
C.S.I. Frankfurt/Main

Liebe Leserinnen und Leser,

was würde ich nur mit all meiner Zeit anfangen, kämen mir 

nicht immer wieder neue Studien zu Mittelstandsanleihen auf 

den Schreibtisch. Vielleicht einfach nur mal Urlaub? Es soll 

wohl nicht sein: The games must go on …

Kapitalmarktexperten sind sich hinsichtlich der weiteren 

Emissionstätigkeit bei besagten Mittelstandsanleihen un-

einig. Eigentlich sogar reichlich skeptisch, besagt das 

 cometis-Kapitalmarktpanel III/2013 („Eine Befragung von In-

vestmentbankern in Deutschland“). Zunächst danke an die 

Kollegen in Wiesbaden, dass sie den BondGuide auch mit 

als Quelle nennen. 

Also: Über 90% der Befragten erwarten im zweiten Halbjahr 

ca. 15 und bis zu 20 Emissionen. Zum Vergleich: Das erste 

Halbjahr (inklusive Juli noch) markierte mit 36 Emissionen 

 einen Rekordwert, der schon über dem kompletten Jahr 

2012 lag. Die zitierte Prognose ist also eher konservativ. Dis-

kussionsbedürftig erscheint der Ausblick auf das erste Halb-

jahr 2014, bei dem drei Viertel nur noch mit bis zu 10 Emis-

sionen rechnen. Gemessen am Status quo anno 2013 wäre 

das gefühlt ein vollständiger Stillstand. Nun gut, Investment-

banker halt ... Stichwort Finanzkrise 2008.

Betrüblicher scheint mir, dass die Wahrnehmung der Wich-

tigkeit bei der Berichterstattung in den Medien von 53% auf 

jetzt nur noch 33% fiel. Das ist jetzt echt mies, denn das 

 betrifft uns ganz konkret. Gleichzeitig sei aber die Nachfrage 

privater Investoren weiterhin ein „wichtiger Einflussfaktor“. 

Also wie denn nun: Private ja gerne, aber wenn, dann nur 

pflegeleicht und als Bassin für ansonsten unplatzierbare 

Laden hüter?

Ein Rechenbeispiel: Ein Emittent möchte 40 Mio. EUR platzie-

ren (Median aller Emissionen seit 2011). Hat er die Medien 

nicht auf seiner Seite, platziert er vielleicht nur ein Drittel wie 

zuletzt bei zahlreichen Anleihen (u.a. Euroboden, Deutsche 

Rohstoff AG) oder auch mal gar nichts (Wallenborn Adria 

Wind). Macht nach meiner Rechnung rund 25 Mio. EUR  unter 

Businessplan. Voraus gesetzt natürlich, man hat einen.

Wie viel kostet demgegenüber das ernsthafte Bemühen, 

 Medien und Privatanleger auf seine Seite zu holen? – Ohne 

Garantie versteht sich. 

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 

VORWORT
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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

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% –

Karlsberg, Wöhrl, Dürr, Nabaltec, 

Katjes, Seidensticker, Underberg, 

FC Schalke 04, Stauder

MTU, SAF-Holland, KTG I, 

Bastei Lübbe, SeniVita, Reiff, 

Berentzen, Helma, 

MS Spaichingen, Eyemaxx I, 

RWE

Hahn-Immobilien, 

Deutsche Börse I & II

Edel, Schneekoppe, 

DIC Asset I & II, TAG, 

PORR

5,5 bis 7% Uniwheels, BeA

Karlie, Rena I, Sanha, Procar, ALBIS, 

GIF, paragon, Grand City Properties, 

Golfi no, Valensina

S & T,  MBB, Eyemaxx II, 

Steilmann-Boecker, KTG II, 

ETL,  Cloud No.7, 

BioEnergie Taufkirchen, 

Homann, MIFA, 

German Pellets I

Enterprise, IPSAK, 

Stern Immobilien

Energiekontor I & II,  Cons-

tantin II , PCC I & II

7 bis 8,5%
 More & More, 

Air Berlin I, II & III

Photon Energy, Sanochemia, 

Ekosem I & II,  friedola, 

DF Deutsche Forfait, Eyemaxx III, GIF, 

Peine,  Rena II, Deutsche Rohstoff, 

Euroboden,  S.A.G. I, e.n.o., Mitec, 

Hallhuber, Royalbeach

Mox, PNE, KTG Energie, 

AVW Grund, hkw, Golden Gate, 

German Pellets II

–
Constantin I, Admiral, 

Sanders

> 8,5%

Centrosolar, Alno, 

3W Power, Zamek, 

BDT, gamigo, FFK, 

MAG

René Lezard, Rickmers, Ekotechnika, 

eterna, Adler Real Estate, Singulus, 

posterXXL, Solar8, Maritim Vertrieb, 

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

Laurèl, Scholz

getgoods.de, MT-Energie, 

Amadeus Immobilien, 

Peach Property

MS Deutschland

ARISTON, Exer D, 

Travel24, Identec, 

Estavis, HPI, Strenesse, 

Timeless Homes, PCC III

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) verpflichtend verpflichtend 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; 

Unternehmen > 3 Jahre

kein Branchen-

ausschluss

kein Branchen aus-

schluss; Pros pekt-

zusammenfassung

bisher notiert 27 44 9 3 16 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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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 Unternehmensfinanzierung 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 finden 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

http://www.anleihe.youmex.de/


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

TOP 3 Kanzleien:

Name Anzahl der Emissionen

Norton Rose 32

Heuking Kühn Lüer Wojtek 16

Mayrhofer & Partner 12

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 32

youmex 15

equinet 13

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name Anzahl der Emissionen

FMS 16

Conpair 11

Fion 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name Anzahl der Emissionen

Biallas 22

IR.on 16

Stockheim Media 12

Better Orange 12

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler 24

FMS 14

Schnigge 9

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. 12–17) 

notierten Anleihen.

