
Abgetrieben

Liebe Leserinnen und Leser,

mit der Insolvenz von RENA LANGE ist der Markt für Mittel-

standsanleihen um eine Kuriosität reicher. Gerade mal neun 

Monate hat das Luxuslabel von der Emission bis zum Exitus 

benötigt – eine Schwangerschaft mit Vorlauf.

Es gibt einen Businessplan. Es gibt einen Finanzierungsplan. 

Aus dieser Bedarfsanalyse folgt irgendwann das so hoffent-

lich gut begründete angestrebte Anleihevolumen. Doch dann 

wird weniger platziert als geplant und teilweise sogar erheb-

lich weniger. Trotzdem hören wir dann häufig: „Wir können 

trotzdem all unsere Ziele erreichen.“ Rote Flagge.

Es gibt zwei Möglichkeiten: Entweder stimmt das tatsächlich 

oder es ist dreist geschwindelt. Falls es stimmt, war der Busi-

nessplan Quatsch; falls es nicht stimmt, ist die Kommunika-

tion gleichfalls offensichtlich Quatsch. So oder so jedenfalls: 

Hören Sie diesen Satz im Zusammenhang mit einer wesent-

lichen Verfehlung bei der Platzierung, sollten Sie einen mög-

lichst großen Bogen um den Emittenten machen. Noch ist es 

dann in aller Regel früh genug.

Im Falle RENA LANGE, um am Beispiel zu bleiben, war es tat-

sächlich so, dass man betonte, mit der Hälfte des angestrebten 

Erlöses auch nur zwei der veranschlagten vier Unternehmens-

ziele umsetzen zu können. Soweit korrekt. Ausreichende 

 Liquidität als Ziel Nummer fünf hatte man jedoch nicht auf der 

Agenda.

Nicht zu erkennen ist hierbei nach wie vor irgendeine Verant-

wortung der sogenannten Coaches, Partner und Experten – je 

nach Börse heißen sie ja unterschiedlich. Weder haben sie eine 

Durchgriffsmöglichkeit, Weisungsbefugnis oder gar irgendeine 

Form von Mithaftung, sollte es beim Emittenten zu Nicht-

Kommunikation, Nicht-Compliance oder gar kriminellen Hand-

lungen kommen. Alle drei Punkte ja nicht gänzlich unbekannt, 

wenn ich mich recht erinnere. Das schärfste Schwert von Seiten 

der Börsen wiederum ist der Ausschluss aus dem jeweiligen 

Mittelstandssegment – mithin der Abstieg in den allgemeinen 

Freiverkehr. Wodurch der Emittent im Übrigen noch Kosten spart. 

Bei diesem augenscheinlichen Missstand springt unange-

nehm ins Auge, dass noch kein signifikanter Zusammenhang 

zwischen Trümmeremittent und Reputationsschaden seiner 

Dienstleister – namentlich vor allem der „Experten“ – festge-

stellt  werden konnte. Für einen sich de facto selbstregulieren-

den Markt wäre das jedoch Voraussetzung. Insofern war der 

Emittentenleitfaden vor einem halben Jahr ein kleiner Schritt 

in die richtige Richtung. 

Wir brauchen wohl noch eine Weile.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 

VORWORT
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Rekonstruktion zweier historischer 
Palaisbauten.

Errichtung eines 4-Sterne Hotels 
„INNSIDE BY MELIA“.

Erstranging besicherte Immobilienanleihe

Hotel an führende europäische Hotelgruppe 
     verpachtet

Attraktiver Hotelmarkt Leipzig

Disclaimer: Öffentliches Angebot aufgrund Wertpapierprospekt 
vom 10.09.2014, einsehbar unter www.ksw-leipzig.de/de/anleihe

KSW IMMOBILIEN GMBH & CO. KG

4-STERNE-INVESTITION 
IN TOP-LAGE LEIPZIG

Zinssatz 6,5% p.a.

Börsliche Zeichnungsfrist: 23.09.2014 - 2.10.2014
Mindestzeichnung: 1.000 EUR
Laufzeit: max. 5 Jahre
Volumen: bis zu 25 Mio. EUR

WKN/ISIN: A12UAA/DE000A12UAA8
Anleiherating: BBB- (Investment Grade)
Entry Standard für Anleihen. Börse Frankfurt
www.ksw-leipzig.de/de/anleihe

http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe


Aktuelle Emissionen

Unternehmen
(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 
Platzierung Plattform1)

Zielvolumen 
in Mio. EUR Kupon

Rating 
(Rating-

agentur)6)

Banken 
(sonst. Corporate 
Finance/Sales)7)

BondGuide-
Bewertung2),5) Seiten

Eyemaxx IV Immobilien vsl. 15.9.–26.9.* Entry 

Standard

30 8,00% (+ Infla-

tionsschutz)

BB 

(CR)

ICF Kursmakler **** BondGuide #18/2014, 

S. 14

Herbawi 

(alias Fast Forward)

Modehändler vsl. 22.9.–8.10. FV FRA 10 7,75% B+3) 

