
Sieben Fässer Wein

Liebe Leserinnen und Leser,

pünktlich zum Siebenschläfer am 27. Juni hat sich eine  dichte 
Wolkendecke über Deutschland breitgemacht. Frankfurt: 
Regen. Die Emissionstätigkeit hält. 

Wenn Siebenschläfertag noch eine Bedeutung hat, dann 
stehen uns weitere sieben umtriebige Wochen bevor, sagt 
die bekannte Bauernregel. Beim Klima passt’s meistens nicht 

wirklich, dafür vielleicht in Bezug auf die Börse? Etwa keine 

Sommerpause dieses Jahr? Doch, sicher. Wie zuletzt in 
Kalenderwoche 25 und 26 kann – und sollte – es nicht weiter-

gehen. Selbst die BaFin stöhnt. Potenzielle Emittenten müs-
sen bereits Verzögerungen bei ihren Prospektbilligungen ein-

planen, die ach so ausgeklügelten Emissionsfahrpläne geraten 

durcheinander.

Derweil, München: Die Sonne brennt. Die Emissionstätigkeit 
hält. Die war zwar bislang gar nicht richtig da, aber mit Wal-

lenborn Adria Wind und BioEnergie Taufkirchen könnte 
Spätstarter m:access bonds in Kürze immerhin seine Anzahl 

notierter Mittelstandsanleihen praktisch verdoppeln. Erste 

Achtungserfolge. Hoffentlich nicht nur deshalb, weil die eta-

blierten Drei (Entry Standard, Bondm, mittelstandsmarkt) 
derzeit keine freien Zeichnungsfenster mehr bieten können.

Düsseldorf: mal wieder Wind. Die Emissionstätigkeit hält. 

Sogar der seit einiger Zeit in Ungnade gefallene Bondm zieht 

wieder an, wenn auch weit hinter dem Frankfurter Entry 
Standard. Aber immerhin. Stuttgart eist sich los vom Image 
des Auffangbeckens finanzschwacher Solartitel. Sind ja in-

zwischen auch fast alle raus. Die Öffnung für Immobilien titel 

– heute eine der wichtigsten Branchen, aus denen Emitten-
ten stammen – hat sich als überfällig erwiesen. Die Richtung 
stimmt wieder.

Nun gut, die Überschrift passt dieses Mal nicht zum Text. 
Mal wieder, sagt die Lektorin. Wir wollten Sie nur neugierig 
machen, und „Sieben Fässer Wein“ klingt wesentlich anzie-

hender als „Siebenschläfer“ – daher dieser kleine journalisti-
sche Griff in die Trickkiste …

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
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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

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler beendet ES 30 8,75% BB (CR); 

BB- (SR)

Schnigge, 

Dicama

**** BondGuide #12/2013 

15

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 17.–28.6. FV DÜS 10 9,00% Eigenemission – BondGuide #10/2013 

6

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 20.6.–1.7. Bondm 30–35 6,00% BBB 

(CR)

Donner & Reuschel, 

equinet

*** BondGuide #12/2013 

9

Peine 

(2018)

Mode 24.6.–3.7. Bondm 20 8,00% BB- 

(CR)

FMS *** BondGuide #13/2013 

18

paragon 

(2018)

Automobil-

zulieferer

25.–28.6. ES 20 7,25% BB+ 

(CR)

CBS *** BondGuide #13/2013 

12

Deutsche Rohstoff AG 

(2018)

Rohstoffe 26.6.–9.7. ES 100 8,00% BB+ 

(CR)

ICF Kursmakler **** BondGuide #13/2013 

13

RENA II 

(2018)

Maschinenbau 28.6.–9.7. ES 40 

(+10 optional)

8,25% BB 

(EH)

IKB, WGZ, 

Steubing

***** BondGuide #13/2013 

16

German Pellets II 

(2018)

Holzbrennstoffe 1.–5.7. Bondm 50 7,25% BBB 

(CR)

quirin bank **** BondGuide #13/2013 

14

Euroboden 

(2018)

Immobilien 1.–12.7. mstm 15 7,38% BB 

(CR)

mwb fairtrade ***

Wallenborn 

(2018)

Erneuerbare 

Energien

Juli m:access 80 noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

folgt BondGuide #10/2013 

10

DIC Asset 

(2018)

Immobilien vsl.  

Anfang Juli

PS mind. 75 vs.

6–6,5%

Bankhaus Lampe, 

Baader Bank

*** BondGuide #13/2013 

15

Porr  II Bau vsl. Q3 ES 100 noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

Steubing folgt BondGuide #12/2013 

7

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
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Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 5,5% BeA
Karlsberg, Wöhrl, Dürr, 

Nabaltec, Katjes

MTU, SAF-Holland, KTG I, 

Bastei Lübbe, SeniVita, Golfino, 

Reiff, MS Spaichingen, Helma

Hahn-Immobilien, 

Deutsche Börse I & II

PORR, DIC Asset, 

Edel, Schneekoppe

5,5 bis 7% Uniwheels

Stauder, Karlie, FC Schalke 04, 

Underberg, Rena, Sanha, Mitec, 

Seidensticker, Procar

S&T, Homann, Berentzen, MBB, 

Eyemaxx I, Steilmann-Boecker, 

KTG II, German Pellets, ETL, 

Cloud No. 7

Enterprise, IPSAK, 

Stern Immobilien

Energiekontor I & II, 

PCC I & III, Carpevigo,

DIC Asset II

7 bis 8,5%
Air Berlin I, II & III, 

More & More

Photon Energy, Sanochemia, ALBIS, 

Ekosem I & II, Valensina, friedola, 

DF Deutsche Forfait, Royalbeach, 

Eyemaxx III, GIF, Douro, Peine, 

paragon, Rena II, 

Deutsche Rohstoff, Euroboden

Mox, PNE, Peach Property, 

AVW Grund, hkw, KTG Energie, 

Laurèl, Eyemaxx II,

German Pellets II

-
Constantin I & II, MBM, 

Admiral, PCC II

> 8,5%

Centrosolar, Alno, 

3W Power, Zamek, 

BDT, gamigo, 

FFK, MAG

Hallhuber, René Lezard, Rickmers, 

Ekotechnika, eterna, Adler Real Estate, 

Singulus, posterXXL, Scholz, Solar8, 

Maritim Vertrieb, Windreich I & II, 

S.A.G. I & II, e.n.o., Metalcorp

getgoods.de, Golden Gate, 

MT-Energie, 

Amadeus Immobilien 

MS Deutschland

ARISTON, Exer D, 

Travel24, Identec, Estavis, 

HPI, Sanders, Strenesse, 

Timeless Homes

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 24 40 6 2 15 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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THE 
WET PROCESSING 
COMPANY

Weltweiter Wachstumsmarkt  

Wasseraufbereitung

DIE RENA-ANLEIHE 2013
Börse Frankfurt
Zinssatz p.a. 

 Zeichnung ab 1.000 EUR ab  
26.06.2013 auf www.rena-anleihe.de

zeit: 5 Jahre

Fertigungsmaschinen-  
und Anlagenbauunternehmen

Führend in 
 Wasseraufbereitung
 Erneuerbare Energien   
 Medizintechnik, Pharma, Lebensmittel 

Öffentliches Angebot aufgrund des gebilligten Wertpapier-
prospekts einsehbar unter www.rena-anleihe.de

Mehr unter:  
www.rena-anleihe.de

8,25 %
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

TOP 3 Kanzleien:

Name Anzahl der Emissionen

Norton Rose 30

Heuking Kühn Lüer Wojtek 15

Mayrhofer & Partner 9

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 30

youmex 15

equinet 12

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name Anzahl der Emissionen

FMS 15

Conpair 11

Fion 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name Anzahl der Emissionen

Biallas 20

IR.on 14

Better Orange 10

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 21

FMS 12

Conpair 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. 20–24) notierten 

Anleihen.