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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Abfahrt

Ganz enge Kiste: Unser Kauflimit für eine kleine Depot ergänzung 

ging gerade mal auf – wenn überhaupt. Und Krisen kranich Air 

Berlin hat noch eben so die Kurve bekommen und steht  wieder 

im soliden Kursbereich. Ereignisreiche zwei  Wochen …

Doch der Reihe nach: Die Berliner hatten in KW 33 ihre 

 neuesten Geschäftszahlen vorgelegt. Konnte man da was 

Anderes als rote Zahlen erwarten? Trotzdem tauchten alle 

drei Air-Berlin-Anleihen um jeweils bis zu 6 Prozentpunkte 

ab. So auch unsere im Musterdepot befindliche AB III, die 

kurz bis auf 99% fiel. Übertreibung? Ganz sicher. Denn schon 

steht sie wieder bei soliden 104%. Eine weitere Aufstockung 

wäre angesichts schon vorhandener Übergewichtung im 

 Depot wenig probat gewesen. Wir konnten nichts anderes 

tun, als dem Treiben gespannt zuzuschauen und auszuharren.

Gegenstand von Diskussionen war unser Kauflimit für eine 

kleine spekulative Scholz-Position (siehe BondGuide #16/2013 

– 7.000 Stück, Limit 70%). Je nach Interpretation von Uhrzeit, 

gehandeltem Volumen oder Börsenplatz ging dieses Limit am 

Freitag, 9. August, entweder noch auf oder nicht auf. Scholz 

stieg schon am Montag wieder auf 80%, fiel per Redaktions-

schluss allerdings bereits Richtung 70% zurück. Das Argu-

ment, dass wir Scholz nur wegen sofortiger Kursgewinne ein-

gebucht haben könnten, dürfte damit vom Tisch sein –  aktuell 

gibt’s keine solchen Kursgewinne mehr. Wie erwähnt: Die 

N
E

U

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 113.058 EUR

Liquidität 13.930 EUR

Gesamtwert 126.987 EUR

Wertänderung total 26.987 EUR

seit Auflage August 2011 +27,0%

seit Jahresbeginn: +8,0%

BondGuide Musterdepot

BONDGUIDE
MUSTER-DEPOT

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% 1.067 93,50 9.350 7,4% +59,7% 74 A-

Constantin I
(2015)

Medien u. Sport
A1E WS0

6.481 Aug/Sep 11 92,58 9,00% 1.260 102,00 7.140 5,6% +29,6% 104 B

Wienerberger
(2017/unbegr.)

Baustoffe
A0G 4X3

7.805 27.07.12 78,05 6,50% 700 92,50 9.250 7,3% +27,5% 56 B

MS Spaichingen
(2016)

Maschinenbau
A1K QZL

9.525 12.08.11 95,25 7,25% 1.478 106,00 10.600 8,3% +26,8% 106 A-

DIC Asset I
(2016)

Immobilien
A1K Q1N

9.210 26.08.11 92,10 5,88% 1.175 102,90 10.290 8,1% +24,5% 104 A-

GIF
(2016)

Automotive
A1K 0FF

9.584 23.03.12 95,84 8,50% 1.210 104,50 10.450 8,2% +21,7% 74 B-

Air Berlin III
(2014)

Logistik
AB1 00C

15.617 Feb/Mrz 12, 
Feb 13

104,11 11,50% 2.024 104,50 15.675 12,3% +13,3% 61 C+

Ekosem Agrar II
(2018)

Agrarwirtschaft
A1R 0RZ

10.025 26.11.12 100,25 8,50% 621 102,50 10.250 8,1% +8,4% 38 B-

Scholz
(2017)

Recycling & Rohstoffe
A1M LSS

4.918 09.08.13 70,25 8,50% 23 73,50 5.145 4,1% +5,1% 2 C

Maritim Vertrieb
(2014)

Schleppschiffe
A1M LY9

9.925 08.02.13 99,25 8,25% 444 99,00 9.900 7,8% +4,2% 28 B+

Ekotechnika
(2018)

Landtechnik
A1R 1A1

15.012 Apr/Mai 13 100,08 9,75% 450 100,05 15.008 11,8% +3,0% 16 B

Gesamt 104.626 10.452 113.058 89,0%

Durchschnitt 8,3% +18,0% 60,3

*) in EUR

**) Risikoklasse by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot (schlechter).
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 Position ist spekulativ und daher auch mit nur 4% vom Ge-

samtvolumen des Musterdepots kleiner als normal gehalten. 

