei ist jedoch, dass 
nicht unbedingt das erste Rating ein Problem darstellt. Der 

Schuh drückt viel mehr beim Folgerating. Schnell geraten 

Unternehmen in einen Downgrade-Strudel. Dabei handelt 
es sich nicht etwa um ein branchenspezifisches Problem – das 
Downgrading grassiert in allen Branchen. 

Jüngst hat es Zamek getroffen: Vermeintliche Einmaleffekte 
haben dem Unternehmen die Suppe versalzen. Creditreform 

reagierte prompt mit einer Herabstufung von BB auf BB- 
(watch). Und auch ein starker Markenname wie Valensina 

oder Underberg – die aktuell mit BB- bewertet werden – 

schützt nicht davor. Ein wahres Bilderbuch-Downgrade legte 
das inzwischen insolvente Solarunternehmen SiC Processing 

hin: Von BBB+ ging es schrittweise runter auf „D“, wie 
„d“umm gelaufen. Eine weitere Herabstufung ist jetzt immer-

hin nicht mehr möglich.

Und wie reagiert der versierte Anleger darauf? Richtig: gar 
nicht! Während institutionelle Investoren aufgrund ihrer 

Anlagevorschriften mit Argusaugen auf Bonitätsnoten ach-
ten müssen, lassen sich private Anleger von dem Buchstaben-

salat nicht weiter irritieren. So scheint es zumindest, wirft 
man einen Blick auf die seit Monaten munter kletternden 
Kurse. 

Dort ist selten eine direkte Korrelation zwischen einem 
Downgrade und einem Kursrückgang festzustellen. Während 
im Fall von SiC neben dem Rating auch der Kurs runterging, 

notieren die anderen obengenannten Anleihen nach wie vor 

bei deutlich über 100%. Es bleibt dabei: (Folge-)Ratings 
sind also weiterhin – wie schon öfters hier moniert – keine 

sonderliche Hilfe. Anleger sind deshalb gut beraten, sich mit 
Hilfe kritischer Medien wie BondGuide ein eigenes Bild der 

Anleiheemittenten zu machen.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Maximiliane Worch
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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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Ausgabe

2/2013

Erscheint
14-tägig

KW 3/4

BOND GUIDE
Der Newsletter für Unternehmensanleihen

In dieser Ausgabe:



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

Wöhrl 

(2018/20)

Mode vsl. 

Feb 2013

vsl. ES vsl. 

20–30

vsl. 

6,00–6,75%

vsl. BB 

(EH)

Viscardi folgt

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

BayWa Agrar, Bau & 

Energie

2013 noch nicht 

bekannt

ca. 200 noch nicht 

bekannt

– noch nicht 

bekannt

folgt

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% –

Stauder, Karlsberg, Dürr, 

Nabaltec, Valensina, 

Underberg, MS Spaichingen, 

Katjes, Seidensticker

MTU, SAF-Holland, 

Berentzen, German Pellets, 

Reiff, Bastei Lübbe, KTG I, 

Helma, SeniVita

Hahn-Immobilien, 

Deutsche Börse
PCC III, Schneekoppe

5,5 bis 7% BeA

FC Schalke 04, Rena, 

Scholz, Ekosem I, 

e.n.o., FFK, Procar,

Wöhrl

Homann, Golfino, 

Golden Gate, 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%
Uniwheels, MAG, 

Air Berlin I & II

friedola, eterna, 

Sanochemia, ALBIS, 

Zamek, Ekosem II, GIF, 

Biogas Nord, Douro

Steilmann-Boecker, Mox, 

Laurèl, KTG Energie, 

posterXXL, Peach Property, 

hkw, MT-Energie, Mitec, 

Eyemaxx II, FlexStrom

MS Deutschland
Constantin, Carpevigo, 

MBM

> 8,5%
Centrosolar, 3W Power, 

Solen, Air Berlin III

René Lezard, Singulus, 

Solar8, BDT, 

Maritim Vertrieb, 

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

Royalbeach

getgoods.de –
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 11

equinet, Schnigge je 9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name Anzahl der Emissionen

FMS 15

Conpair 8

Fion 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name Anzahl der Emissionen

Biallas 19

IR.on 11

Better Orange 7

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Name Anzahl der Emissionen

FMS, Close Brothers Seydler je 12

Schnigge, Conpair je 8

Fion 5

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. 14-18) 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

Sandmann, lieber Sandmann, wann …

Nun, was also tun, wenn man davon ausgehen muss, 
dass gewisse Märkte in eine Übertreibungsblase 
hinein laufen, man sich selbst aber nicht zu frühzeitig 
von noch zu erwartenden Gewinnen abschneiden 
möchte (Internet 2000, Immobilien 2007)? Ganz so 
krass wie die genannten Beispiele geht’s bei Mittel-
standsanleihen noch nicht ab, aber man sollte zumin-
dest auf der Hut sein.