(Feri)

Dicama

KSW Immobilien Immobilien vsl. 23.9.–2.10. Entry 

Standard

25 6,50% BBB-3) 

(CR)

ICF Kursmakler, 

SCALA CF

BondGuide #19/2014, 

S. 14

KTG Agrar III Agrarrohstoffe vsl. 29.9.–13.10.** Entry 

Standard

50 7,25% BBB- 

(CR)

youmex Invest (Lead 

Institutional Sales)

**** BondGuide #17/2014, 

S. 12

RENA III Technologie vsl. Q4/2014 noch nicht 

bekannt

vsl. 10-15 

(PP)

>10,00% – noch nicht 

bekannt

BondGuide #16/2014, 

S. 9

InCity II Immobilien vsl. Q4/2014 FV FRA 10 (PP) 5,00% – noch nicht 

bekannt

BondGuide #16/2014, 

S. 10

Jopp Fitness vsl. Q4/2014 noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

noch nicht 

bekannt

BondGuide #22/2013, 

S. 11

*) freiwilliges Umtauschangebot (10.9.–23.9.) an die Inhaber der 7,875%-Eyemaxx-III-Anleihe (2013/19); 

**) vorher freiwilliges Umtauschangebot (18.8.–24.9.) an die Inhaber der 6,75%-KTG-I-Anleihe (2010/15)
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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe Emissionen «
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Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 5% –

Nordex, Karlsberg, Schalke 04, 

Wöhrl, GCP, SeniVita, Katjes, 

German Pellets I

MTU, Steilmann-Boecker, 

Helma II, paragon, 

MS Spaichingen, SAF, RWE, 

Bastei Lübbe, Cloud No. 7

Deutsche Börse I & II

Edel, UBM, DIC Asset I, II & III, 

PORR I & II, Dürr I & II, AB I, 

TAG I & II, ATON Finance, 

Berentzen

5 bis 7%
Scholz, 

Underberg I & II, 

Stauder

Alfmeier, NZWL, Sanha, 

Adler RE I & II, Vedes II, 

Seidensticker, Reiff, 

Uniwheels, Hörmann, GIF, 

Deutsche Rohstoff, 

German Pellets II

GEWA 5 to 1, 

BioEnergie Taufkirchen, 

KTG I & II, Eyemaxx I & II, PNE, 

ETL, KSW Immobilien

Enterprise, IPSAK, 

Stern Immobilien, 

Hahn-Immobilien

S&T, AB II, III, IV & V, 

Energiekontor I & II, 

Constantin II, DEWB, IPM, 

HanseYachts I, PCC II, 

Vedes I, Estavis II, InCity II

7 bis 9%
Rickmers, Penell, 

Sympatex, 

Sanochemia, Herbawi

Euroboden, Eyemaxx III, 

Homann, SeniVita (GS), 

Peach Property, Beate Uhse, 

Procar, Valensina, Eyemaxx IV

Ferratum, KTG Energie, KTG III –
ALBIS, HanseYachts II, 

DEMIRE, PCC I

> 9%

VST, Alno, e.n.o., 

Ekotechnika, 

MT-Energie, 

MS Deutschland, 

Laurèl, Ekosem I & II, 

BDT, friedola, DFAG, 

More & More, 

Sanders II, posterXXL, 

Golfino, eterna, 

MAG IAS

6B47, Mitec, Karlie, Golden Gate, 

Hallhuber, René Lezard, 

Metalcorp, Royalbeach

– –

MIFA, AVW Grund, gamigo, 

Solar8, Maritim, Photon, 

Kézizálog, ExerD, 

Timeless Homes, ARISTON, 

Travel24, Identec, HPI, 

Senator, Peine, Singulus, 

BeA, InCity I, 3W Power II, 

RENA III

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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MIT  INFLATIONSSCHUTZ

BETONGOLD

   Festzins 8,00% p.a. 
      + Infl ationsschutz

- Zeichnung ab dem 15.09.2014 an der Börse Frankfurt

- Maximale nominelle Rendite  9,45 % p.a. möglich*

- WKN A12T37  /   ISIN DE000A12T374

- Laufzeit 5,5 Jahre / jederzeit handelbar

- Seit der Gründung 1996 profi tabel

Weitere Informationen: www.eyemaxx.com

Der allein maßgebliche, von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gebilligte Wertpapierprospekt 
ist kostenfrei unter „www.eyemaxx.com/investor-relations“ oder über die EYEMAXX Real Estate AG, Auhofstraße 25, 63741 
Aschaff enburg, erhältlich. * Der Rückzahlungsbetrag der Anleihe kann in Abhängigkeit von der Entwicklung des Verbraucher-
preisindex (durchschnitt liche Infl ation während der Laufzeit höher als 2�% p.a.) in Deutschland auf bis zu 110�% steigen.