Unsere freie Liquidität bleibt mit 11% weiterhin komfortabel.

Der durchschnittliche Kupon liegt somit bei 8,3%, was wirk-

lich extrem hoch ist. Mit Air Berlin III, Ekotechnika, Constan-

tin I sowie Scholz und Ekosem II haben wir die Top-Casher 

des Marktes ja allesamt im Depot. Der gewichtete Kupon liegt 

gar bei knapp 9%, was natürlich auf unsere (temporäre) Über-

gewichtung von AB III und Ekotechnika zurückgeht.

Noch eine wichtige Frage 
in eigener Sache an alle Leser:
Die neuen Medien („Social Media“) wie Facebook, Twitter etc. 

sind nicht jedermanns Sache. Zugegeben, auch meine nicht. 

Allerdings habe ich mich durch kostenloses Anmelden bei 

Twitter jetzt eines Besseren belehren lassen. Fast alle bei uns 

eingehenden Leserbriefe betreffen das Musterdepot oder 

sonstige konkrete Titel. Problem: Eigentlich müsste jede 

 Beantwortung allen anderen Lesern ebenfalls zugänglich 

sein – die Beantwortung eines E-Mail-Leserbriefs tut’s also 

l eider nicht. Aufwändiger wären m.E. eine Leserbrief-Seite 

(nicht aktuell genug) oder Kommentarmöglichkeiten auf 

bondguide.de. Mein  Vorschlag wäre hingegen, dass sich  alle 

diesbezüglich Inte ressierten als sogenannte Follower von 

BondGuide auf  Twitter eintragen, und schon wäre jede 

 Frage, Antwort etc. für alle „Follower“ nachvollziehbar – und 

diskutierbar; zudem könnten Änderungen im Musterdepot 

aktuell(er) durchge geben werden statt nur im BondGuide  alle 

14 Tage bzw.  früher als am Erscheinungstermin. Zur Technik: 

Wer E-Mails schreiben kann, der/die kann auch auf twitter.

com gehen, weitere technische Hürden gibt es da nicht. Sa-

gen Sie uns, was Sie davon halten und ob Sie an Bord wären 

– wir betreten hier organisatorisches Neuland.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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Abgeblasen: Wallenborn verzichtet auf IBO
Die Wallenborn Adria Wind GmbH hat die Begebung ihrer 

ersten Mittelstandsanleihe kürzlich mangels Investoreninte-

resse abgesagt. Ursprünglich beabsichtigte der Windkraft-

projektierer via IBO bis zu 80 Mio. EUR einzusammeln. Die 

Anleihegelder waren vorrangig zur Refinanzierung des be-
stehenden Windparks „Senj I“ an der kroatischen Adria küste 

gedacht. Jedoch wurde das angepeilte Mindestplatzierungs-

volumen von 60 Mio. EUR am Ende der bereits verlängerten 

Frist verfehlt. „Bis zum heutigen Ende der Zeichnungsfrist 

war die Nachfrage bei institutionellen und privaten Inves toren 

nicht groß genug, um die geplante Refinanzierung durch-

zuführen“, musste Geschäftsführer Hermann Wallenborn 

darauf hin einräumen. Da die erzielten Erlöse demnach nicht 

ausreichen würden, wurde das öffentliche Angebot, wie im 

Verkaufsprospekt für diesen Fall angekündigt, beendet und 

eingegangene Zeichnungsanträge storniert, hieß es dazu 

weiter. Unterdessen befinde sich das Unternehmen in 

Gesprä chen mit weiteren Interessenten über alternative 

Finan zierungen.

RWE-Bond: Neuzugang im Prime Standard
Ein Corporate Bond der im DAX aktiennotierten RWE AG ist 

ab sofort im Prime Standard für Unternehmensan leihen han-

delbar. Die in nominal 1.000 EUR gestückelte Schuldver-

schreibung wurde im Frühjahr 2009 von der niederländischen 

Als jetzt neunte Emission elektrisiert die RWE-Anleihe künftig den Prime Standard für 

Anleihen. Foto: RWE AG

Flaute beim Wallenborn-IBO: Der Windparkbetreiber reagierte und zog das Bondange-

bot zurück. Foto: Panthermedia/Angelika Fend

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

HEIMERANSTRASSE 35 (THERESIENHÖHE)    80339 MÜNCHEN    
TEL +49 89 23 23 93-0    FAX +49 89 23 23 93-33

KONTAKT@MAYRHOFER-PARTNER.DE    WWW.MAYRHOFER-PARTNER.DE

TU DAS, 
WAS DU 
AM BESTEN 
KANNST *
* Wir sind ein hochspezialisiertes Team aus 
Rechtsanwälten und Steuerberatern und machen 
nur eins: Aktien- und Kapitalmarktrecht. Wir sind 
nicht viele Köpfe, sondern gute. Wir beraten 
Small und Mid Caps effizient und umsichtig bei 
der Emission von Anleihen am Kapitalmarkt.

Anzeige
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Refinanzierungstochter RWE Finance B.V. unter der Garantie 

der RWE AG begeben und hat ein Volumen von 1 Mrd. EUR. 