Seien wir ehrlich: Die Anzahl der Kurse über pari (100%) 

liegt auf Allzeithochniveau, mit SiC Processing hatten wir 

gera de den vierten Insolvenzfall und selbst einige Trüm-

meranleihen halten sich noch tapfer in einer Art Untoten-

bereich, wo man sich nicht sicher sein kann, ob das nur eine 
Finte ist und man kurz vor einer Grabschändung steht, wenn 
man sie zu handeln beabsichtigt, geschweige denn sie auch 

noch im Rahmen eines Musterdepots erwähnt/empfiehlt. 

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% 635 87,00 8.700 7,2% +43,1% 44 B

Constantin 
(2015)

Medien u. Sport 
A1E WS0

13.887 Aug/Sep 
2011

92,58 9,00% 1.921 103,00 15.450 12,9% +25,1% 74 A-

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 12.08.11 95,25 7,25% 1.060 108,00 10.800 9,0% +24,5% 76 B

DIC Asset 
(2016)

Immobilien 
A1K Q1N

9.210 26.08.11 92,10 5,88% 836 98,88 9.888 8,2% +16,4% 74 A-

Wienerberger 
(2017/unbegr.)

Baustoffe 
A0G 4X3

7.805 27.07.12 78,05 6,25% 313 88,00 8.800 7,3% +16,8% 26 B-

Air Berlin III 
(2014)

Logistik 
AB1 00C

10.305 Feb/Mrz 
2012

103,05 11,50% 1039 105,50 10.550 8,8% +12,5% 47 C+

GIF - Ges. für Ind. 
forschung (2016)

Automotive 
A1K 0FF

9.584 23.03.12 95,84 8,50% 719 100,00 10.000 8,3% +11,8% 44 B-

eterna Mode 
(2017)

Mode & Bekleidung 
A1R EXA

10.025 24.09.12 100,25 8,00% 277 101,30 10.130 8,4% +3,8% 18 C+

Ekosem Agrar II 
(2018)

Agrarwirtschaft 
A1R 0RZ

10.025 26.11.12 100,25 8,50% 131 104,30 10.430 8,7% +5,3% 8 A-

Schalke 04 
(2019)

Fußballverein 
A1M L4T

10.025 01.06.12 100,25 6,75% 441 101,40 10.140 8,4% +5,5% 34 B

Gesamt 96.916 7.372 104.888 87,3%

Durchschnitt 7,9% 15,8% 44,5

*) 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  104.888 EUR 

Liquidität  15.303 EUR 

Gesamtwert  120.191 EUR 

Wertänderung total  20.191 EUR 

seit Auflage August 2011 +20,2 %

seit Jahresbeginn: +2,3 %
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Nicht zuletzt: Alle unsere Depottitel liegen im Plus, d.h. 10:0, 

und auch das ist einigermaßen anormal. 

Einige Leserzuschriften ermahnen uns ja hin und wieder 

ob unserer kritischen Töne. Nichtsdestotrotz ist es nicht 

unse re Aufgabe hier, Lesern Sand in die Augen zu rieseln, 

speziell nicht, wenn sie Anregungen aus dem Musterdepot 

folgen. Vor diesem Hintergrund lautet unsere ehrliche Be-
stands aufnahme zu diesem Zeitpunkt, dass wir aktuell  keine 

besseren Ideen haben als die Musterdepotzusammensetzung, 

wie sie derzeit ist. Dass wir noch 13% Restliquidität vor-

halten, die nicht verzinst wird, ist ein notwendiges Übel. 

Nachdem die im letzten BondGuide erwähnte Windreich 

mit Frau Christiansen einmal mehr einen Schwenk in Rich-
tung Showgeschäft genommen hat, lassen wir unsere skiz-

zierte Idee vorsichtshalber dort, wo sie vorher war: am Ideen-

Pinboard.

Ausblick
Zugegeben, Ausharren bei einem Musterdepot wirkt 100% 
unspannend, selbst bei einem Anleihe-Depot. BondGuide-
Leser, die Teile oder das Ganze nachbilden, werden uns das 
aber vielleicht eines späten Tages noch danken. Die Moral von 

der Geschichte: Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen, 
Nachrichten verfolgen – BondGuide lesen.