Wir realisieren Wohnimmobilien und Pfl egeheime

http://www.eyemaxx.com/investor-relations/anleihen/2014-2020/


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 23 52 16 3 14 3

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

Ausgabe 19 KW 37/38 2014

BOND GUIDE

S. 5

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen



Ausgabe 19 KW 37/38 2014 BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

Wer effiziente Lösungen für umfassende 
Aufgaben finden will, sollte mal bei uns suchen.

www.goerg.de

http://www.goerg.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2011

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Norton Rose 40 Norton Rose 19

Heuking Kühn Lüer Wojtek 21 Heuking Kühn Lüer Wojtek, GSK je 7

Mayrhofer & Partner 12 Mayrhofer & Partner 5

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 41 Close Brothers Seydler 20

youmex 22 Steubing 10

equinet 19 equinet, Schnigge je 7

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

FMS 15 Conpair 5

Conpair 13 Dicama 3

Dicama 6 Blättchen FA, Scala CF je 2

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Agentur
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Biallas 23 Better Orange 13

Better Orange 20 Instinctif Partners (vorm. Stockheim Media)  6

IR.on 16 edicto, IR.on je 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Begleiter
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 34 Close Brothers Seydler 21

FMS 14 Steubing 9

equinet 13 equinet 5

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

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

(sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 20–26)

notierten Anleihen.

Vertrauen zahlt sich aus. Die Penell-Anleihe ist da.

7,75 % Zinssatz p.a.

                                                                                             Zinszahlung für 1. Jahr beim Treuhänder hinterlegt

 
Alle Informationen unter www.penell-gmbh.de | Zinszahlung halbjährlich | Laufzeit bis 
zum 10. Juni 2019 | WKN A11QQ8 | ISIN DE000A11QQ82 | Erhältlich bei allen Banken und 
Sparkassen | Die Penell GmbH ist kompetenter und zuverlässiger Projektpartner für 
Industrie und Handwerk in allen Fragen rund um die Elektroversorgung.
 
 
 

 

Diese Anzeige stellt kein Angebot für Wertpapiere dar, sondern dient lediglich Informationszwecken. Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschließlich auf Grund-
lage des gebilligten Wertpapierprospekts, der auf der Internetseite der Emittentin (www.penell-gmbh.de/penell/anleihe) erhältlich ist. Die Entscheidung zum 
Erwerb der Anleihe soll ausschließlich auf der Grundlage des Prospekts erfolgen.

ANLEIHE ZU 100 %IN KUPFER BESICHERT

Anzeige

http://www.penell-gmbh.de/penell/anleihe/


Ausgetrocknet

Gleich drei (!) unserer Musterdepot-Anleihen sind von laufen-

den Umtauschangeboten bzw. einer vorzeitigen Rückzahlung 

betroffen – ein Luxusproblem. Zugleich aber Beleg einer 

 aufgegangenen Safety-first-Strategie.

Regelmäßige BondGuide-Leser wissen, dass hier die Rede 

von Wienerberger, DIC Asset I und KTG Agrar I ist. Die 

 Details finden Sie in den News bzw. generell ohnehin auf 

bondguide.de. DIC Asset belassen wir bis zum letzten 

 Handelstermin vor der vorzeitigen Rückzahlung im Depot, 

 also noch weitere zwei BondGuide-Ausgaben. KTG und 

 Wienerberger haben freiwillige Umtauschangebote laufen, 

und nach derzeitigem Stand beabsichtigen wir keines davon 

wahrzunehmen. Als Investor müssen Sie also nichts unter-

nehmen, falls Sie in diesen Titeln engagiert sein sollten.

Noch zu KTG: Kaufkurs zur Einbuchung war 99,7% zu züglich 

25 Basispunkte Gebühren, daher finden Sie in der Tabelle 

 einen Kaufkurs von 99,95%. 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000

Wertpapiere 95.275

Liquidität 35.647

Gesamtwert 130.922

Wertänderung total 30.922

seit Auflage August 2011 +30,9%

seit Jahresbeginn: +3,8%

BondGuide Musterdepot

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge
bis dto*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

Wienerberger 
(2017/unbegr.)

Baustoffe 
A0G 4X3

7.805 10.000 27.07.12 78,05 6,50% 1.388 103,35 10.335 7,9% +50,2% 111 A-

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 2.245 108,00 10.800 8,2% +37,0% 161 A-

DIC Asset I 
(2016)

Immobilien 
A1K Q1N

9.210 10.000 26.08.11 92,10 5,88% 1.683 100,50 10.050 7,7% +27,4% 149 A-

Air Berlin III 
(2014)

Logistik 
AB1 00C

10.411 10.000 Feb/Mrz 12, 
Feb 13

104,11 11,50% 2.565 101,00 10.100 7,7% +21,7% 116 A-

S.A.G. Solarstrom II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 930 54,40 2.720 2,1% +11,9% 129 B-

Ekosem Agrar II 
(2018)

Agrarwirtschaft 
A1R 0RZ

10.025 10.000 26.11.12 100,25 8,50% 1.520 94,50 9.450 7,2% +9,4% 93 B

Neue ZWL 
(2019)

Automotive 
A1Y C1F

10.313 10.000 Feb 14, 
Jun 14 

103,13 7,50% 332 107,00 10.700 8,2% +7,0% 23 B

Sanha 
(2018)