Anzeige

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  
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BondGuide
Muster-
depot

Halbzeit

Das erste Halbjahr ist rum. Damit ist amtlich: 6,1% hat 
das BondGuide-Musterdepot seit Jahresanfang 
zugelegt. Seit Juni schwächeln die Kurse zwar ins-
gesamt etwas – kein Problem jedoch, wenn man 
genü gend renditestarke Titel hat.

Der durchschnittliche Kupon unserer aktuellen zehn Titel 
beträgt 8,3%, was bereits stark überdurchschnittlich ist. Der 
gewichtete Kupon, der die beiden Übergewichtungen in Air 
Berlin III und Ekotechnika berücksichtigt, erreicht indes 
sogar 9,0%. Diesen haben wir im Zuge steigender Anleihe-
kurse – und damit fallender Renditen – sukzessive weiter 
erhöht. DIC Asset und die österreichische Wienerberger mit 

5,88 bzw. 6,5% sind Ausreißer nach unten. 

Aufgrund der zuletzt etwas schwächelnden Anleihekurse – 
durch die Bank weg – gewinnen die Kupons bzw. die laufen-

de Verzinsung klar an Bedeutung. Wir sprechen hier schließ-

lich von Anleihen. Der Anteil der Zinserträge am  Gesamtplus 
erhöht sich damit auf jetzt 37%. Bis vor Kurzem betrug er 

weniger als 1/3. Wir hatten schon öfters an dieser Stelle 

prognos tiziert, dass mittelfristig „eigentlich“ ein Verhältnis 
von 50:50 gesund und daher zu erwarten wäre. 

Nachtrag:
Unsere im letzten BondGuide #12/2013 durchgeführte Eko-
technika-Aufstockung um 1/3 auf jetzt 15.000 EUR nominal 
blieb bei 99,75% plus 25 EUR Gebühren. Wie immer zum 
Schlusskurs Freitagabend, so dass wir keinerlei Vorlauf gegen-

über  Lesern haben.

Ausblick
Kein Grund für Veränderungen, wir halten 14% Liquidität 
vor. Bei ganz interessanten Neuemissionen könnten wir 
 zuschlagen – aktuell etwas zu viel Quantität und zu wenig 

Qualität, um wirklich aktiv werden zu müssen.

Falko Bozicevic

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011  100.000 EUR 

Wertpapiere  107.225 EUR 

Liquidität  17.431 EUR 

Gesamtwert  124.656 EUR 

Wertänderung total  24.656 EUR 

seit Auflage August 2011 +24,7%

seit Jahresbeginn: +6,1%

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 23.3.12 65,25 7,50% 952 92,00 9.200 7,4% +55,6% 66 B

Constantin I 
(2015)

Medien u. Sport 
A1E WS0

6.481 Aug/Sep 11 92,58 9,00% 1.163 101,50 7.105 5,7% +27,6% 96 C+

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 12.8.11 95,25 7,25% 1.366 107,75 10.775 8,6% +27,5% 98 A-

Wienerberger 
(2017/unbegr.)

Baustoffe 
A0G 4X3

7.805 27.7.12 78,05 6,50% 600 90,25 9.025 7,2% +23,3% 48 B

DIC Asset 
(2016)

Immobilien 
A1K Q1N

9.210 26.8.11 92,10 5,88% 1.085 101,50 10.150 8,1% +22,0% 96 A-

GIF 
(2016)

Automotive 
A1K 0FF

9.584 23.3.12 95,84 8,50% 1.079 103,60 10.360 8,3% +19,4% 66 B-

Air Berlin III 
(2014)

Logistik 
AB1 00C

15.617 Feb/Mrz 12, 
Feb 13

104,11 11,50% 1.758 104,40 15.660 12,6% +11,5% 53 C+

Ekosem Agrar II 
(2018)

Agrarwirtschaft 
A1R 0RZ

10.025 26.11.12 100,25 8,50% 490 102,50 10.250 8,2% +7,1% 30 B-

Maritim Vertrieb 
(2014)

Schleppschiffe 
A1M LY9

9.925 8.2.13 99,25 8,25% 317 98,50 9.850 7,9% +2,4% 20 B+

Ekotechnika 
(2018)

Landtechnik 
A1R 1A1

15.012 29.4.13 100,08 9,75% 225 99,00 14.850 11,9% +0,4% 8 B-

Gesamt 99.709 9.036 107.225 86,0%

Durchschnitt 8,3% +16,6% 58,1
*) in EUR

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

BondGuide Musterdepot
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Der rechtlich maßgebliche Wertpapierprospekt ist kostenfrei unter www.peinegmbh.com 

oder über die PEINE GmbH, Rheinstraße 49, 26382 Wilhelmshaven erhältlich.

Informieren Sie sich Mo. - Fr. von 9 bis 17 Uhr kostenfrei innerhalb Deutschlands 
und Österreichs unter 00800 - 4000 2121 oder unter www.peinegmbh.com

» Laufzeit: 5 Jahre

» Rückgabekurs: 100 %

» Einlage: ab 1.000 Euro

» Emissionsstart: 24.06.2013

BARUTTI
MASTERHAND
BOND

Die Unternehmensanleihe der PEINE GmbH

FESTZINS 

8,00 % 
p. a.

TAILORED TO SUIT A MAN‘S WORLD.

PEINE GmbH

Mit unserer Anleihe investieren Sie in deutsche Textiltradition und starke Qualitäts-

marken. Die PEINE GmbH gehört mit nahezu 1.500 aktiven Kunden in etwa 40 Ländern 

und einer Exportquote von 50 Prozent zu den führenden europäischen Spezialisten für 

anspruchsvolle Herrenmode.

gelistet in
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News 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

eterna „entrümpelt“ Passivseite
Die eterna Mode Holding GmbH hat ihre fünfjährige Mit-

telstandsanleihe erfolgreich aufgestockt. Wie der Passauer 
Hemden- und Blusenhersteller zu Wochenbeginn mitteilte, 
wurden die neuen Stücke im Wert von 20 Mio. EUR an 

Institutionelle ausgereicht. Das Gesamtvolumen der im 

September vorigen Jahres in Bondm begebenen Anleihe 

erhöht sich damit auf 55 Mio. EUR. Es gelten die gleichen 
Bedingungen: 8%-Kupon, 1.000er-Stückelung und Lauf-
zeit bis Oktober 2017. Mit den frischen Geldern will eterna 

einen bestehenden Konsortialkredit über 27 Mio. EUR ab-

lösen. Hierfür werden zusätzlich 5 Mio. EUR über einen 
neuen Kredit finanziert, die restlichen 2 Mio. EUR leistet 
die Modefirma aus dem Cashflow. Erst kürzlich hatte eterna 
mit Eigentümer Quadriga Capital eine Vereinbarung zum 

Rangrücktritt des bestehenden Gesellschafterdarlehens sowie 
zur Kapitalbelassung geschlossen. Danach tritt der 28-Mio.-
EUR-Kredit in der Fälligkeit hinter die Befriedigung anderer 

Gläubiger, insbesondere der Anleiheinhaber, zurück. Die 

Kapitalbelassung sieht zudem vor, dass das Gesellschafter-

darlehen so lange zins- und tilgungsfrei gestellt wird, bis der 
eterna-Bond getilgt ist.

Dürr erweitert Technologieportfolio
Der im MDAX aktiennotierte Dürr-Konzern strebt rück-

wirkend zum 1. Juni die Übernahme des Umwelttechnik-

spezialisten Luft- und Thermotechnik Bayreuth GmbH 

(LTB) an. Mit dem Distressed Merger, der via Asset Deal 
 ohne Schuldenübernahme vollzogen werden soll, stärkt der 
Anlagen- und Maschinenbauer eigenen Aussagen zufolge 

 seine Marktstellung in der Abluftreinigungstechnik und 
erwei tert sein Technologieportfolio im Bereich Clean Tech-
nology Systems. „Der LTB-Erwerb ist ein weiterer Schritt 

beim strategischen Ausbau unserer Aktivitäten in der 

 Umwelt- und Energieeffizienztechnik. Mit LTB erhalten wir 

Zugriff auf innovative Technologien zur Abrundung unseres 
Angebotsspektrums und erschließen neue Marktsegmente“, 
erklärt CFO Ralph Heuwing. Die Transaktion steht noch 

 unter dem Vorbehalt der kartellrechtlichen Genehmigung. 
LTB hatte im März Insolvenz angemeldet, nachdem es bei 
Großprojekten zu Mehraufwendungen und Verzögerungen 

gekommen war.