Falko Bozicevic

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

50 Mio. €  April 2011
7,125 %  Inhaberschuldverschreibung  

2011 / 2016

50 Mio. €  April 2011
7,375 %  Inhaberschuldverschreibung  

2011 / 2016

20 Mio. €  (Aufstockung)  Juni 2012
7,125 %  Inhaberschuldverschreibung  

2011 / 2016

15 Mio. €  (Aufstockung)  Sep. 2012
7,375 %  Inhaberschuldverschreibung  

2011 / 2016

75 Mio. €  (Aufstockung)  Dez. 2010
7,25 %  Schuldverschreibung  

2010 / 2015

150 Mio. €  Sep. 2010
7,25 %  Schuldverschreibung  

2010 / 2015

Lösungen nach Maß

Debt Capital Markets
Thomas Kaufmann
T 069 92054-190

Close Brothers Seydler Bank AG  

Schillerstraße 27 – 29  
60313 Frankfurt am Main  
www.cbseydler.com

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

2011 / 2016

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

2012 / 2017

12 Mio. €  März 2012
7,25 %  Inhaberschuldverschreibung  

2012 / 2017

35 Mio. €  Mai 2012
7,75 %  Inhaberschuldverschreibung  

2012 / 2017

50 Mio. €  Okt. 2012
6,5 %  Inhaberschuldverschreibung  

2012 / 2017

Anzeige

Ausgabe 2, KW 3/4 2013

BOND GUIDE

S. 6

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

» Fortsetzung – Musterdepot

http://www.cbseydler.com


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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News 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

BayWa AG hegt Anleiheambitionen
Der auf die Kernsegmente Agrar, Bau und Energie speziali-

sierte BayWa-Konzern bereitet offenbar die Emission eines 
Corporate Bonds vor. „Wir denken darüber nach, eine Unter-
neh mensanleihe zu begeben“, bestätigte BayWa-Finanzvor-

stand Andreas Helber Mitte Januar in der FAZ. Dabei wollen 

die Münchner insbesondere das aktuell niedrige Zinsniveau 

und die günstigen Konditionen am Kapitalmarkt für eine 
mög liche Fremdkapitalaufnahme nutzen. Konkrete Emis sions-
details sowie Einzelheiten zur Ausgestaltung einer etwaigen 

Schuldverschreibung liegen zum gegenwärtigen Zeitpunkt 

zwar noch nicht vor, allerdings betonte Helber, dass bei der 
erwogenen Emission auf ein Rating verzichtet würde. Die 
im MDAX aktiennotierte BayWa-Gruppe hatte bereits im 
Herbst 2010 und 2011 Schuldscheindarlehen über 200 und 
220 Mio. EUR an institutionelle Investoren ausgereicht.

Hornbach: erneute Stippvisite am Bondmarkt
Die Hornbach-Baumarkt-AG, größter Teilkonzern der Horn-

bach Holding, hat sich jüngst dazu entschlossen, die ur-

sprünglich am 15. November 2014 endfällige Unternehmens-

anleihe – Emissionsvolumen: 250 Mio. EUR, Zinskupon: 
6,125% p.a. – mit Wirkung zum 25. Februar vorzeitig zurück-

zuzahlen. Die Tilgung soll gemäß den vertraglich vereinbar-
ten Kündigungsbedingungen zum Nominalbetrag erfolgen. 

Zudem sei beabsichtigt, die vorzeitige Ablösung der Schuld-

verschreibung durch die Begebung einer neuen langfristigen 
Unternehmensanleihe zu refinanzieren. Die Neuemission 
könnte zu günstigeren Konditionen bis spätestens zum Ende 
des Geschäftsjahres 2012/13 am 28. Februar am Bondmarkt 

platziert werden. Das in nominal 1.000 EUR gestückelte, 
nicht nachrangige Wertpapier wird derzeit zu 103% börsen-
gehandelt.

Zamek: an Jahresbilanz verbrüht
Die Günther Zamek Produktions- und Handelsgesellschaft 
mbH & Co. KG präsentierte kürzlich ihr Zahlenwerk für 
das Gesamtgeschäftsjahr 2011/12. Danach erlöste der Lebens-

mittellieferant im Berichtszeitraum ein kalorienarmes 

Der BayWa-Konzern ist in vielen Bereichen präsent – vielleicht auch bald am Bondmarkt?

Die Leitungen sind gelegt … und frische Anleihegelder können fließen.

Einmaleffekte versalzen Zamek gehörig die Suppe.