Sanitär 
A1T NA7

10.425 10.000 30.05.14 104,25 7,75% 238 104,20 10.420 8,0% +2,2% 16 A-

KTG Agrar I 
(2015)

Agrarwirtschaft 
A1E LQU

9.995 10.000 05.09.14 99,95 6,75% 26 101,00 10.100 7,7% +1,3% 2 A-

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 173 106,00 10.600 8,1% -0,2% 12 B+

Gesamt 91.772 11.101 95.275 72,8%

Durchschnitt 7,7% +16,8% 81,2

*) in EUR

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

Quelle: BondGuide

KTG AGRAR AG 10/15 (WKN: A1ELQU)
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Tatsächlich hätten wir eine probate Neuaufnahme-Idee diese 

Woche. Allerdings dürften die Halbjahreszahlen des Emit-

tenten einen Tag nach Schreiben dieser Zeilen erscheinen, 

aber eben zeitlich vor Veröffentlichung des BondGuide am 

Freitag. Da wir mit einer positiven Kursreaktion rechnen, fällt 

unser gewohnter Kaufmodus „Schlusskurs Freitagabend“ 

wegen Blindflugs flach. Einige negative Leserzuschriften im 

Hinterkopf nach der außerplanmäßigen Maritim-Disposition 

Ende Juli, sehen wir jedoch auch von einer vorzeitigen 

 Depotaufnahme ab. Vorhaltungen, wir würden die Kurse zu 

sehr beeinflussen oder unsere Musterdepotperformance 

schönzurechnen trachten, möchte ich nicht noch einmal 

 ausdiskutieren.

Daher: Wir müssen Ihnen die gute (bis sehr gute) Idee damit 

einstweilen vorenthalten. An der Stelle könnte man auch 

polemi sieren, dass einige wenige Leser auf Kosten der 

Grundgesamtheit aller Leser die Bereitschaft zu entschie-

deneren Handlungen das Musterdepot betreffend durchaus 

ein bisschen zu lähmen im Stande sind.

Ausblick
Wir schauen uns die Kursreaktion an und überlegen dann, ob 

die angedeutete Anleihe weiterhin attraktiv genug bleibt. 

Mit nur 73% Investitionsquote haben wir jede Menge Pulver 

trocken.

Falko Bozicevic

Anzeige

FASHION. STREETWEAR. SHOES.
MEHR STYLE FÜR DAS DEPOT. 
DIE FAST FORWARD ANLEIHE.
JETZT ZEICHNEN.

7,75 %*Zinssatz p.a.

Alle Informationen unter www.fast-forward-fashion.de/anleihe // Primäre Zeichnungsphase ab dem 22. September
bis zum 08. Oktober 2014 // Ausgabepreis 100 % // Zinszahlung halbjährlich // Laufzeit 5 Jahre // WKN A12T6J
ISIN DE000A12T6J2 // Erhältlich im über www.zeichnungsplattform.de sowie bei allen Banken und Sparkassen 
Fast Forward by Herbawi GmbH steht für ein neues und innovatives Multichannel-Saleskonzept im Fashionbereich.

Diese Anzeige stellt kein Angebot für Wertpapiere dar, sondern dient lediglich Informationszwecken. Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschließlich auf Grundlage des gebilligten Wertpapierprospekts, 
der auf der Internetseite der Emittentin (www.fast-forward-fashion.de/anleihe) erhältlich ist. Die Entscheidung zur Zeichnung der Anleihe soll ausschließlich auf der Grundlage des Prospekts erfolgen.

*Anleihegläubigererhalten umfangreicheAnlegerschutzrechteund das Warenlagerals Sicherheit ! 
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DEMIRE: mit neuer Unternehmensanleihe  
hoch hinaus
Die Deutsche Mittelstand Real Estate AG besorgt sich frische 

Anleihegelder: Ausgereicht wurde eine neue Unternehmens-

anleihe im Umfang von 50 Mio. EUR. Ursprünglich angepeilt 

waren bis zu 100 Mio. EUR, die jedoch in Anbetracht der 

 laufenden Konzernrestrukturierung nicht unambitioniert er-

schienen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Centrosolar: Restructuring failed!
Der von der Centrosolar Group AG angestrebte Insolvenzplan 

wird aller Voraussicht nach aufgrund gegensätzlicher Gläu-

bigerinteressen nicht umgesetzt. Damit scheint das Re-

strukturierungskonzept mitsamt des beabsichtigten Debt-

Equity-Swaps vom Tisch. Etwas ausgebrannt geht’s nun in 

die Liquidation.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Deutsche Rohstoff: Rückkauf eigener Anleihen
Neben Singulus, eterna und zuletzt Enterprise Holdings hat 

nun auch die Deutsche Rohstoff AG Anteile ihrer im Juli 2013 

begebenen 8%-Firmenanleihe (2013/18) zurückerworben. 