Karlie und Metalcorp: mit mäßigen Bonddebüts
Vor der Sommerpause hat sich das Marktumfeld für Mittel-
standsanleihen abgekühlt. Angesichts der jüngsten Emissions-

flut scheint der Markt allmählich gesättigt und Investoren 

Saubere Verhältnisse: Mit dem LTB-Kauf erweitert Dürr seine Expertise im Bereich 

Cleantech.

Anleiheaufstockung, Kredittilgung, Nachrang – eternas „Karten“ werden neu gemischt.

Foto: Panthermedia/Walter J. Pilsak
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bei ihren Engagements dementsprechend wählerisch. So hat-

ten zuletzt auch die Karlie Group und die Metalcorp Group 
bei der Ausgabe ihrer jeweiligen Schuldverschreibungen 

offenbar einen schweren Stand bei Investoren: Die auf 

Heimtierbedarf spezialisierte Karlie Group ging bei der 
Platzierung ihrer 6,75%-Anleihe über die volle Distanz der 
viertägigen börslichen Angebotsfrist (18.–21.6.) und konnte mit 

5,9 Mio. EUR nur ein Fünftel der ursprünglich ange peil ten 

30 Mio. EUR einsammeln. Trotz des nur unbefriedigenden 

Ergebnisses ist das Management zuversichtlich, das Ziel-
volumen bis zum Ende der prospektierten Zeichnungsfrist 
im Juni 2014 vollständig ausreichen zu können, so Karlie. Die 

Handelsaufnahme des fünfjährigen Wertpapiers im Entry 
Standard für Anleihen erfolgte am 25. Juni. Begleitet wurde 

das IBO von Viscardi als Sole Bookrunner und Blättchen & 
Partner als Listing Partner der Deutschen Börse. Der Metall-
händler Metalcorp beendete das öffentliche Angebot zu sei-

ner 30-Mio.-EUR-Emission planmäßig zu Wochenbeginn 

(12.–25.6.). Das  final platzierte Volumen stand bei Redak-
tionsschluss (25.6.) allerdings noch nicht fest. Am Donners-
tag startete der 8,75%-Bond im Entry Standard. Das Listing 
wurde von Dicama als Lead Arranger und Listing Partner 

sowie von Schnigge als Global Coordinator und Bookrunner 
unterstützt.

Alpine: Firmenpleite mit Ansage
Die österreichische Alpine Holding ist pleite. Zuvor in-
formierte der angeschlagene Baukonzern, dass die außer-

gerichtliche Sanierung „trotz beträchtlicher Unterstützung 

der finanzierenden Banken und intensiver Bemühungen 

Die Neuemissionswelle rollt weiter, doch Investoren prüfen nun zweimal, bevor sie zugreifen.

Foto: Panthermedia/Ignacio Gonzalez Prado
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Anzeige

des Eigentümers“ nicht gelungen sei. Die Maßnahmen zur 
Umsetzung des erarbeiteten Sanierungskonzepts seien abge-

brochen worden. Alpine kämpfte seit mehreren Mo na-
ten ums Überleben. Im März konnten die Österreicher kurz 

aufatmen, hatte man sich doch zusammen mit den  Gläubigern 
und dem spanischen Mutterkonzern FCC auf ein Rettungs-
paket geeinigt. Neben einem Forderungsverzicht und einer 

Finanzspritze sollte Alpine vor allem das rasche Wachstum der 
letzten Jahre durch Zukäufe rückgängig machen und sich auf 

die Kernmärkte Österreich oder Deutschland fokussieren. 

Der geplante Verkauf der Töchter verlief  zuletzt aber nur 
schleppend, weswegen Alpine weitere Unterstützung benö-

tigte. Die drei Alpine-Anleihen im Gesamt volumen von  
290 Mio. EUR und Kupons von 5,25 und 6% wurden in-

zwischen vom Handel ausgesetzt. Unterdessen hat auch Porr 
seine Pläne zur Emission einer neuen Unternehmensanleihe 
für unbestimmte Zeit auf Eis gelegt. Me dienberichten zu-
folge begründete der Baukonzern die Entscheidung damit, 

dass das derzeitige Börsenumfeld weniger gut sei als zunächst 

erwartet, so dass kein interessanter Zinssatz zu erzielen sei. 
Zudem benötigen die Österreicher das  frische Kapital aktuell 

nicht.

Alpine hat den Absprung nicht geschafft – eine Zerschlagung scheint beschlossene Sache.

Kostenlose Newsletter

Hofmannstr. 7a, 81379 München, Tel. 089-2000 339-0

IP     im Fokus
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14-tägig. Freitags.

Monatlicher Newsletter mit Highlights aus 
den Life Sciences. 
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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 3 Jahren mit einem Platzierungs-
volumen von über 600 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

youmex
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Quick 
Check

Der im Prime Standard aktiennotierte Automobilzulie-
ferer paragon emittiert eine Unternehmensanleihe im 
Gesamtwert von bis zu 20 Mio. EUR. Ausgestattet ist 
der in nominal 1.000 EUR gestückelte Bond mit einem 
durchschnittlichen Kupon von 7,25% p.a. und der 
gewohnten Laufzeit von fünf Jahren. Es gelten die 
üblichen Schutzklauseln. Die börsliche Angebotsfrist 
läuft voraussichtlich vom 25. bis 28. Juni (vorzeitige 
Schließung vorbehalten). Im Anschluss ist die Han-
delsaufnahme im Entry Standard für Anleihen der Frank-
furter Wertpapierbörse vorgesehen, Ausgabe- und 
Valutatag ist der 2. Juli. Die Close Brothers Seydler 
Bank begleitet das Bondlisting als Sole Global Coor-
dinator und Bookrunner.  

Die 1988 im ostwestfälischen Delbrück gegründete paragon ent-
wickelt, produziert und vertreibt elektrische, elektronische und 

elektromechanische Komponenten, Geräte und Systeme für 

die Automobilindustrie. Dabei liegt der Fokus auf Lösungen für 
den Innenraum und Sensoren, die das Unternehmen über-
wiegend in den Geschäftsbereichen Sensoren, Akustik und 

Cockpit in Eigenregie entwickelt und vertreibt. Die Geschäfts-

bereiche Elektromobilität und Karosserie-Kinematik runden 
das Produktportfolio ab. Zu den Kunden gehören führende 

deutsche und internationale Automobilhersteller wie VW, 
Porsche, Audi, Daimler und BMW. Im Geschäftsjahr 2012 er-
zielte paragon mit knapp 430 Mitarbeitern an den Standorten 

Delbrück, Nürnberg, St. Georgen und Suhl ein Umsatzplus 

von 5% auf 70,5 Mio. EUR und erwirt schaftete ein operati-
ves Ergebnis (EBIT) von 7,8 Mio. EUR (Vj.: 8,8 Mio. EUR). 
Die Eigenkapitalquote lag bei vergleichsweise soliden 30%.  

Mit den einzunehmenden Anleihemitteln beabsichtigt das 

von Creditreform mit BB+ geratete Unternehmen seine Inter-
nationalisierungsstrategie, u.a. durch den Aufbau eines Werks 
in China und die Gründung einer Vertriebsniederlassung in 

den USA, gezielt voranzutreiben. Außerdem sei ein erhebli-

cher Teil der Gelder für Akquisitionen (~50%), Investitionen 
in die neuen Geschäftsfelder Elektromobilität und Karos-

serie-Kinematik sowie zur Darlehenstilgung bzw. als Liquidi-
tätsreserve angedacht.  

paragon sucht Anschluss  

Anleiheübersicht – paragon AG

WKN A1T ND9

Zeichnungsfrist vsl. 25.-28. Juni (vorbehaltlich vorzeitiger Schließung)

Ausgabepreis 100%

Kupon 7,25% p.a.