Ausgabe 2, KW 3/4 2013

BOND GUIDE

S. 8

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

»



Umsatz plus von 1,5% auf über 80 Mio. EUR. Während auch 

das EBITDA leicht auf 0,11 Mio. EUR zulegte, bescherten 
Einmaleffekte wie Streiks und die dadurch angefallenen Zusatz-
kosten für Produktion und Logistik den Düsseldorfern einen 

Nettoverlust von knapp 5 Mio. EUR. Im Zuge der nega tiven 

Ergebnisentwicklung senkte Creditreform das Un ter neh-
mens-Rating von vormals BB auf BB- (watch). Unter dessen 

beabsichtigt die Zamek-Gruppe die Expansion in Rich tung 

Osteuropa sowie ihr Standortoptimierungsprogramm wei-

terhin voranzutreiben. Im Mai 2012 emittierte Zamek eine 

fünfjährige Anleihe im Volumen von 35 Mio. EUR. Der im 
Düsseldorfer mittelstandsmarkt begebene 7,75%-Bond  notiert 

aktuell bei 94%.

Ekosem: Die Milch macht’s
Die Ekosem-Agrar GmbH, deutsche Holding der auf Milch-
produktion und Saatgutherstellung spezialisierten russischen 
Ekoniva-Gruppe, ist im abgelaufenen Geschäftsjahr zum zweit-

größten Milchproduzenten Russlands aufgestiegen. Insgesamt 
konnte der Agrarkonzern rund 84 Mio. Liter Milch erzeu-
gen – eine Steigerung von gut zwei Dritteln gegenüber 2011. 
Ursächlich für die deutlich erhöhte Milchleistung seien laut 
Ekosem Effizienzsteigerungen in den Betrieben sowie die Aus-
weitung der Milchkuhherde. Für 2013 erhofft sich Ekosem 
weiteres Wachstumspotenzial: Der russische Milchmarkt sei 
weiterhin stark von Importen abhängig. Auf Basis bereits ge-

schlossener Verträge rechne die Gesellschaft mit einem durch-

schnittlichen Milchpreis von etwa 0,44 EUR je Liter (+10% 

ggü. 2012). Ekosem ist mit zwei Mittelstandsanleihen im 
Bondm vertreten. Beide Agrar-Bonds mit Laufzeiten bis März 

2017 und Dezember 2018 notieren jeweils nahe Allzeithoch 

bei 107 und 104%.

Reiff kassiert Umsatzprognose
Die Reifenschmiede Albert Reiff GmbH + Co. KG hat ihre Um-
satzerwartungen im Wintergeschäft eigenen Angaben zufolge 
verfehlt. Wie das Unternehmen bekannt gab, lief das Geschäft 

mit Reifen und Autotechnik in den vergangenen Monaten 

schleppender als noch zu Beginn des vierten Quartals 2012 
angenommen. Insgesamt sei der Absatz 2012 in allen Produkt-

kategorien sowohl im Fach- als auch Großhandel rückläufig 
gewesen. Die Entwicklung entspräche dem allgemeinen Bran-

chentrend und decke sich mit der Einschätzung führender 

Verbände. Die Umsatz- und Geschäftsentwicklung im Bereich 
Technischer Handel hätte hingegen ein noch zufrieden-

stellendes Niveau erreicht. Das abschließend geprüfte 2012er 
Bilanzwerk wird im März veröffentlicht. Für 2013 rechnet das 

Familienunternehmen mit Konzernergebnissen über Vor jah res-

niveau. Ungeachtet der nur mäßig erwarteten Ergebnisse no-

tiert der 30 Mio.-EUR-Reiff-Bond bei 109% nach wie vor 
weit über pari.

Zyklisches Geschäft: Ein schwaches Wintergeschäft bremst die Reifenschmiede aus.

Go East: Ekosems Kuhherden erobern den russischen Milchmarkt.
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Windreich macht auf Tagesthema
Nach den Schlagzeilen der vergangenen Monate (siehe Bond-

Guide #26/2012) gelang der Windreich AG zuletzt ein wei-

terer „Coup“: Wie das Unternehmen unlängst mitteilte, werde 

Sabine Christiansen mit sofortiger Wirkung die Position der 
stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden bei Windreich 
beset zen und damit den bisherigen Stellvertreter im Kontroll-

gremium, Ralph Jacoby, ablösen. Dabei soll die Fernseh-
moderatorin dem Windkraft-Projektierer besonders mit ihrer 

Medienerfahrung beratend zur Seite stehen. „Aufgrund der ge-
stie genen Anforderungen in der Medien- und Öffentlichkeits-
arbeit möchten wir mit Sabine Christiansen die Expertise eines 

Medienprofis mit unserem Haus verknüpfen“, begründete 

PR-Coup, aber zumindest Tagesthema: Christiansen soll frischen Wind bringen.