Bisher war das Wertpapier, das einen Kupon von 6,5% p.a. 

zahlt und im August 2021 endfällig wird, an der Luxemburger 

Börse gelistet. Am 8. August wurde der Bond als neunte 

Emission in das Premiumsegment der Deutschen Börse 

 aufgenommen. Die Close Brothers Seydler Bank  agierte als 

Mitantragsteller. Der von S&P und Moody’s mit BBB+/Baa1 

geratete RWE-Konzern ist ein führender Strom- und Gas-

anbieter in Europa, der von der Förderung von Öl und Gas 

über die Stromerzeugung bis hin zur Verteilung von Strom 

und Gas die gesamte Wertschöpfungskette abdeckt.

Börse Düsseldorf startet neuen Anleihenindex
Die Börse Düsseldorf führt einen neuen Index ein, der die 

Entwick lung aller im mittelstandsmarkt gelisteten Unter-

nehmensanleihen abbildet. Der „mittelstandsmarkt Index“ 

umfasst Bonds mit einer Restlaufzeit von mindestens 12 Mo-

naten und wird als Performance-Index berechnet – d.h.  seine 

Entwicklung ergibt sich aus den Kursänderungen und den 

reinvestierten Kuponzahlungen. Mit der Auflage des  neuen 

Bond-Barometers reagiert der Düsseldorfer Börsen betreiber 

nach entsprechenden Einführungen von Mittelstandsanlei-

hen-Indizes an den Börsen in Stuttgart und Frankfurt auf das 

wachsende Interesse an der Performance mittelständischer 

Anleihen: „Mit der Einführung des mittelstandsmarkt Index 

sorgen wir für mehr Vergleichbarkeit und Transparenz im Be-

reich der Mittelstandsanleihen“, so Dirk Elberskirch, Vor-

standsvorsitzender der Börse Düsseldorf. Der Index wird 

 börsentäglich in Kooperation mit der Solactive AG berech-

net/veröffentlicht und ist bis August 2012 rückberechnet.

99,3 % der Unternehmen in Deutschland zählen zum Mittelstand. Wir begleiten  mittel ständische Unternehmen unabhängig 
und kompetent bei der  Struk turierung und  Platzierung von Unternehmensanleihen.

Steubing AG – Seit über 25 Jahren Ihr Partner am Kapitalmarkt.

Goethestr .steubing.com
Kontakt: Thomas K -

100 %  Qualität für 99,3 % der Unternehmen.
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Bastei Lübbe: Verlagshaus auf IPO-Kurs
Mit der Umwandlung in eine Aktiengesellschaft nahm das 

Kölner Medienhaus Bastei Lübbe zuletzt eine weitere Hürde 

Richtung Aktienmarktdebüt. Die Erstnotiz im Frankfurter 

 Prime Standard ist für den 8. Oktober vorgesehen. „Mit dem 

Schritt in die Aktiengesellschaft gewinnt mein Unternehmen 

zusätzlich an Flexibilität und Schlagkraft und ist damit für 

die schnellen Veränderungen in der Medien- und Verlags-

landschaft hervorragend gerüstet“, so Verleger und Haupt-

aktionär Stefan Lübbe. Das Börsenparkett ist keineswegs 

unbe kanntes Terrain für den inhabergeführten Verlag, der im 

Oktober 2011 bereits eine erste Mittelstandsanleihe bege-

ben hatte. Auch nach dem IPO soll das Unternehmen mehr-

heitlich in Familienbesitz bleiben. Details zum Börsengang 

werden in Kürze bekannt gegeben. Die Close Brothers 

 Seydler Bank als Konsortialführer und Conpair als Financial 

Advisor stehen bereits fest. Sie betreuten auch das Bondlis-

ting von Bastei Lübbe im Volumen von 30 Mio. EUR. Aktuell 

geht das 6,75%-Papier im Düsseldorfer mittelstandsmarkt 

bei 110% weit über pari um.

Scholz: Downgrade inmitten der Restrukturierung
Euler Hermes hat das Folgerating der Scholz AG kürzlich um 

zwei Stufen von zuvor BB- auf jetzt B herabgesetzt. Maßgeb-

lich für das Downgrade sei eine absehbare Schwächung der 

finanziellen Flexibilität des angeschlagenen Recyclingspezia-

listen, u.a. ausgelöst durch Zahlungsschwierigkeiten beim 

australischen Recycler CMA. Dadurch könnten Scholz erheb-

liche Wertberichtigungen und Liquiditätsabflüsse drohen, 

heißt es in dem Bericht. Insgesamt bewertet Euler Hermes 

die Aussichten der laufenden Scholz-Restrukturierung posi-

tiv: Das Konzept sei „plausibel“ für eine nachhaltig positive 

Entwicklung des Schrottrecyclers. Zudem gehe die Rating-

agentur davon aus, „dass die Finanzierungspartner die vor-

geschlagenen Maßnahmen im Wesentlichen unterstützen 

werden“. Der Ratingausblick lautet dennoch auf „unbe-

stimmt“, da eine Einigung mit den Banken noch ausstehe. 