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre, bis 2. Juli 2018

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Börse Frankfurt

Emissionsvolumen bis zu 20 Mio. EUR

Rating/Unternehmen BB+ (Creditreform)

Banken/Sales Close Brothers Seydler Bank

Internet www.paragon.ag

Geschäfts- und Kennzahlen  – paragon AG

2011 2012 2013e

Umsatz* 67,1 70,5 74,6

EBIT* 8,8 7,8 8,9

Jahresüberschuss* 5,3 4,6 5,6

EK-Quote in % 23,7 29,6 24,8

* in Mio. EUR

Quelle: Unternehmensangaben, Dr. Kalliwoda Research, BondGuide Research

Bewertung – paragon AG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ***

Peergroup-Vergleich: ****

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

IR/Bond-IR: **

Covenants: **

Liquidität im Handel (e) **

Fazit by BondGuide
*** (Chancen/Risiken  

ausgeglichen)
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Die Deutsche Rohstoff AG ist dabei, via Anleihe bis 
zu 100 Mio. EUR einzusammeln. Die Anleihe hat eine 
Laufzeit von fünf Jahren und ist mit 8% p.a. verzinst. 
Die Ratingagentur Creditreform bewertet die Deut-
sche Rohstoff mit einem BB+. Die Zeichnungsfrist der 
Anleihe läuft seit dem 26. Juni und noch voraussicht-
lich bis zum 9. Juli. Danach ist die Notierungsauf nahme 
in den Frankfurter Entry Standard für Anleihen geplant. 
Als Lead Manager und Bookrunner der Emission fun-
giert ICF Kursmakler. 

Das Heidelberger Unternehmen will mit dem Erlös aus der An-
leihe das weitere Wachstum seiner US-Tochter Tekton Energy 
finanzieren, speziell sogenannte Horizontalbohrungen. Seit 

April 2012 fördert Tekton Erdöl und Erdgas im Bundesstaat 

Colorado. Bis zu 80 weitere Bohrungen seien geplant. Aus 
den vorhandenen Reserven ließe sich auf Basis der aktuellen 

Öl- und Gaspreise ein Umsatz von bis zu 2,1 Mrd. USD 

 erzielen. „Wir verfügen mit einer Eigenkapitalquote Ende 
2012 von 77% über eine grundsolide Bilanz“, erklärt Finanz-
vorstand der Deutsche Rohstoff AG Thomas Gutschlag 
 gegenüber dem BondGuide. 

Die Deutsche Rohstoff AG ist im Entry Standard notiert 
und plant einen international tätigen, diversifizierten, neuen 
Rohstoffproduzenten aufzubauen. Der Schwerpunkt liegt 

 dabei auf den Bereichen Öl & Gas sowie Hightech-Metalle 

wie Seltene Erden und Zinn. Das Unternehmen agiert als 
Holding: Es kauft bereits bestehende Gesellschaften, ent-

wickelt aber auch neue Projekte. 

Deutsche Rohstoff AG – stark horizontal gelagert
Anleiheübersicht – Deutsche Rohstoff AG

WKN A1R 07G

Zeichnungsfrist 26. Juni bis 9. Juli (vorbehaltlich früherer Schließung)

Ausgabepreis 100%

Kupon 8,0% p.a.

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Börse Frankfurt

Emissionsvolumen bis zu 100 Mio. EUR 

Rating/Unternehmen BB+ (Creditreform)

Banken/Sales ICF Kursmakler

Internet www.rohstoff.de
Geschäfts- und Kennzahlen  – Deutsche Rohstoff AG

2011 2012 2013e

Umsatz* 15 3 40

EBIT* 8 1 8

* in Mio. EUR; volatil aufgrund von Projektverkäufen/-realisierungen

Quelle: BondGuide Research

Bewertung – Deutsche Rohstoff AG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: *****

Peergroup-Vergleich: ***

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

IR/Bond-IR: *****

Covenants: *

Liquidität im Handel (e) *****

Fazit by BondGuide **** (attraktiv)

Wachstum in den USA im Fokus: Deutsche Rohstoff

Quick 
Check

Thomas 
Gutschlag
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Quick 
Check

Auch der Holzpellethersteller German Pellets plant die 
Emission einer zweiten Mittelstandsanleihe. Der Erlös 
daraus soll u.a. in die internationale Expansion und 
die weitere Verbesserung der Produktion fließen. Für 
2012 meldete German Pellets schon mal ordentliche 
Ergebnisse.

Nach vorläufigen Zahlen verbesserten sich im Vergleich 
zum Vorjahr sowohl der Konzernumsatz auf 519 Mio. EUR 
(Vj.: 286 Mio.) als auch das EBITDA auf 39,6 Mio. EUR. 
Der weltweite Pelletmarkt weist seit 2011 zweistellige Wachs-
tumsraten auf. Marktstudien sagen voraus, dass sich der 

Pelletbedarf in Europa bis 2020 auf bis zu 60 Mio. Tonnen 
annähernd vervierfachen soll. 

„Nach der erfolgreichen Emission der Anleihe 2011 hat sich 

dieses Kapitalmarktinstrument für unser Unternehmen als 
Finanzierungsbaustein bewährt und etabliert“, begründet 
Peter H. Leipold, geschäftsführender Gesellschafter, den erneu-

ten Gang an den Bondmarkt. „Wir haben unsere Wachstums-

pläne realisiert. Produktionskapazitäten wurden erweitert 
und unser Händlernetzwerk durch gezielte Zukäufe gestärkt.“ 

Mit der jüngst erfolgten Inbetriebnahme eines neuen Pellet-
werks in Texas erhöhte das Unternehmen seine Gesamtkapa-

zität bereits auf 2,2 Mio. Tonnen. In Deutschland sieht 

Leibold gegenwärtig einen Preisvorteil von mindestens 35% 
gegenüber fossilen Energieträgern.

Die erste German-Pellets-Anleihe I, ausgestattet mit einem 

Kupon von 7,25%, wurde 2011 im Volumen von 80 Mio. EUR 
im Stuttgarter Bondm begeben. Sie notiert dort aktuell bei 
ca. 105% über pari.

German Pellets II – Wärme mal 2

Anleiheübersicht – German Pellets II

WKN A1T NAP

Zeichnungsfrist 1.–5. Juli

Ausgabepreis 100%

Kupon 7,25%

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Bondm, Börse Stuttgart

Emissionsvolumen 50 Mio. EUR

Rating/Unternehmen BBB (Creditreform)

Banken/Sales quirin bank

Internet www.german-pellets.de

Geschäfts- und Kennzahlen  – German Pellets II

2010 2011 2012

Umsatz* 165,4 292,9 526,9

EBITDA* 24,9 29,6 39,0

* in Mio. EUR

Quelle: Unternehmensangaben, BondGuide Research

Bewertung – German Pellets II

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing etc.): ***

IR/Bond-IR: ****

Covenants: **

Liquidität im Handel (e): ***

Fazit by BondGuide
**** (attraktiv – Chancen überwiegen/

zeichnen)
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Quick 
Check

Die DIC Asset AG plant für Anfang Juli die Ausgabe 
einer neuen Unternehmensanleihe. Als Zielvolumen 
der fünf Jahre laufenden Zweitemission werden min-
destens 75 Mio. EUR angepeilt, so die Immobilien-
gesellschaft. Der Zinskupon wurde noch nicht fest-
gelegt, dürfte aber unter Berücksichtigung der ak-
tuellen Marktrendite und der Finanzkennzahlen in einer 
Bandbreite von voraussichtlich 6,25 bis 7,25% p.a. 
liegen. Nach Platzierungsschluss ist die Einbeziehung 
in den Prime Standard für Unternehmensanleihen der 
Frankfurter Wertpapierbörse angedacht. Das Bank-
haus Lampe und die Baader Bank werden das IBO 
als Joint Bookrunner betreuen. Die finalen Emissions-
details werden in Kürze veröffentlicht.