Anzeige

Windreich-CEO Willi Balz die Entscheidung. Die beiden im 
Bondm gehandelten Windreich-Anleihen reagierten indes 

weitgehend unbeeindruckt auf die Umbesetzung und gehen 
derzeit zu 65 und 52% weiterhin nur mit deutlichen Abschlä-
gen auf ihren Nominalwert um.

SiC Processing: Anleihegläubigern droht Totalausfall
In einer Pressemeldung vom 14. Januar geht die Geschäfts-

führung der insolventen SiC Processing GmbH davon aus, 
dass die Planquote zur Befriedigung unbesicherter Gläubiger-

ansprüche – sofern überhaupt vorhanden – „erheblich“ unter-
halb des Börsenpreises der SiC-Anleihe liegen werde. Diese 
zunächst noch vorläufige Einschätzung sei Ausdruck des 

drama tischen Einbruchs der Solarindustrie und deren Aus-

wirkungen auf die Gesellschaft. Die Warnung kommt dem 

Eingeständnis eines Totalverlusts gleich. Die finale Planquote 
werde indes frühestens im Insolvenzplan festgelegt. Nach 
 Bekanntwerden der im aktuellen Sanierungsstadium eher un-

gewöhnlichen Mitteilung stürzte der 80 Mio.-EUR-Bond 

weitere 8 Punkte auf nur noch 5% ab. Inzwischen scheinen sich 
immer mehr Anleihegläubiger in einer Gemeinschaft zu orga-
nisieren. Ziel sei vorerst die Bestellung von Günther & Partner 
zum gemeinsamen Vertreter. Das Corporate Finance-Haus 

soll danach von Gleiss Lutz juristisch beraten werden. Unter-
dessen informierte der Solarzulieferer seine Eigner über den 

Verlust von mehr als der Hälfte des Eigenkapitals. Im Dezem-
ber stellte SiC Antrag auf Einleitung eines Schutzschirm-

verfahrens wegen drohender Zahlungsunfähigkeit.

BondGuide – der Newsletter für Unternehmensanleihen
14-tägig Analysen, Statistiken, Hintergründe

Jetzt anmelden! www.bondguide.de.

Nächste Erscheinungstermine: 8.2., 22.2., 8.3.
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 fi nden, die darin ein attrak-

tives Chance-Risiko-Profi l 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 Aufl age 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 
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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

11. Jan. 2013 
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Juni 2012

Steilmann-Boecker Fashion  

Point GmbH & Co. KG 

EUR 25.600.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Manager

Juni 2011

KTG Agrar AG

EUR 100.000.000

Inhaberschuldverschreibung II

Lead Institutional Sales

Dezember 2010

S.A.G. Solarstrom AG

EUR 25.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Lead Manager

September 2012

KTG Energie AG

EUR 25.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Sales Agent

November 2012

René Lezard

EUR 15.000.000

Inhaberschuldverschreibung

Sales Agent

Als Pionier im Mittelstandsmarkt ist youmex seit 2010 mit einem Platzierungsvolumen von über 400 Millionen Euro am Erfolg von  

30 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

Auszug unserer Referenzen:

Unternehmenswachstum vom  

Kapitalmarkt. Wir sind Ihr  

Spezialist für Mittelstandsanleihen!
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Interview mit 
Dr. Max Schott, 
Geschäftsführer, 
Vermögensverwaltung Sand und Schott GmbH

Der Markt für Mittelstandsanleihen bietet Chancen, 
birgt aber auch beträchtliche Risiken. Für Investoren 
ist es nicht leicht, die Spreu vom Weizen zu trennen. 
Im Gespräch erläutert Dr. Max Schott, Geschäftsfüh-
rer der Vermögensverwaltung Sand und Schott, nach 
welchen Kriterien er Anleihen auswählt und wie An-
leger sich vorzugsweise professionell verhalten.

BondGuide: Dr. Schott, der Markt für Mittelstandsanleihen 

hat sich im vergangenen Jahr positiv entwickelt, es gibt jedoch 
auch Übertreibungen. Wie geeignet sind Mittelstandsan-

leihen denn überhaupt für Privatanleger?
Schott: Der klassische konservative Investor steckt derzeit 
in einem Dilemma: Im Gegensatz zu früher, wo er bei Staats-

anleihen, offenen Immobilienfonds und Tagesgeld einen 

recht ordentlichen risikolosen Zins bekam, erhält er bei diesen 

Anlagen momentan sehr viel zinsloses Risiko. Bei langlaufen-
den Staatsanleihen kommt das akute Zinsänderungsrisiko 
hinzu. Bei offenen Immobilienfonds fällt es generell schwer, 

Kaufempfehlungen auszusprechen. Vor diesem Hintergrund 

sind Unternehmensanleihen schon ein probates Instrument 
zur Beimischung und Renditeoptimierung.