Als Reaktion auf die schwierigen Marktverhältnisse in der 

Recycling branche kündigte Scholz vor einigen Wochen ein 

Maßnahmenpaket zur Ergebnisstabilisierung und Entschul-

dung an. Der mit einem Beratungsunternehmen gemeinsam 

ausgearbeitete Restrukturierungsplan zielt im Wesentlichen 

auf die Refokussierung auf das Kerngeschäft Stahl- und 

Metall recycling sowie auf Desinvestitionen von Randaktivitä-

ten bis 2015 ab. Auch seien Gespräche mit Kreditinstituten 

über die „Begleitung“ der Restrukturierung vorgesehen. Nach 

Abschluss der Verhandlungen werde Scholz ausführlich über 

die Details des Restrukturierungsplans informieren. Die Ein-

beziehung der Anleihegläubiger sei derzeit nicht geplant, so 

Scholz. Der 8,5%-Bond (2012/17), der erst im Februar um 

32,5 Mio. auf 182,5 Mio. EUR aufgestockt worden war,  stürzte 

zuletzt ab und notierte zwischenzeitlich nur noch bei 65%.

Bastei Lübbe: Wird das IPO womöglich selbst zum nächsten Bestseller des Publikums-

verlags? Foto: Panthermedia/Rafal Olkis

Nur noch Schrott? Die Inhaber der Scholz-Anleihe blicken skeptisch in die Zukunft des 

Recyclers. Foto: Scholz AG
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SolarWorld: Gläubiger und Eigner 
nicken Sanierungsplan ab
Auf dem Weg zur finanziellen Restrukturierung erzielte die 

 angeschlagene SolarWorld AG einen weiteren Meilenstein. 

So stimmten Gläubiger und Aktionäre auf den Anfang August 

speziell einberufenen Versammlungen den vorgeschlagenen 

Maßnahmen zur bilanziellen Restrukturierung des einstigen 

Vorzeigeunternehmens der hiesigen Solarbranche zu. Der 

ausgearbeitete Rettungsplan sieht im Kern eine Kapital

herabsetzung im Verhältnis 150:1 mit einer sich anschließen

den Erhöhung des Grundkapitals gegen Sacheinlagen vor. 

Im Zuge dessen tauschen die Gläubiger des Unternehmens 

– allen voran die Inhaber der ausstehenden Unternehmens

anleihen sowie der Schuldschein und weiterer Darlehens

forderungen – etwa 55% ihrer Forderungen in neue Solar

WorldAktien. Dadurch wird ein Großteil der Finanzverbind

lichkeiten via DebtEquitySwap in Eigenkapital der Gesell

schaft gewandelt. Als Entschädigung werden den Inhabern 

der beiden Altanleihen – ein 6,125%Bond (2010/17) sowie 

eine 6,375%Anleihe (2011/16) im Gesamtvolumen von 

550 Mio. EUR – zusätzlich neue Schuldverschreibungen im 

Wert von 236 Mio. EUR angeboten. Die Umsetzung der 

 Kapitalmaßnahmen soll laut SolarWorld im Zeitraum von 

Novem ber bis Februar kommenden Jahres erfolgen.

Insolvenz vorerst abgewendet: Vor SolarWorld liegt nun ein steiniger Weg Richtung 

Firmensanierung. Foto: Panthermedia/Dieter Beselt

» Fortsetzung – News
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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)

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% B10)

(SR)

21,90 104,2% FMS *

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

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

(CR)

59,45 50,1% FMS ***

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

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

(CR)

51,95 35,6% FMS ***

Scholz

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry

Standard

183 ja 8,50% B8)

(EH)

74,00 19,2% CBS (AS), Blättchen 

& Partner (LP)

***

3W Power 

(2015)

Energie

A1A29T

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

(S&P)

84,10 18,3% **

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

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

(CR)

73,00 17,2% Conmit *

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry

Standard

13 nein 8,13% B-8)

(CR)

74,60 17,2% CBS (AS), 

Dicama (LP)

*

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 81,00 16,9% nicht bekannt **

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 80,00 16,2% BankM **

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 mstm DÜS 16 nein 7,25% B8)

(CR)

85,00 14,1% biw, GBC *

Strenesse

(2014)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 97,70 14,0% CBS ***

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry

Standard

60 ja 7,75% BB10)

(SR)

84,60 13,4% CBS **

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

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

(CR)

83,00 13,4% GBC *

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein4) 7,50% 

+ Bonus

99,70 12,6% FMS ****

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry

Standard

25 ja 7,50% 84,75 12,5% Acon Actienbank ***

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 n. bek. 9,00% 92,00 12,1% Süddeutsche 

Aktienbank

***

gamigo

(2018)

Online-Spiele

A1TNJY

Jun 13 Entry

Standard

12 nein 8,50% B+

(CR)

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

GBC (LP)

**

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

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

(CR)

89,85 11,2% Conpair *

Estavis

(2014)

Immobilien

A1R08V

Feb 13 FV FRA 10 ja 11,00% 99,85 11,0% CBS ***

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry

Standard

20 ja 7,13% BB8)

(CR)

87,50 10,9% CBS **

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% BBB-8)

(CR)

92,00 10,9% ipontix **

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry

Standard

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

(CR)

90,50 10,6% equinet ***

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry

Standard

50 nein 6,88% A3)

(SR)

88,40 10,3% quirin Bank **

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

94,00 10,1% CBS ***

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 Entry

Standard

17 nein 7,50% BB+8)