Der im SDAX aktiengelistete Immobilienkonzern will die 

frischen Anleihemittel u.a. zur Refinanzierung bestehender 

Bankverbindlichkeiten auf Portfolio- und Immobilienebene 
sowie für allgemeine Unternehmenszwecke nutzen. „Mit 
der geplanten Emission stellen wir die Fremdfinanzierung 

unseres Unternehmens auf eine noch breitere Basis und 

vergrößern unseren Finanzierungsspielraum“, erklärt CEO 
Ulrich Höller den Zweck des angekündigten Anleihevor-

habens.

Die 2002 etablierte DIC Asset AG mit Sitz in Frankfurt am 

Main ist ein Spezialist für Büro- und Gewerbeimmobilien. 

Das betreute Immobilienvermögen beläuft sich auf etwa 

3,4 Mrd. EUR mit rund 260 Objekten. Im Frühjahr 2011 sam-
melte die Gesellschaft via IBO gut 70 Mio. EUR an Fremd-
kapital ein. Das in Teilschuldverschreibungen à 1.000 EUR 

gestückelte Wertpapier bezahlt einen fixen Kupon von 
5,875% p.a. und wird im Mai 2016 endfällig. Im Wege  

einer Privatplatzierung wurde die Anleihe zu Jahresbeginn um 

30 auf das finale Emissionsvolumen von 100 Mio. EUR 
 aufgestockt. Das Angebot richtete sich ausschließlich an ins-
titutionelle Investoren. Nach der Aufstockung rückte der 

DIC-Asset-Bond via Transfer als vierte Schuldverschreibung 

in den Prime Standard für Anleihen auf. Davor war er im 
 Entry Standard börsennotiert.

DIC Asset AG

Anleiheübersicht – DIC Asset AG

WKN noch nicht bekannt

Zeichnungsfrist vsl. Juli 2013

Kupon 6–6,5% (geschätzt)

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Prime Standard für Anleihen, Börse Frankfurt

Emissionsvolumen mind. 75 Mio. EUR 

Banken/Sales Bankhaus Lampe, Baader Bank

Internet www.dic-asset.de

Geschäfts- und Kennzahlen  – DIC Asset AG

2011 2012 2013e

Bruttomieteinnahmen* 116,7 126,5 123,2

FFO* 40,8 44,9 46,0

EK-Quote in % 31,6 31,2 n. bek.

* in Mio. EUR

Quelle: Unternehmensangaben, BondGuide Research

Bewertung – DIC Asset AG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ***

Peergroup-Vergleich: ***

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

IR/Bond-IR: ***

Covenants (e) **

Liquidität im Handel (e) *****

Fazit by BondGuide
*** (interessant – Chancen/Risiken 

ausgeglichen)
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Interview mit Stefan Baustert,  
Finanzvorstand,  
RENA GmbH

Das Maschinenbauunternehmen RENA plant eine 
zweite Anleihe zu begeben. Im Interview mit Bond-
Guide spricht Finanzvorstand Stefan Baustert über 
die Akquisition von Stulz H+E und deren Bedeutung 
für das Unternehmen. 

BondGuide: Herr Baustert, wir kennen uns noch von Ihren 
Zeiten bei Singulus Technologies. RENA ist bei Endkunden 
nicht extrem bekannt – beschreiben Sie uns doch mal in 

eigenen Worten bitte, was RENA genau macht.
Baustert: Sie haben recht, der Vergleich mit Singulus lie-

fert zumindest gewisse Parallelen. RENA ist ein deutsches 
Maschinenbauunternehmen, das 1993 gegründet wurde 

und sich seither verschiedenen Formen nasschemischer Pro-

zesse widmet. Auf unseren Maschinen wird ein Produkt in 
einem solchen Prozess beispielsweise geätzt oder gereinigt. 
In der ersten Phase unseres Bestehens haben wir vor allem 

für die Halbleiterindustrie produziert, später dann auch für 

die Solarindustrie. In letzter Zeit kamen weitere Anwen-

dungsbereiche etwa in der Medizintechnik hinzu, z.B. 
 Maschinen mit nasschemischen Prozessen für Kontaktlinsen 
oder Zahnimplantate.

BondGuide: Aber nicht nur. Im vergangenen Jahr hat 

 RENA die Stulz H+E akquiriert, die einen nicht unbe-
trächtlichen Umsatzanteil schon im ersten Halbjahr ihrer 
Konsolidierung beisteuert. Wo genau passt Stulz da in ihr 

 Gesamtbild? 

Baustert: Uns war von Anfang an klar, dass wir uns nicht 

in eine zu große Abhängigkeit vom chinesischen Solarmarkt 
begeben durften. Wo also konnte man hineindiversifizieren, 

ohne sich von seinen Kernkompetenzen wegzubewegen? So 
kamen wir zu Stulz mit ihren Reinstwasseranlagen für die 
pharmazeutische Industrie, Maschinen zur Abwasserauf-

bereitung oder zur Reinigung chemischer Anlagen sowie 

Bioenergie anlagen – und da schließt sich der Kreis schon 
zu  RENA, die Maschinen für nasschemische, also flüssige Pro-
zesse herstellt und auch im Erneuerbare-Energien-Bereich 

„Enormer Auftragseingang,  
der erst einmal finanziert werden will“

BondGuide
Interview

Anleiheübersicht – RENA II

WKN A1T NHG

Zeichnungsfrist Ab 28. Juni, Erstnotiz spätestens am 10. Juli

Ausgabepreis 100%

Kupon 8,25%

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Frankfurt

Emissionsvolumen 40 Mio. EUR (+10 Mio. EUR optional)

Rating/Unternehmen BB (Euler-Hermes)

Banken/Sales IKB (Global Coordinator); WGZ und Steubing (Sales)

Internet www.rena.com

Geschäfts- und Kennzahlen  – RENA II

2010 2011 2012

Gesamtleistung* 257,7 393,3 305,0

EBIT* 23,6 69,4 34,6

* in Mio. EUR

Quelle: Unternehmensangaben, BondGuide Research
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» Fortsetzung – BondGuide-Interview

Bewertung – RENA II

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: *****

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

IR/Bond-IR: *****

Covenants: ****

Liquidität im Handel (e) ***

Fazit by BondGuide
***** (sehr attraktiv – zeichnen/ 

ggf. kaufen)

tätig ist. Hinzu kommt bei RENA der hohe Standardi-
sierungsgrad der Maschinen, ein Know-how, das auf die neu 
erworbenen Stulz-Geschäftsfelder in der Wasseraufbereitung 
übertragen werden kann.

BondGuide: Wie groß ist die Bedeutung der Stulz-Über-
nahme in Zahlen ausgedrückt?
Baustert: 2013 erstmals voll für ein ganzes Geschäftsjahr 
konsolidiert wird Stulz deutlich mehr als die Hälfte der 

Umsätze ausmachen. Derweil geht der Solarbereich noch von 
sich aus weiter zurück. Der RENA-Altteil macht 2013 in 
unseren Planungen schon nur noch rund 30% des Gesamt-

umsatzes aus. Der reine Solar-Anteil ist ca. 15 bis 20%. Stulz 
ist für uns also wirklich signifikant. 

BondGuide: Vermutlich aber auch nicht ganz kostenlos: 

Dazu jetzt eine weitere Finanzierung?