Der Rückkauf im Wert von knapp 5 Mio. EUR erfolgte außer-

börslich von Institutionellen zum aktuellen Marktpreis.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Senator: Rekapitalisierung nächstes  
Programmhighlight
Die Senator Entertainment AG zapfte erneut den Bondmarkt 

an: Mit einer zweiten Anleihetranche hat das Medienunter-

nehmen seine nur bis März 2015 laufende 12%-Emission auf 

das Zielvolumen von 10 Mio. EUR aufgestockt. Der Senator-

Bond ist bereits Ende Juni im Open Market auf Sendung 

 gegangen. Die Pläne zur weiteren Rekapitalisierung wurden 

zudem kürzlich auf der HV abgenickt.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei Senator Entertainment steht die Rekapitalisierung derzeit ganz oben auf der  

Programmliste. Foto: © Thinkstock/iStock/manaemedia

Die DRAG fördert eigene Anleihen: Das ausstehende Restvolumen lautet nunmehr  

57,3 Mio. EUR. Foto: Deutsche Rohstoff AG

Abgebrannt: Gläubigern winkt nun „nur“ eine Barzahlung aus der Verwertung aller 

Centrosolar-Aktiva. Foto: © Thinkstock/Hemera/Pavel Losevsky

Höher, Schneller, Weiter: DEMIRE will mit dem neuen Immo-Bond hoch hinaus.

Foto: DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen
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KSW Immobilien bringt Projektanleihe an den Start
Ausgereicht wird eine neue erstrangig besicherte 

6,5%-Schuldverschreibung (2014/19) im Volumen von bis zu 

25 Mio. EUR. Das öffentliche Bondangebot startet voraus-

sichtlich am 23. September und dient der Finanzierung des 

Hotel- und Restaurantprojekts „Kosmos-Ensemble“ in Leipzig.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

GEWA: Immobilienprojektanleihe vollständig platziert
Die GEWA 5 to 1 GmbH & Co. KG hat ihre im Frühjahr aus-

gereichte 6,5%-Erstemission (2014/18) auf das Maximal-

volumen von 35 Mio. EUR ausgebaut. Die noch ausstehenden 

Anteile über 4,7 Mio. EUR gingen an Institutionelle. Von jetzt 

an gelten alle Anstrengungen dem Bau des „GEWA Tower“.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KSW Immobilien gibt grünes Licht für den neuen Immobilienprojektbond.

Foto: © Thinkstock/iStock/SrdjanPav

Tolle Aussicht: Nach der Anleihenausplatzierung wird nun beim Bau des GEWA Tower 

rangeklotzt. Foto: GEWA 5 to 1 GmbH & Co. KG

Anzeige

Jahrespartner 2014

Bond BondGuide-Flash 

.bondguide.de/bondguide-partner
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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY
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RENA LANGE: Luxusmodenlabel schlittert in die  
Insolvenz
Mit der Pleite der RENA LANGE Holding GmbH hatte der 

Markt für Mittelstandsanleihen kürzlich den weiteren Ausfall 

eines Mini-Bonds zu verkraften. Die Insolvenz des Damen-

modeanbieters kam für einige Marktteilnehmer keines-

wegs überraschend – der Mode-Bond taumelte schon seit 

Längerem trotz optimistischer Bekundungen des Manage-

ments. In der Folge gab‘s auch Bonds anderer Modeanbie-

ter mit zum Teil kräftigen „Rabatten“.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MS „Deutschland“ steuert Sanierung an
Die MS „Deutschland“ Beteiligungsgesellschaft mbH lädt 

die Inhaber ihrer ausstehenden 50-Mio.-EUR-Traumschiff-

anleihe (2012/17) zu einer Gläubigerversammlung. PE-Inves-

tor Callista, zu dessen Portfolio MS Deutschland gehört, plant 

mittels finanzieller Restrukturierung der Gesellschaft künftig 

eine Fahrt in ruhigeren Gewässern. Zunächst einmal soll mit 

Günther Beckstein ein prominenter gemeinsamer Gläubiger-

vertreter gewählt werden.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

DIC Asset zahlt Erstemission vorzeitig zurück
DIC Asset macht Nägel mit Köpfen und löst, wie vorab ange-

kündigt, die im Mai 2011 begebene, mit 5,875% p.a. relativ 

teuer verzinste DIC Asset I u.a. aus den Geldern der kürzlich 

im Prime Standard gestarteten Drittemission vorzeitig ab. 

Letzter „Bebauungstermin“ für DIC Asset I ist der 15. Oktober.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SAF sattelt neuen Wandler auf
Die SAF-Holland S.A. fährt mit einer neuen Wandelanleihe am 

Bondmarkt vor und sattelt hierbei zusätzliche Fremdmittel in 

Höhe von über 100 Mio. EUR auf. Der mit einem halbjährlich 

fälligen 1%-Kupon ausgestattete Wandler steht nach spätes-

tens sechs Jahren Laufzeit zur Rückzahlung an.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SAF-Holland lagert mittels Wandelanleihe neue Investorengelder von über 100 Mio. EUR 

ein. Foto: SAF-Holland S.A.