(CR)

92,20 10,0% Schnigge (AS), 

youmex (LP)

****

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

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

98,50 9,9% nicht bekannt **

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% BB-

(CR)

100,41 9,6% Fion ***

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

95,75 9,5% Fion **

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry

Standard

15 ja 7,25% BB

(CR)

92,50 9,4% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

**

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 FV DÜS 10 n. bek. 9,00% 100,00 9,3% Eigenemission **

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

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

(CR)

99,11 9,0% Eigenemission ****

Metalcorp

(2018)

Metallhändler

A1HLTD

Jun 13 Entry

Standard

9 nein4) 8,75% BB (CR); 

BB- (SR)

99,40 8,9% Schnigge (AS), 

Dicama (LP)

**

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun 13 Prime 

Standard

175 nein 8,88% BB

(CR)

100,45 8,7% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

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

(CR)

97,65 8,7% Fion **

Adler Real Estate

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry

Standard

35 ja 8,75% BB

(SR)

100,20 8,7% CBS **

Amadeus Vienna

(2014)

Immobilien

A1HJB5

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

(SR)

100,50 8,7% Steubing **

PCC III

(2013)

Chemie, Energie, Log.

A1MA91

Jan 12 FV FRA 10 n. bek. 5,00% 99,00 8,6% nicht bekannt *

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 8 nein 7,38% BB+8)

(CR)

97,51 8,4% GBC, Bankhaus 

Neelmeyer

**

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 Entry

Standard

25 ja 6,25% BB+8)

(CR)

95,75 8,3% Baader Bank ***

Hallhuber

(2018)

Modehändler

A1TNHB

Jun 13 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB

(CR)

95,95 8,3% IKB **

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

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

(CR)

99,50 8,3% FMS **

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

Jun 13 Bondm 8 nein 8,13% B+

(CR)

100,00 8,3% quirin bank **

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

Jun/Jul 13 Entry

Standard

17 nein4) 8,25% BB-8)

(EH)

99,90 8,3% IKB ****

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

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

(SR)

99,90 8,3% *

Deutsche Rohstoff

(2018)

Rohstoffe

A1R07G

Jul 13 Entry

Standard

53 nein 8,00% BB+

(CR)

99,10 8,2% ICF **

Sanders

(2014)

Bettenzubehör

A1TNHD

Mai 13 FV FRA 11 ja 9,00% 100,50 8,2% CBS ***

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

Jun/Jul 13 Bondm 4 nein4) 8,00% BB-

(CR)

99,50 8,1% FMS **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry

Standard

15 ja 7,88% BB+8)

(CR)

99,00 8,1% VEM Aktienbank ***

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

96,98 8,1% Eigenemission *

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

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

(CR)

100,10 8,0% Eigenemission **

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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(Laufzeit)
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WKN

Zeitraum der 
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(Rating-

agentur)6)

Kurs 
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Rendite 
p.a.
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Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Constantin I

(2015)

Medien & Sport

A1EWS0

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

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 mstm DÜS 10 ja 8,25% BBB-8)

(CR)

101,00 7,9% Dicama ***

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 25 nein4) 7,25% BBB

(CR)

98,10 7,8% FMS ***

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12 Bondm 60 ja 8,50% BB8)

(CR)

103,00 7,7% Fion ***

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 Entry

Standard

10 nein 7,75% BB-10)

(SR)

100,60 7,6% Eigenemission **

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% BB8)

(SR)

99,01 7,6% Conpair **

Admiral

(2019)

Fototechnik

A1K0XL

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

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry

Standard

30 ja 6,50% BBB3)8)

(CR)

98,99 7,4% Steubing ****

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry

Standard

25 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

99,62 7,3% Schnigge (AS), 

equinet (LP)

***

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

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

(SR)

104,60 7,3% ***

Euroboden

(2018)

Immobilien

A1RE8B

Jul 13 mstm DÜS 3 nein4) 7,38% BB

(CR)

100,30 7,3% Scala Corporate 

Finance 

**

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

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

(SR)

102,45 7,2% **

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

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

(EH)

103,00 7,2% M.M. Warburg (AS), 

CBS

***

German Pellets II

(2018)

Brennstoffe

A1TNAP

Jul/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25% BBB8)

(CR)

100,20 7,2% quirin bank ***

DF Deutsche Forfait

(2020)

Außenhandelsfinanzierung

A1R1CC

Mai 13 Entry

Standard

30 ja 7,88% BB+

(SR)

103,60 7,2% equinet **

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

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

(CR)

101,80 7,1% FMS **

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% BB8)

(CR)

105,25 7,0% Fion **

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry

Standard

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

(CR)

102,70 6,9% VEM Aktienbank **

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 8 nein 8,50% BB+8)

(CR)

104,50 6,8% Dicama **

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,05 6,8% nicht bekannt **

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

Apr 11 Bondm 45 nein 7,50% B8)

(EH)

101,50 6,8% Fion **

Karlie Group

(2018)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 Entry

Standard

6 nein4) 6,75% BB

(SR)

99,99 6,8% Viscardi (AS), Blätt-

chen & Partner (LP)

*

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

Mai 13 Entry

Standard

15 ja 7,25% BBB-

(CR)