BondGuide: Welche Voraussetzungen sollten Anleger dabei 

mitbringen?
Schott: Wir halten drei Voraussetzungen für wichtig: Ers-

tens, die Anleger benötigen Sachkenntnisse. Man kann Unter-
nehmens anleihen nicht wie Tomaten beim Aldi kaufen, sondern 
muss die Spreu vom Weizen trennen. Es gibt gute und Katas-
tro phen-Anleihen, die Prospekte sind jedoch alle schön farbig. 
Zweitens sollte ein mittelfristiger Anlagehorizont vorhanden 
sein, also mindestens sieben Jahre. Denn dieser Markt unter-
liegt anderen Schwankungen als Festgeld oder kurzlaufende 

deutsche Staatsanleihen. Drittens sollten Anleger über ein 
mittelgroßes Anlagevolumen verfügen, also 250.000 EUR 

und mehr. Das Investorengeld fließt ja nicht nur in Anleihen, 
zudem bedarf es einer Diversifikation. Wir sehen hier zehn 
Anleihen als Mindestgröße, um über Branchen, Bonität und 

Laufzeit streuen zu können.

BondGuide: Was ist für Ihre Vermögensverwaltung eine 
attrak tive Mittelstandsanleihe?

Schott: Darüber könnte man ein Buch schreiben, ich möchte 

mich aber auf die wichtigsten vier Punkte beschränken. Wir 
meinen, dass das Unternehmen eine gute Bonität sowie eine 
längere Historie vorweisen sollte. Wichtig ist auch ein verläss-
liches Management mit solider Reputation und geringer 
Fluktuation. Und natürlich stellt sich auch die Frage: Zu 

 welchem Preis kann ich den Bond kaufen? Denn es gibt gute 
Unternehmen, deren Anleihen allerdings derzeit schon zu 

teuer sind.

BondGuide: Nach welchen Kriterien beurteilen Sie die 

Anlei hen bzw. Unternehmen?

Schott: Hier gibt es rund ein Dutzend Filterkriterien, ich 
möchte Ihnen nur die wichtigsten nennen: Die Anleihe sollte 

„Momentan eine große Blase  
bei guten Unternehmensanleihen“

BondGuide
Interview

Anleger sollten einige Voraussetzungen für erfolgreiche Bond-Investments mitbringen: aus rei-

chende Bonität, einige Sachkenntnisse und – Zeit. Foto: PantherMedia/Mazuryk Mykola
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» Fortsetzung – BondGuide-Interview

eine Restlaufzeit von drei bis sieben Jahren haben. Unter drei 

Jahren bekommen Sie keine attraktive Rendite; bei einem 

Zeitraum von mehr als sieben Jahren ist es schwierig, ein 

Unter nehmen richtig zu beurteilen. Die Eigenkapitalquote 
sollte nach Abzug der immateriellen Firmenwerte über 30% 

liegen und der Cashflow in den letzten Jahren positiv gewesen 
sein. Wir erwarten eine Schuldzinsendeckungsquote, die dem 

Faktor Zwei entspricht, so dass auch bei Wachstumsrückgängen 

die Zinszahlungen gesichert sind. Wir wollen Unternehmen 

kaufen, die expandieren, das heißt, es sollte ein Wachstum 
von 5% bis 25% pro Jahr erzielt werden. Und wir investieren 
nicht in eine Projektfinanzierung. Es sollte sich um ein 

bewähr tes Geschäftsmodell handeln, also kein Start -up, keine 

Restrukturierung und auch kein Management-Buyout.

BondGuide: Soweit die Theorie. Welche Anleihen halten Sie 
also derzeit für empfehlenswert? 

Schott: Bei den guten Unternehmensanleihen haben wir 
momentan eine große Blase. Wir kaufen deshalb aktuell 
nichts, da es an attraktiven Kursen fehlt. Lediglich zwei 

Anlei hen haben wir uns näher angeschaut. Das ist zum einen 
der Bond der Sanochemia Pharmazeutika AG. Er notiert 

 derzeit bei 99%. Zwar hat das Spezialpharmaunternehmen 
schlechtere Zahlen als erwartet vorgelegt, erzielt aber einen 
stabilen Cashflow und Gewinn. Die andere Anleihe ist von 

der IPSAK mbH. Die Gesellschaft ist durch das historische 

Salamander-Areal in Kornwestheim bekannt geworden. Der 
Bond ist durch Grundbucheintrag gesichert, notiert zwar 

schon bei 103%, kommt aber noch auf eine Rendite von über 
6% und hat auch nicht unter der WGF-Insolvenz gelitten. 