DIC Asset: Nach frühzeitiger Anleiherückzahlung von drei auf zwei Bonds zurückgebaut.

Foto: DIC Asset AG

Unruhe an „Bord“ der DEUTSCHLAND: PE-Investor Callista möchte keine Meuterei auf dem 

Traumschiff und lädt zum Dialog. Foto: MS „Deutschland“ Beteiligungsgesellschaft mbH

Nicht nur modischer Fauxpas: Die RENA-LANGE-Pleite ist Ausdruck einer insgesamt 

schwächelnden Modebranche im Mittelstandssegment.

Foto: : © Thinkstock/Stockbyte/Comstock Images
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Wir unterstützen mittelständische Unternehmen unabhängig und zuverlässig von der Strukturierung über die Durchführung 
bis zur Platzierung ihrer Unternehmensanleihen.

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

Goethestraße 29 ankfurt .steubing.com
Kontakt: Debt Capital Markets aufmann 
+ -

VEDES AG
Unternehmensanleihe 
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

Alfmeier Präzision AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner
€ 30.000.000
Oktober 2013

HELMA Eigenheimbau AG 
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 10.000.000
März 2014

HELMA Eigenheimbau AG 
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 25.000.000
September 2013

Amadeus Vienna 
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 15.000.000
April 2013

Neue ZWL GmbH
Unternehmesanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 25.000.000
Februar 2014

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 20.000.000
Juni 2014

PORR AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 50.000.000
November 2013

Stark in Unternehmensanleihen.

HanseYachts AG
Unternehmesanleihe
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 5.000.000
Dezember 2013 

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner
€ 13.000.000
Juni 2014

http://www.steubing.com/


Um ein Hotel- und Restaurantprojekt im historischen Stil in 

der Leipziger Innenstadt zu finanzieren, begibt die Immo-

biliengesellschaft einen Bond mit einem Volumen von bis zu 

25 Mio. EUR. Zu den Sicherheiten gehört auch eine erst-

rangige Grundschuld. Im Gespräch mit BondGuide stellt 

 Geschäftsführer Jörg Zochert seine ambitionierten Pläne vor 

und erläutert u.a. die Schutzrechte für Investoren.1

BondGuide: Herr Zochert, das Marktumfeld für Mittelstands-

anleihen ist derzeit nicht besonders günstig. Warum starten 

Sie gerade jetzt?

Zochert: Durch die Anleihe können wir uns bankenunab-

hängig und damit flexibler aufstellen. Beispielsweise sind 

wir damit etwas freier bei der Laufzeit-Gestaltung. Dies gibt 

uns die Möglichkeit, das geplante Hotel nicht bereits unmit-

telbar nach Inbetriebnahme, sondern erst nach Erreichen 

 eines stabilisierten Betriebes zu verkaufen. Übrigens ist es 

für diese Art von Sonderprojekten grundsätzlich schwierig, 

einen Bankkredit zu bekommen, da sie nicht zum Haupt-

geschäft der Immobilien-finanzierenden Banken gehören 

und ihnen dann der sogenannte „Proof of concept“ fehlt.

BondGuide: Stichwort Hotel- und Restaurantprojekt: In was 

für ein Objekt sollen die Anleiheerlöse genau fließen?

Zochert: Mit diesen Finanzmitteln wollen wir das Hotel-/ 

Restaurantprojekt „Kosmos-Ensemble“ realisieren, ein 

4-Sterne-Hotel der Marke „Innside by Meliá“ mit Restaurants, 

Skybar und Tiefgarage. Dafür werden wir zwei historische 

Palais bauten im Zentrum von Leipzig, vis à vis der Thomas-

kirche, rekonstruieren und sanieren. Solche Projekte gehören 

zur Kernkompetenz der KSW-Gruppe. Der Baustart erfolgt 

noch jetzt im Herbst, im März 2016 zur Buchmesse soll das 

Projekt fertig sein. Für das Hotel haben wir bereits mit einer 

großen europäischen Kette, den Melià-Hotels, einen Pacht-

vertrag über 20,5 Jahre ab Übergabe des Objekts abge-

schlossen.

BondGuide: Wie haben sich Ihre Geschäfte in den vergan-

genen Jahren entwickelt: War die Gesellschaft profitabel?

Zochert: Die KSW-Gruppe hat sich in den beiden letzten 

 Jahren sehr gut entwickelt. 2012 hatten wir einen Jahres-

umsatz von 20,5 Mio. EUR erzielt, 2013 von 29,1 Mio. EUR, 

wobei die Umsatzerlöse natürlich immer vom Timing der 

Projekt realisierungen abhängen. Beim Emittenten der geplan-

ten Anleihe, der KSW Immobilien GmbH & Co. KG, handelt 

es sich um eine reine Projektgesellschaft, die zur Errichtung 

„Bereits ab dem dritten Jahr 
sind die Pachtverträge höher als die Anleihezinsen“

Anleiheübersicht – KSW Immobilien GmbH & Co. KG

WKN A12 UAA

Erstnotiz 7. Oktober (voraussichtlich)

Zeichnungsfrist 23. September bis 2. Oktober (vorzeitige Schließung möglich)

Ausgabepreis 100%

Kupon 6,5% p.a.