101,85 6,8% CBS ***

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry

Standard

65 ja 7,00% 101,00 6,7% CBS **

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 101,00 6,7% nicht bekannt **
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Rena I

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 Bondm 43 nein 7,00% BB-8)

(EH)

100,50 6,7% Blättchen FA **

Sanha

(2018)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13 Entry

Standard

25 ja 7,75% BB+

(CR)

104,80 6,5% equinet ***

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

102,00 6,5% Conpair **

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

Mai 13 Entry

Standard

72 nein 6,25% BBB3)

(CR)

98,70 6,5% Donner & Reuschel 

(AS), FMS (LP)

**

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

Sep 11 MSB 50 nein 7,63% BB3)9)

(CR)

103,20 6,5% mwb Fairtrade **

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 Entry

Standard

75 ja 7,00% BBB-

(CR)

102,00 6,4% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% BBB-3)

(Feri)

104,40 6,4% equinet ***

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A3)

(SR)

102,00 6,3% Rödl & Partner **

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

104,00 6,3% Conpair ***

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

12 nein 6,25% A-3)

(SR)

99,80 6,3% VEM Aktienbank **

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry

Standard

35 ja 7,00% A-3)

(CR)

103,00 6,2% VEM Aktienbank **

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry

Standard

12 ja 7,25% BB8)

(CR)

103,40 6,2% CBS **

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 

& Feb 13

Entry

Standard

180 ja 7,13% BBB8)

(CR)

103,20 6,1% equinet **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 99,25 6,1% nicht bekannt *

Grand City Properties

(2020)

Immobilien

A1HLGC

Jul 13 Entry

Standard

200 ja 6,25% BB-3)

(S&P)

100,75 6,1% quirin bank ***

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 99,35 6,1% nicht bekannt *

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12/Jun13 Entry

Standard

31 ja 6,75% BBB8)

(CR)

102,15 6,1% Schnigge (AS), 

VEM Aktienbank (LP)

**

German Pellets I

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

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

(CR)

102,95 6,0% quirin bank **

BioEnergie Taufkirchen

(2020)

Energieversorger

A1TNHC

Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-3)

(SR)

102,90 5,9% GCI Management 

Consulting

**

paragon

(2018)

Automotive

A1TND9

Jun 13 Entry

Standard

10 nein 7,25% BB+

(CR)

106,50 5,7% CBS ***

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

106,95 5,6% FMS **

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

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

(SR)

105,75 5,5% Günther & Partner **

Cloud No. 7

(2017)

Immobilien

A1TNGG

Jun/Jul 13 Bondm 35 ja 6,00% BBB3)

(CR)

101,80 5,5% Blättchen FA **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12 Entry

Standard

35 nein 6,75% BB-8)

(CR)

106,55 5,4% equinet *

DIC Asset II

(2018)

Immobilien

A1TNJ2

Jul 13 Prime 

Standard

75 nein 5,75% 101,65 5,4% Baader Bank **
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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)

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 104,00 5,3% Acon Actienbank **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

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

(CR)

104,90 5,3% Blättchen FA *

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry

Standard

50 ja 6,50% BBB-10)

(SR)

104,50 5,3% CBS **

Underberg

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

104,50 5,3% Conpair **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry

Standard

25 nein 7,50% BBB3)8)

(CR)

106,00 5,2% ICF **

Helma

(2015)

Bau

A1E8QQ

Dez 10 FV DÜS 10 ja 6,50% BBB9)

(CR)

103,00 5,1% Schnigge **

Porr

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry

Standard

50 ja 6,25% 103,95 4,9% CBS **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB+8)

(CR)

109,50 4,9% Schnigge **

DIC Asset I

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11/Mrz 13 Prime 

Standard

100 ja 5,88% 102,55 4,8% Berenberg Bank **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry

Standard

10 ja 7,50% BB-

(CR)

110,00 4,8% CBS (AS), 

Conpair (LP)

**

MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry

Standard

23 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

106,50 4,8% CBS **

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB-

(EH)

109,60 4,7% IKB **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry

Standard

30 ja 7,38% BB8)

(CR)

109,99 4,6% IKB **

Dürr

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% BB10)

(SR)

105,45 4,5% *

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

107,35 4,4% IKB **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)

(SR)

107,60 4,2% Schnigge **

TAG Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13 Prime 

Standard

200 ja 5,13% 104,50 4,1% CBS **

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry

Standard

30 ja 6,50% BB

(EH)

110,80 3,8% Viscardi *

Nabaltec

(2015)

Chemie

A1EWL9

Okt 10 Bondm 30 ja 6,50% BB10)

(SR) 

105,50 3,8% FMS **

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

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

(CR)

106,48 3,4% FMS **

SeniVita Sozial

(2016)

Immobilien

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

15 ja 6,50% BBB8)

(CR)

108,00 3,4% quirin bank **

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB8)

(CR)

111,05 3,0% Conpair **

RWE

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+

(S&P)

127,82 2,6% CBS *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

99,14 2,5% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

**

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 108,50 2,2% Schnigge *
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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 
transparent. Daneben stehen Übersichten, Sta tis tiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rückblicke, Interviews 
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des 

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

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)

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Nov 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody's)

104,36 1,8% CBS *

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA

(S&P)

99,38 1,3% Commerzbank, 

DZ Bank, JP Morgan

*

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)

*

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

2,50 in Insolvenz mwb Fairtrade *

SiC Processing

(2016)

Technologie

A1H3HQ

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

(CR)

6,55 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% 2,40 in Insolvenz *

Summe 7.906 7,31%

Median 30,0 7,25% BB+ 7,2%

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.