Baustert: In erster Linie genau aus diesem Grunde: Akqui-
sitionsfinanzierung bzw. Umfinanzierung. Die Übernahme 

von Stulz hatten wir bisher ausschließlich aus dem Cashflow 
gestemmt. Wir haben hier also ganz konkret Refinanzierungs-

bedarf zur Ablösung teurer Verbindlichkeiten – da sind wirk-
lich einige größere Brocken angefallen. Dem früheren Stulz-
Mitgesellschafter, einer landeseigenen Private-Equity-Firma, 
schulden wir ein Verkäufer-Darlehen, das wir gerne durch 

 einen kapitalmarktnäheren Zinssatz ablösen wollen. 

BondGuide: Klingt nach einer klassischen Anleihe-Emis-
sion. Bleibt da für Wachstumsfinanzierung noch etwas übrig?
Baustert: Natürlich, das ist mit ein wesentlicher Treiber für 
die Emission. Stulz hat einen enormen Auftragseingang, der 

erst einmal finanziert werden will. Refinanzierung und 
 Wachstumsfinanzierung beschreiben unsere Pläne am besten.

BondGuide: „RENA I“ war im Dezember 2010 leidlich erfolg-
reich, statt geplanter 75 hat RENA nur rund 40 Mio. EUR 
bei der Anleiheemission in Bondm realisieren können. Was 

machen Sie dieses Mal anders?

Baustert: Möglicherweise waren 75 Mio. EUR etwas hoch 
gegriffen und dem damaligen Optimismus in einem äußerst 

dynamischen Solarmarktumfeld geschuldet. Zudem haben 
wir dieses Mal eine Bank mit an Bord, während es 2010 eine 

Eigenemission war; und RENA ist inzwischen im Kapital-

markt eine bekannte Größe.

BondGuide: Herr Baustert, ganz herzlichen Dank für die 
interessanten Hintergründe!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Klassisches Produktionsfeld von RENA sind verschiedene Formen nasschemischer Prozesse.
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Interview mit Jan Dieter Leuze, 
geschäftsführender Gesellschafter, 
und Lothar Peters, 
COO, 
Peine GmbH 

Modeprinz Harald Glööckler ist das aktuelle Aushän-
geschild der neuen Herrenkollektion der Peine GmbH. 
Um mit eleganter Männergarderobe im Ausland wei-
ter zu wachsen, begibt der Wilhelmshavener Her-
renausstatter eine Anleihe mit einem Volumen bis zu 
15 Mio. EUR. Im Gespräch mit BondGuide erläutern 
Geschäftsführender Gesellschafter Jan Dieter Leuze 
und Chief Operations Officer (COO) Lothar Peters ihre 
Expansionspläne und die Schutzrechte der Anleihe.

BondGuide: Herr Leuze, die Menschen werden in ihrem Mo-

de geschmack immer individueller. Warum ist da elegante Hoch-
zeits- und Abendmode für den Mann ein Wachstumsmarkt? 
Leuze: In Deutschland ist die exklusive Abendgarderobe, die 

wir mit unserer Marke Masterhand anbieten, sicherlich nur 

ein geringfügiger Wachstumsmarkt. Wir wollen deshalb im 
Ausland expandieren und dort neue Märkte gewinnen. Be-
sonders in den Schwellenländern und in Osteuropa entsteht 

eine neue Mittelschicht. Diese Menschen haben noch keinen 

Smoking oder eleganten Abendanzug. Wir bieten unsere 
 Produkte aber bereits in Skandinavien, den Benelux-Ländern, 
Öster reich und der Schweiz an. Neue Vertretungen gibt es in 

Russland, Südafrika und Argentinien. Wir suchen weltweit 

nach neuen Vertriebspartnern. Masterhand ist nur eines un-
serer Standbeine. Unter dem Label Barutti bieten wir auch 
klassische Herrenmode.

BondGuide: Die Peine GmbH wurde 2010 aus der Insol-
venz neugegründet. Mit welcher Strategie wollen Sie Ihr 

 Modeunternehmen wieder profitabel machen?
Leuze: Das Unternehmen war auch vor der Insolvenz profi-

tabel. Sie ist nicht entstanden, weil sich unsere Produkte nicht 

gut verkauft hätten. Zu dieser, nach unserem Verständnis 
‚schizophrenen Insolvenz‘ ist es nur gekommen, weil ein 

 Kredit des damaligen Eigentümers, eines Private-Equity-Un-
ternehmens, von einer irischen Bank plötzlich wegen eigener 

 Probleme fällig gestellt wurde. Dieses Darlehen diente aus-
schließlich der Finanzierung des Unternehmenskaufs.

„Wir suchen weltweit nach neuen Vertriebspartnern“

BondGuide
Interview

Anleiheübersicht – Peine GmbH

WKN A1T NFX

Erstnotiz 5. Juli

Zeichnungsfrist 24. Juni bis 3. Juli

Ausgabepreis 100%

Kupon 8,00% p.a.

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Bondm, Börse Stuttgart

Emissionsvolumen bis zu 15 Mio. EUR 

Rating/Anleihe BB- (Creditreform)

Banken/Sales Direktvertrieb

Financial Advisor FMS AG

Internet www.peinegmbh.com

Geschäfts- und Kennzahlen  – Peine GmbH

2012 2013e 2014e

Umsatz* 23,7 25,6 31

EBIT* 0,3 0,8 2,2

Jahresüberschuss*) 0,01 -0,7 0,7

* in Mio. EUR

Quelle: Unternehmensangaben, Creditreform, BondGuide Research
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» Fortsetzung – BondGuide-Interview
Bewertung – Peine GmbH

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: ***

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

IR/Bond-IR: *****

Covenants: ****

Liquidität im Handel (e) *

Fazit by BondGuide
*** (interessant – Chancen/Risiken 

ausgeglichen)

BondGuide: Creditreform hat Ihre Gesellschaft mit BB- 

 bewertet. Fühlen sie sich mit dieser Einschätzung ange-
messen beurteilt?
Leuze: Wir können damit leben und sehen es als Heraus-

forderung, unsere Zeichner davon zu überzeugen, dass wir 
im nächsten Jahr mit einem BBB wiederkommen. Aufgrund 
der Historie der letzten drei Jahre ist die jetzige Einstufung 

nachvollziehbar.

BondGuide: Sie hatten 2012 ein EBIT von 340.000 EUR. 

Wie wollen Sie die Zinszahlungen für die Anleihe finanzie-
ren?

Peters: Dieses Ergebnis ist nicht typisch für unsere Ertrags-
situation. Es ist durch einen Sondereffekt entstanden – ein 

damaliger Finanzinvestor entzog dem Unternehmen liquide 
Geldmittel durch eine Gewinnausschüttung. In den beiden 
Jahren zuvor hatten wir ein EBT von über 2 Mio. EUR.

BondGuide: Es gibt bereits viele Mittelstandsanleihen 
von Mode- und Textilfirmen. Wo sehen Sie Ihre Vorteile zur 
Peergroup?
Peters: Bei uns handelt es sich um eine Wachstumsanleihe. 
Es geht nicht darum, Gesellschafterdarlehen oder Bank-

kredite abzulösen. Wir verwenden 10%, um die Finanzen zu 
optimieren. Wir können so günstigere Zahlungsbedingungen 
bei unseren Lieferanten bekommen. 8 Mio. EUR fließen in 

den Ausbau unseres Vertriebs. Wir wollen unser Einzelhands-
geschäft vergrößern, um künftig höhere Umsätze zu erzielen 
und die Anleihe aus dem eigenen Cashflow zurückzuzahlen.

BondGuide: Bei Ihrer Anleihe gibt es eine Ausschüttungs-

sperre. Können Sie diese näher erläutern?

Peters: Wir wollen verhindern, dass sich erneut Gesellschaf-

ter am Investionsvolumen bedienen können. Deshalb dürfen 
Gewinne erst ausgeschüttet werden, wenn die Eigenkapital-
quote mindestens 20% beträgt. Momentan liegt sie bei rund 
30%. Durch die Anleihe wird sie allerdings auf 15% zurück-
gehen.