BondGuide: Herr Dr. Schott, vielen Dank für das interes-

sante Gespräch!

Das Interview führte Thomas Müncher.

Das gesamte Interview 

lesen Sie auf 

www.bondguide.de

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)

„Die Unternehmer unter den Bankern“
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€25 Mio.
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7,5% Corporate Bond
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Mai 2012

6,75% Corporate Bond
€30 Mio. 
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8,5% Corporate Bond
€60 Mio. 

Lead Manager
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Platz 1Aktien AnalystenAward 2011der Börsen-Zeitung

6,75% Corporate Bond
€35 Mio.

Sole Lead Manager
Sole BookrunnerPl
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Jun 2012

Anzeige
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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)

42,10 45,5% FMS *

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

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

(CR)

63,50 33,2% FMS ***

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

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

(CR)

50,75 31,7% FMS ***

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 70,00 21,2% nicht bekannt ***

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 66,00 17,9% **

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 77,50 15,6% BankM **

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

60 ja 7,75% BB10)

(SR)

80,85 14,1% CBS ***

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,50% 85,40 11,7% Acon Actienbank ***

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 Entry 

Standard

17 nein 7,50% BB+8)

(CR)

87,00 11,3% Schnigge (AS), 

youmex (LP)

***

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

96,00 10,7% nicht bekannt **

3W Power 

(2015)

Energie

A1A29T

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

(S&P)

97,00 10,5% **

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 Entry 

Standard

25 ja 6,25% BB+8)

(CR)

90,00 10,4% Baader ***

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 nein4) 9,00% 99,95 9,1% Süddeutsche 

Aktienbank

***

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

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

(CR)

99,10 8,9% Eigenemission ***

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BB

(CR)

95,45 8,8% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

***

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

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

(CR)

98,00 8,7% FMS **

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12 Bondm 30 ja 7,75% BBB-

(CR)

97,00 8,7% GBC ***

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

13 nein 8,13% BB+

(CR)

97,75 8,7% CBS (AS), 

Dicama (LP)

***

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

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

(SR)

105,10 8,5% ***

GIF - Ges. für Ind.

forschung (2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 15 nein 8,50% BB+8)

(CR)

100,35 8,3% Dicama ***

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

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

(SR)

100,45 8,3% **

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

Mai 12 mstm DÜS 35 ja 7,75% BB-8)

(CR)

98,00 8,3% Conpair **

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

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

(SR)

98,00 8,3% Eigenemission **

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% BBB-8)

(CR)

100,00 8,2% ipontix ***

friedola

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% BB

(CR)

96,80 8,2% Conpair **
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hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 mstm DÜS 10 ja 8,25% BBB8)

(CR)

100,50 8,1% Dicama ***

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

98,90 7,9% Fion ***

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 6,88% A3)

(SR)

96,30 7,8% quirin Bank **

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

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

(EH)

99,25 7,7% Fion **

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

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

(CR)

100,00 7,7% FMS **

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12 Bondm 60 ja 8,50% BB+

(CR)

103,55 7,7% Fion ***

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

100,00 7,6% mwb Fairtrade **

Constantin

(2015)

Medien & Sport

A1EWS0

Okt 10 FV FRA 30 ja 9,00% 103,25 7,6% CBS ****

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

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

(SR)

102,75 7,5% **

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

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

(CR)

99,08 7,5% Conmit ***

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

11 nein 7,75% BBB+3)

(CR)

101,00 7,5% VEM Aktienbank ***

MBM

(2016)

Outdoor-Möbel

A1KRHM

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

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

97,90 7,3% equinet ***

Carpevigo

(2017)

Erneuerbare Energien

A1PGWY

Jul 12 FV FRA 50 nein4) 7,25% 100,00 7,3% Bankhaus Martin **

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,25% BBB-

(CR)

100,20 7,2% Schnigge (AS), 

equinet (LP)

***

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 35 nein4) 7,25% BBB

(CR)

100,55 7,1% FMS ***

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BBB

(CR)

100,55 7,1% CBS ***

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

Sep 12 Bondm 35 ja 8,00% BB-

(CR)

103,65 7,0% Fion ***

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12 Entry 

Standard

26 nein 6,75% BBB

(CR)

98,93 7,0% Schnigge (AS), 

VEM (LP)

***

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt/Nov 12 FV Berlin & 

HH-H

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

Rena

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 Bondm 40 nein 7,00% BB8)