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Derzeit plant die BaFin aufgrund der Änderungen des WpHG 

im Rahmen des Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungs-

gesetzes vom 5. April 2011 (AnsFuG) die Veröffentlichung ei-

ner vierten Auflage des 2005 erstmals erschienenen Emitten-

tenleitfadens. Wie bereits im Vorfeld der zweiten und dritten 

Auflage hat die BaFin auch der vierten Auflage einen Konsulta-

tionsprozess vorgeschaltet.

Der Emittentenleitfaden
Der Emittentenleitfaden erleichtert bereits seit Erscheinen 

seiner ersten Auflage den Emittenten den Einstieg in den 

komplexen Bereich der Transparenzpflichten. Er erläutert 

hierbei die Verwaltungspraxis der BaFin und stellt rechtlich 

gesehen normkonkretisierende Verwaltungsvorschriften dar. 

Damit bindet er die BaFin, nicht jedoch die Gerichte.1 Den-

noch kann er auch für diese jedenfalls eine Auslegungshilfe 

darstellen.

Die vierte Auflage – 
wesentliche Neuerungen im Überblick
Die vorgeschlagenen Änderungen des Emittentenleitfadens 

beziehen sich ausschließlich auf die Kapitel VIII (Informatio-

nen über bedeutende Stimmrechtsanteile) sowie Kapitel IX 

(Notwendige Informationen für die Wahrnehmung von Rech-

ten aus Wertpapieren). Die wesentlichen Änderungen sind 

nachfolgend zusammenfassend aufgeführt:

Die Neuauflage des Emittentenleitfadens

LAW CORNER

VON 
SONJA BAYER, M.A., 
RECHTSANWÄLTIN, 
GSK STOCKMANN + KOLLEGEN

Kapitel Emit-
tentenleitfaden

Vorschrift2 Änderung

VIII.2.3.7. § 21 I Hinweis, dass lediglich der „wahre“ Eigentümer Stimmrechtsmitteilungen nach § 21 I WpHG abzugeben hat, nicht etwa Legitimations-

aktionäre

VIII.2.5.1., 

2.5.2, 2.5.8.

§ 22 I 1 Nr. 1; 3, III

§ 22 I 1 Nr. 2, § 22 II 1, 2

Ausweitung der bisherigen Ausführungen zur Bestimmung des Erreichens der Schwellen für die Abgabe von Stimmrechtsmitteilungen, 

etwa bei Tochterunternehmen/Personenhandelsgesellschaften für Rechnung des Meldepflichtigen gehaltenen Aktien mit Drittem abge-

stimmtem Verhalten

VIII.2.5.10 § 94 KAGB,

§§ 22 IIIa, 29a III

v.a. Erläuterungen zu Mitteilungspflichten im Zusammenhang mit Investmentvermögen aufgrund Inkrafttreten des KAGB

VIII.2.8., 2.9., 4.2. §§ 25, 25a, 41 IV d Ausführungen zu Gesetzesänderungen aufgrund des AnsFuG, das die Pflicht zur Abgabe von Stimmrechtsmitteilungen auf Instrumente 

erweitert hat, die ein sog. „Anschleichen“ an Unternehmen durch den unbemerkten Aufbau von Stimmrechtspositionen erleichterten

IX. §§ 30a–30e div. Ergänzungen und Änderungen, wie etwa zu § 30c WpHG (Mitteilung von Änderungen der Rechtsgrundlage des Emittenten)

Quelle: eigene Darstellung GSK

Konsultationsprozess
Der Entwurf der vierten Auflage wird grundsätzlich positiv 

aufgenommen, v.a. die Ansicht der BaFin, dass keine zu-

sätzliche Meldepflicht nach § 21 I WpHG für Legitimations-

aktionäre besteht.3 Im Hinblick auf einige Punkte, wie etwa 

den Zeitpunkt, zu dem eine Entscheidung des Emittenten 

i.S.d. § 30c WpHG als getroffen gilt, wird jedoch weiterer 

 Klarstellungsbedarf gesehen.4

Fazit
Insbesondere in seiner aktualisierten Form ist der Emittenten-

leitfaden eine wichtige Orientierungshilfe, um einen ersten 

Überblick über die bestehenden Transparenzpflichten zu er-

halten. Bei komplexeren oder ungeklärten Sachverhalten 

sollte jedoch eine Abstimmung mit der BaFin erfolgen und/

oder juristischer Fachrat hinzugezogen werden – letzteres v.a. 

im Hinblick darauf, dass der Emittentenleitfaden keine Bin-

dungswirkung ggü. Gerichten entfaltet. Hier stellt es sich zu-

dem als problematisch dar, dass die Abgabe vorsorglicher 

Mitteilungen von der BaFin noch immer nicht gestattet wird.

1  

3
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