BondGuide: Gibt es noch andere besondere Schutzrechte 
für die Anleger?
Peters: Man kann zwar nicht von einer besicherten Anleihe 
sprechen. Wir haben uns jedoch die Auflage erteilt, dass die 

Marken- und Schutzrechte nicht beliehen werden dürfen. 
Das bedeutet für den Anleger mehr Sicherheit.

BondGuide: Als norddeutsches Unternehmen ist eine 
 Notierung im Stuttgarter Bondm ungewöhnlich. Warum 
 haben Sie sich für diesen Börsenplatz entschieden?

Leuze: Ja, das hat einen einfachen Grund: Es gibt in Wil-

helmshaven keine Börse und ich komme aus der Region 
Stuttgart. Um Stuttgart herum gibt es viel Textilindustrie, 

auch die Textil-Dynastie unter dem Namen Leuze, zu deren 
Familie ich gehöre – bis hin zu einer Mineralquelle, die 

F reizeitbad Leuze heißt. Der Eindruck bei den Gesprächen 

an den Börsen war zudem positiv – wir wollen das mit der 

Mannschaft in Stuttgart machen!

BondGuide: Herr Leuze, Herr Peters, vielen Dank für das 
interessante Gespräch!

Das Interview führte Thomas Müncher.

Peine will künftig die Bedürfnisse der neuen Mittelschicht vor allem in den Schwellenländern 

und in Osteuropa bedienen.
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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)

36,00 97,4% FMS *

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% B10)

(SR)

26,00 84,6% FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

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

(CR)

28,20 67,6% FMS *

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

13 nein 8,13% B-8)

(CR)

63,00 22,3% CBS (AS), 

Dicama (LP)

**

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 72,10 20,5% BankM **

3W Power 

(2015)

Energie

A1A29T

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

(S&P)

84,00 17,8% **

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 80,01 17,0% nicht bekannt **

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

Jul 12 m:access 5 nein 7,25% BB8)

(CR)

79,50 14,2% Conmit ***

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,50% 81,80 13,4% Acon Actienbank **

Strenesse

(2014)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 97,50 13,3% CBS ***

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

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

(CR)

85,90 12,5% Conpair **

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein4) 7,50% 

+ Bonus

99,50 12,4% FMS ****

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 n. bek. 9,00% 91,00 12,3% Süddeutsche 

Aktienbank

***

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

60 ja 7,75% BB10)

(SR)

87,50 12,1% CBS **

gamigo

(2018)

Online-Spiele

A1TNJY

Jun 13 Entry 

Standard

12 nein 8,50% B+

(CR)

90,50 11,4% Kochbank (AS), 

GBC (LP)

***

Sanders

(2014)

Bettenzubehör

A1TNHD

Mai 13 FV FRA 11 ja 9,00% 98,60 11,0% CBS **

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% BBB-8)

(CR)

92,00 10,9% ipontix **

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 mstm DÜS 16 nein 7,25% B8)

(CR)

92,00 10,8% biw, GBC **

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

92,75 10,4% CBS ***

Estavis

(2014)

Immobilien

A1R08V

Feb 13 FV FRA 10 ja 11,00% 100,25 10,4% CBS ***

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 nein 6,88% A3)

(SR)

88,00 10,3% quirin Bank **

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 Entry 

Standard

17 nein 7,50% BB+8)

(CR)

91,46 10,2% Schnigge (AS), 

youmex (LP)

**

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 Entry 

Standard

25 ja 6,25% BB+8)

(CR)

92,00 10,0% Baader **

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

98,20 10,0% nicht bekannt **

Hallhuber

(2018)

Modehändler

A1TNHB

Jun 13 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB

(CR)

89,68 10,0% IKB **

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BBB3)8)

(CR)

96,00 9,9% Steubing **

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% BB-

(CR)

99,40 9,9% Fion ***
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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)

Amadeus Vienna

(2014)

Immobilien

A1HJB5

Apr 13 FV FRA 14 ja 9,50% BBB+3)

(SR)

99,75 9,8% Steubing ****

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BB

(CR)

91,50 9,7% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

**

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 8 nein 7,38% BB+8)

(CR)

94,30 9,6% GBC, Bankhaus 

Neelmeyer

**

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun 13 Prime 

Standard

175 nein 8,88% BB

(CR)

98,00 9,4% CBS (AS), 

Conpair (LP)

***

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

96,00 9,2% Fion **

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

Sep 12/Jun 13 Bondm 55 ja 8,00% BB-

(CR)

96,50 9,0% Fion *

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12/Jun 13 Bondm 40 ja 7,75% BBB-

(CR)

96,50 9,0% GBC **

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

Mai 12 FV HH 20 nein 8,25% BB+3)9)

(CR)

99,30 8,9% Eigenemission ****

Adler Real Estate

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB

(SR)

99,50 8,9% CBS **

Scholz

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% BB-8)

(EH)

99,20 8,7% CBS (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

***

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

Jun 13 Bondm 8 nein 8,13% B+

(CR)

99,10 8,5% quirin bank **

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

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

(CR)

99,30 8,3% FMS **

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

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

(CR)

99,50 8,3% Eigenemission **

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% BB8)

(SR)

97,00 8,2% Conpair **

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

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

(SR)

104,40 8,2% ***

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

96,05 8,0% Eigenemission **

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% BB-10)

(SR)

99,30 7,9% Eigenemission **

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12 Bondm 60 ja 8,50% BB8)

(CR)

102,30 7,9% Fion ***

Constantin I

(2015)

Medien & Sport

A1EWS0

Okt 10 FV FRA 30 ja 9,00% 102,15 7,9% CBS **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

15 ja 7,88% BB+8)

(CR)

99,95 7,9% VEM ***

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

96,90 7,8% equinet ***

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

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

(EH)

101,35 7,8% M.M. Warburg (AS), 

CBS

***

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 22 nein 7,25% BBB

(CR)

98,15 7,7% FMS ***

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

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

(SR)

102,00 7,7% **

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

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

(SR)

102,75 7,7% *

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 mstm DÜS 10 ja 8,25% BBB-8)

(CR)

101,50 7,7% Dicama ***

Admiral

(2019)

Fototechnik

A1K0XL

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

MBM

(2016)

Outdoor-Möbel

A1KRHM

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

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% BB8)

(CR)

104,00 7,5% Fion **
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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)

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

25 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

99,10 7,4% Schnigge (AS), 

equinet (LP)

***

DF Deutsche Forfait

(2020)

Außenhandelsfinanz.

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 7,88% BB+

(SR)

102,55 7,4% equinet **

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

100,05 7,3% Conpair **

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

101,50 7,3% VEM **

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 100,20 7,3% nicht bekannt **

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

101,00 7,2% mwb Fairtrade **

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 99,10 7,2% CBS **

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 15 nein 8,50% BB+8)

(CR)

103,60 7,2% Dicama **

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BBB-8)

(CR)

99,75 7,2% CBS **

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,00 7,0% nicht bekannt **

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

Mai 13 Entry 

Standard

72 nein 6,25% BBB3)

(CR)

96,50 7,0% Donner & Reuschel 

(AS), FMS (LP)

**

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-

(CR)

101,25 6,9% CBS ***

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

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

(CR)

102,65 6,9% FMS **

Sanha

(2018)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13 Entry 

Standard

25 ja 7,75% BB+

(CR)

103,49 6,9% equinet ***

Carpevigo

(2017)

Erneuerbare Energien

A1PGWY

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

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 Entry 

Standard

31 ja 6,75% BBB8)

(CR)

100,00 6,8% Schnigge (AS), 

VEM (LP)

**

Karlie Group

(2018)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

6 nein4) 6,75% BB

(SR)

100,00 6,7% Viscardi (AS), Blätt-

chen & Partner (LP)

**

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A3)

(SR)

100,10 6,7% Rödl & Partner **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

25 nein 7,50% BBB3)8)

(CR)

102,10 6,7% ICF **

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

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

(EH)

102,00 6,7% Fion **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% BB-

(CR)

103,00 6,7% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12 Entry 

Standard

50 ja 7,00% BBB-

(CR)

101,50 6,6% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

Rena

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 Bondm 40 nein 7,00% BB8)

(EH)

100,95 6,5% Blättchen FA **

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11  

& Feb 13

Entry 

Standard

180 ja 7,13% BBB8)

(CR)

102,10 6,5% equinet **

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

12 nein 6,25% A-3)

(SR)

99,60 6,3% VEM ***

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 99,70 6,2% nicht bekannt *

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 100,00 6,2% nicht bekannt *

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

35 ja 7,00% A-3)

(CR)

103,00 6,2% VEM **

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

105,00 6,2% FMS **

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de 
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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)

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% BBB-10)

(SR)

101,75 6,0% CBS ***

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB+8)

(CR)

105,00 6,0% Schnigge **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12 Entry 

Standard

35 nein 6,75% BB-8)

(CR)

104,65 5,8% equinet *

PCC III

(2013)

Chemie, Energie, Log.