(EH)

100,05 7,0% Blättchen FA *

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

16 nein 7,00% A-3)

(CR)

100,25 6,9% VEM Aktienbank *

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 Entry 

Standard

100 ja 7,13% BBB8)

(CR)

100,56 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

**

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,50 6,8% nicht bekannt **

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% BB+

(CR)

107,00 6,7% Fion **

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 101,59 6,7% Acon Actienbank ***
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Scholz

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12 Entry 

Standard

150 ja 8,50% BB8)

(EH)

106,25 6,7% CBS (AS), Blätt-

chen & Part. (LP)

**

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

103,65 6,6% FMS ***

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12 Entry 

Standard

35 nein 6,75% BB

(CR)

101,45 6,5% equinet **

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

99,20 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 **

DIC Asset

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11 Entry 

Standard

70 nein 5,88% 98,90 6,2% Berenberg Bank ***

Admiral

(2019)

Fototechnik

A1K0XL

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

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

104,00 6,2% ICF ***

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% BBB-

(CR)

104,25 6,1% CBS **

Anzeige

Geschäftsberichte kostenlos direkt nach Hause bestellen.

Soeben eingetroffen:

Pankl Racing Systems AG / Geschäftsbericht 2011 
L-Konzept Holding AG / Geschäftsbericht 2011
ADM Hamburg AG / Geschäftsbericht 2011

Weitere Informationen: Kristina Weber, weber@goingpublic.de

www.geschaeftsbericht-service.de

• Aktuelle Geschäftsberichte von zahlreichen 
börsennotierten Aktiengesellschaften

• Kostenlose, einfache Bestellung ohne Anmeldung

• Lieferzeit nur 2 Werktage

• Sammelbestellungen möglich

GoingPublic Media AG   •   Hofmannstr. 7a   •   81379 München   •   Tel.: +49 (0)89-2000 339-0   •   Fax: +49 (0)89-2000 339-39
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FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 mstm DÜS 16 nein 7,25% BB+8)

(CR)

104,00 6,0% biw, GBC **

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A3)

(SR)

104,25 6,0% Rödl & Partner ***

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 7,00% BBB-

(CR)

104,30 5,9% CBS (AS), 

Conpair (LP)

***

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BBB3)8)

(CR)

100,95 5,9% Steubing ***

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 101,95 5,7% nicht bekannt *

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 102,00 5,7% nicht bekannt *

Porr

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 101,90 5,7% CBS **

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 30 nein 7,75% BB+8)

(CR)

107,00 5,6% Conpair **

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

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

(SR)

107,00 5,5% Günther & Partner **

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

105,75 5,4% Conpair **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% BB-

(CR)

108,90 5,3% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB-

(EH)

108,00 5,2% IKB **

German Pellets

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

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

(CR)

106,00 5,1% quirin bank **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB-

(CR)

110,00 4,9% IKB **

MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BB8)

(EH)

108,00 4,7% CBS **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BBB8)

(CR)

107,85 4,6% Blättchen FA **

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 104,41 4,6% Schnigge *

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

108,00 4,6% IKB **

Nabaltec 

(2015)

Chemie

A1EWL9

Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% BB10)

(SR) 

104,80 4,6% FMS **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB+8)

(CR)

112,00 4,6% Schnigge **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)

(SR)

107,60 4,5% Schnigge ***

Helma

(2015)

Bau

A1E8QQ

Dez 10 FV DÜS 10 ja 6,50% BBB9)

(CR)

106,00 4,2% Schnigge **

Underberg

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

108,70 4,2% Conpair **

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% BBB-10)

(SR)

110,00 4,1% CBS **

SeniVita Sozial

(2016)

Immobilien

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

15 ja 6,50% BBB+8)

(CR)

108,00 3,9% quirin bank **

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

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

(CR)

107,00 3,9% FMS *

PCC III

(2013)

Chemie, Energie, Log.

A1MA91

Jan 12 FV FRA 10 nein4) 5,00% 101,00 3,9% nicht bekannt **
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» Fortsetzung – Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
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Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB8)

(CR)

110,50 3,7% Conpair **

Dürr

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% BB10)

(SR)

111,50 2,7% *

Deutsche Börse

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

101,37 2,2% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

**

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Nov 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody’s)

104,09 2,0% CBS **

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

3,38 in Insolvenz mwb Fairtrade *

SIAG

(2016)

Stahlbau

A1KRAS

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

(S&P)

3,48 in Insolvenz IKB (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

**

SiC Processing

(2016)

Technologie

A1H3HQ

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

(CR)

5,20 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.
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