Stückelung ab 1.000 EUR

Laufzeit 5 Jahre

Marktsegment Entry Standard für Anleihen, Frankfurt/Main

Emissionsvolumen bis zu 25 Mio. EUR

Rating/Anleihe BBB- (Creditreform) - Anleiherating

Banken/Sales ICF Kursmakler

Financial Advisor Scala Corporate Finance

Internet www.ksw-leipzig.de/de/anleihe

ANLEIHE IM FOKUS –
INTERVIEW
INTERVIEW MIT 
JÖRG ZOCHERT, 
GESCHÄFTSFÜHRER, 
KSW IMMOBILIEN 

1) Das vollständige Interview mit Jörg Zochert finden Sie auf bondguide.de sowie die 
„Anleihe im Fokus“ mit der finalen BondGuide-Einschätzung wie gewohnt rechtzeitig 
vor Beginn der Zeichnungsfrist.
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Emittentin der Anleihe ist KSW Immobilien GmbH & Co. KG, eine Projektgesellschaft zur Errichtung des Hotel-/Restaurantprojektes „Kosmos-Ensemble“.

Foto: KSW Immobilien

und Verpachtung des Hotel-/Restaurantprojektes „Kosmos-

Ensemble“ gegründet wurde. Zu dieser Gesellschaft gibt es 

daher keine aussagekräftige Finanzhistorie.

BondGuide: Wie hoch ist derzeit Ihre Eigenkapital-Ausstat-

tung?

Zochert: Wir haben die Projektgesellschaft mit einem Eigen-

kapital von 2 Mio. EUR ausgestattet. Dazu kämen bis zu  

25 Mio. EUR bei einer erfolgreichen Anleiheemission. Außer-

dem steht eine Kontokorrentlinie in Höhe von 0,5 Mio. EUR 

als Puffer zur Verfügung. Wenn das Objekt voraussichtlich 

im März 2016 in Betrieb geht, werden wir zudem Erträge aus 

der Verpachtung erzielen.

BondGuide: Und wie beabsichtigen Sie vor den Pachterträ-

gen die Zinsen zu finanzieren?

Zochert: Die beiden ersten Zinszahlungen werden beim Treu-

händer hinterlegt und somit aus dem Anleiheerlös finanziert. 

Ab dem dritten Anleihejahr sind die Pachterträge höher als 

die Anleihezinsen. Die Rückzahlung der Anleihe soll aus den 

Verkaufserlösen des Hotel-Restaurantprojektes erfolgen. 

Je nachdem, ob man von 6% oder 6,25% Investoren-Rendi-

te ausgeht, könnte der Verkaufspreis für das gesamte Objekt 

zwischen 30 Mio. und 32 Mio. EUR liegen, also deutlich über 

dem Anleihevolumen.

BondGuide: Immobilienanleihen haben oft ein Sonderkün-

digungsrecht für den Emittenten. Gibt es das bei Ihrem 

 Angebot auch?

Zochert: Ja, wir sind berechtigt, die Anleihe mit einer Kün-

digungsfrist von mindestens 60 Tagen, frühestens zum 

7.10.2016 zu 103% und ab 07.10.2018 dann zu 101,5%, 

 vorzeitig zu kündigen. Dadurch sind wir in der Lage, die 

 Anlei he zurückzuzahlen, falls wir das Objekt bereits vor  Ablauf 

der Anleihelaufzeit verkaufen sollten. Außerdem können wir 

die Anleihe mit sofortiger Wirkung kündigen und rückab-

wickeln, wenn bis zum 2. Oktober 2014 nicht mindestens  

20 Mio. EUR gezeichnet wurden.

BondGuide: Viele Immobilienbonds sind mit Sicherheiten 

ausgestattet. Welchen Schutz bieten Sie den Anlegern?

Zochert: Das Sicherheitenkonzept sieht unter anderem 

die Bestellung einer erstrangigen Grundschuld von bis zu  

25 Mio. EUR zzgl. 18% Jahreszinsen vor.

BondGuide: Herr Zochert, vielen Dank für das interessante 

Gespräch!

Das Interview führte Thomas Müncher.
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youmex Invest AG – Ihr Finanz- und Kapitalmarktpartner

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

WIR SIND IHR SPEZIALIST FÜR 
UNTERNEHMENSANLEIHEN.

UNTERNEHMENSWACHSTUM 

VOM KAPITALMARKT.