A1MA91

Jan 12 FV FRA 10 n. bek. 5,00% 99,75 5,7% nicht bekannt **

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

106,00 5,7% Conpair **

Underberg

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

103,75 5,6% Conpair **

German Pellets

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

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

(CR)

104,00 5,6% quirin bank ***

Porr

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 102,50 5,4% CBS *

DIC Asset 

(2016)

Immobilien 

A1KQ1N

Mai 11/Mrz 13 Prime 

Standard

100 ja 5,88% 101,26 5,4% Berenberg Bank **

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

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

(SR)

106,50 5,3% Günther & Partner **

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

105,00 5,3% IKB **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)

(SR)

104,00 5,2% Schnigge **

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB- 

(EH)

107,50 5,2% IKB **

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 104,80 5,2% Acon Actienbank **

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

107,25 5,1% CBS **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

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

(CR)

105,75 5,1% Blättchen FA **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB-

(CR)

109,90 4,7% IKB **

MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

107,50 4,6% CBS **

Helma

(2015)

Bau

A1E8QQ

Dez 10 FV DÜS 10 ja 6,50% BBB9)

(CR)

105,10 4,2% Schnigge **

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

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

(CR)

105,25 4,2% FMS **

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB

(EH)

110,10 4,1% Viscardi *

Nabaltec

(2015)

Chemie

A1EWL9

Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% BB10)

(SR) 

105,50 3,9% FMS **

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB8)

(CR)

109,00 3,8% Conpair **

Dürr

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% BB10)

(SR)

108,75 3,2% **

SeniVita Sozial

(2016)

Immobilien

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

15 ja 6,50% BBB8)

(CR)

109,30 3,1% quirin bank **

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 108,25 2,6% Schnigge *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

98,34 2,6% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

**

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Nov 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33)

(Moody's)

104,00 1,9% 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.

» Fortsetzung – Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
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Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

98,43 1,5% Commerzbank, DZ 

Bank, JP Morgan

*

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

2,00 in Insolvenz mwb Fairtrade *

SIAG

(2016)

Stahlbau

A1KRAS

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

(S&P)

0,01 in Insolvenz IKB (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

*

SiC Processing

(2016)

Technologie

A1H3HQ

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

(CR)

7,00 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

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

(CR)

7,50 in Insolvenz FMS *

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 33,10 in Insolvenz *

Summe 6.214 7,30% BB+

Median 30,0 7,25% 7,4%

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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Von spektakulären Insiderhandelsskandalen hat man 
bisher vornehmlich im Zusammenhang mit Berichten 
von der Wallstreet gehört. Nur einige Fachleute ver-
folgen die oft Jahre dauernden Prozesse und Rechts-
diskussionen um Taten wie das sogenannte Scalping, 
bei dem ein Täter sein Opfer dazu motiviert,  bestimmte 
Wertpapiere zu kaufen, an deren Kursgewinnen durch 
die so erzeugte Nachfrage er selbst wiederum parti-
zipiert. Das Risiko, leichtfertig mit  Insiderinformationen 
umzugehen, ist auch bei der Auflage von oder dem 
Handel mit Anleihen nicht auszuschließen.

Insiderhandel
Bei Insiderinformationen handelt es sich um konkrete Infor-

mationen, die sich auf den Emittenten eines Insiderpapiers 
oder die Insiderpapiere selbst beziehen, nicht öffentlich be-
kannt und geeignet sind, den Börsen- oder Marktpreis des 

Papiers im Falle des Bekanntwerdens erheblich zu beeinflus-

sen. Zu den Insiderpapieren zählen alle Finanzinstrumente, 
die an einer inländischen Börse zum Handel zugelassen sind 
oder in einem regulierten Markt oder im Freiverkehr ge-

handelt werden. Bei Kenntnis solcher Informationen ist es 

jeder mann verboten, ein Insiderpapier zu erwerben oder zu 
veräußern oder auf seinen Marktpreis durch Erwerb oder Ver-

äußerung einzuwirken. Wer die Insiderinformation als Mitglied 
des Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorgans des Emitten-
ten, aufgrund einer Kapitalbeteiligung am Emittenten oder 

sonst aufgrund seines Berufes oder seiner Tätigkeit in Erfah-

rung gebracht hat, macht sich auch dann strafbar, wenn er die 
Information einem Dritten mitteilt oder zugänglich macht, 
ohne dazu eine berufliche Veranlassung zu haben. Ergänzend 

ist auch die Empfehlung an Dritte unter Strafe gestellt.

Leichtfertigkeit
Erwerb oder Veräußerung eines Insiderpapiers trotz Insider-

wissen kann auch strafbar sein, wenn der Täter leichtfertig 
handelt. Leichtfertigkeit zeichnet sich durch eine besondere 

Insiderhandel: Risikothema auch bei Anleihen 

Nachlässigkeit, Unachtsamkeit oder Gleichgültigkeit gegen-

über den Vorschriften über den Umgang mit solchen Infor-
mationen aus. Sie stellt eine Sorgfaltspflichtverletzung im 

berufl ichen Umfeld dar. Die Sorgfaltspflichten ergeben sich 
aus dem Wertpapierhandelsgesetz, dem Investmentgesetz und 

den dazu ergangenen Verordnungen. Der Gesetzgeber setzt 
voraus, dass jemand, der beruflich Umgang mit Insiderpapie-
ren und Insiderinformationen hat, dabei seine persönlichen 
Kenntnisse und Erfahrungen sorgfältig einsetzt und auf ange-

messenen Umgang mit diesen Informationen achtet.

Vorkehrungen bei der Erlangung von  
Insiderinformationen
Wichtigste Vorkehrung im Umgang mit Insiderinformationen 

ist die berufliche und persönliche Verschwiegenheit. Informa-
tionen können und dürfen nur weitergegeben werden, wenn 
sichergestellt ist, dass dafür ein beruflicher Anlass besteht, der 

Mitteilungsempfänger die Information tatsächlich im  Rahmen 

der Zusammenarbeit braucht. In der Praxis sind für die Infor-
mationsweitergabe sogenannte Insiderverzeichnisse anzule-
gen, in denen die Informationsweitergabe dokumentiert wird.

Die Schulung von Mitarbeitern, was Insiderinformationen 
sind und wie damit umzugehen ist, ist für Emittenten und 

andere Marktteilnehmer eine der wichtigsten Vorkehrungen 
zum Schutz vor Fehlern.

Fazit
Der Umgang mit Unternehmensanleihen, Immobilien- oder 

Projektanleihen setzt eine gesteigerte Sorgfalt im Umgang mit 
solchen Informationen voraus, die den Marktpreis der An-

leihe tatsächlich bewegen oder bewegen können. Um den 
 Verdacht des Missbrauchs solcher Informationen gar nicht 

erst aufkommen zu lassen, ist es erforderlich, über geeignete 
Präventionsmaßnahmen zu verfügen.

Law
Corner

Von Dr. Dirk Scherp, Of Counsel, 
GSK Stockmann + Kollegen
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