Als Pionier für bankalternative Unternehmensfinanzierung 
war youmex allein in den letzten 3 Jahren mit einem Platz-
ierungsvolumen von über 700 Millionen Euro am Erfolg von 
mehr als 40 Unternehmensanleihen in Deutschland beteiligt.

www.anleihe.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Januar 2013 

DIC Asset AG 

Aufstockung um
EUR 30.000.000

Unternehmensanleihe 

Lead Institutional Sales

Juni 2012

Steilmann-Boecker Fashion 
Point GmbH & Co. KG

EUR 30.600.000
Inhaberschuldverschreibung

Lead Manager

April 2014 

Greiffenberger AG 

483.850 Aktien  
Kapitalerhöhung

Sole Lead Manager &
Bookrunner

Juni 2014  

Beate Uhse AG 

EUR 30.000.000   
Unternehmensanleihe

Sole Lead Manager &
Bookrunner

http://anleihe.youmex.de


Ein chinesisches Sprichwort sagt: „Wenn der Wind der Ver-

änderung weht, bauen die einen Mauern und die anderen 

Windmühlen“. So haben sich mittelständische  Unternehmen 

den Marktgegebenheiten angepasst bzw. „Windmühlen“  gebaut 

– in unserem Fall ihre Finanzierung neu  gemixt.1

Die Finanzierung mittelständischer Unternehmen befindet 

sich seit den 90er Jahren in einem grundsätzlichen Wandel. 

Als Hauptfaktoren für die allmähliche Verlagerung hin zum 

Kapitalmarkt stehen der Wandel der Finanzmärkte, die Ver-

knappung des Kreditangebots, die Unsicherheiten im Bank-

sektor, aber auch ein Umdenken, das in den Unternehmen 

selbst stattfindet. Das wandelnde Finanzierungsumfeld, die 

geänderte Geschäftspolitik der Banken durch verschärfte 

 Regulierungen wie Basel II und III, strukturelle Anpassungen 

und das Niedrigzinsumfeld beeinflussen mittelständische 

Unter nehmen bei der Wahl der optimalen Kapitalstruktur. 

Gera de die Problematik der Basel-Regularien hat die KfW 

schon Anfang dieses Jahrtausends moniert und in ihren 

Informa tionen den Mittelstand auf Alternativen als Ersatz 

für den klassischen Kredit hingewiesen.

Verknappung des Kreditangebots
Traditionell finanzierten sich mittelständische Unternehmen 

überwiegend über Bankkredite. Die Außenfinanzierung über 

Bankkredite ist in Deutschland die wichtigste Quelle, wäh-

rend in den USA Finanzierungsmittel bereits überwiegend 

über Private Equity und den Kapitalmarkt beschafft werden. 

Vor der Finanzkrise waren Hauptkreditgeber beispielweise 

die Landesbanken, die IKB oder die Dresdner Bank – gestützt 

durch Verbriefungen dieser Kredite, die zur Entlastung des 

 Eigenkapitals wiederum dem Kapitalmarkt zugeführt wurden. 

Durch die Finanzkrise, Bankenrettungen und die Einführung 

von Basel II und III musste die Kreditgewährung der Banken 

jedoch weiter reduziert werden. Durch die eingeschränkten 

 Risikoübernahmemöglichkeiten der Kreditwirtschaft durch 

Basel III sind Betriebe mit mittlerem Rating (somit die meis-

ten KMU) mit höheren Finanzierungskosten oder Anfor-

derungen an Sicherheiten konfrontiert. Zusätzlich werden 

auch die Laufzeiten von Krediten drastisch reduziert, so dass 

sich Anleihen auch in dieser Hinsicht für ein erfolgreiches 

 mittelständisches Unternehmen lohnen.

Unsicherheiten im Bankensektor
Mittelständische Unternehmen sind bestrebt, unabhängiger 

von Banken zu werden. 2/3 der über 4.000 befragten mittel-

ständischen Unternehmen einer Studie gaben an, Anlagen 

oder Fabrikhallen möglichst ohne Hilfe von Banken zu finan-

zieren. Grundlegend stellt sich die Frage für Unternehmen, 

ob ihre Hausbanken auch zukünftig fähig sein werden, den 

Finan zierungsbedarf durch Kredite über alle Laufzeiten 

und in ausreichendem Umfang zu gewähren.

Steigende Eigenkapitalquoten
Die Studie „Mittelstand 2014“ der Sparkassen führt aus, dass 

sich die Eigenkapitalquote eines typischen Mittelstands-

Wer rastet, der rostet

Die neuen Finanzierungsmuster mittelständischer Unternehmen

STANDPUNKT

EXPERTENKOMMENTAR VON 
RALF MEINERZAG, 
FONDSMANAGER, 
STEUBING AG*

1) Eine längere Fassung des Expertenkommentars finden Sie auf bondguide.de unter 
diesem Link.

Foto: Thinkstock/iStock
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unternehmens im Median in den letzten Jahren verachtfacht 

hat. So haben deutsche Unternehmen mit den erreichten 

 Eigenkapitalquoten inzwischen Anschluss an internatio-

nal übliche Relationen gefunden. 

Verlagerung der Investitionsschwerpunkte
Die wachsende Internationalisierung mittelständischer Un ter-

nehmen sowie herausfordernde Anforderungen, wie beispiels-

weise die Entwicklung neuer Produkte, macht die  Finanzie rung 

über den Kapitalmarkt zunehmend attraktiv. Eine aktuelle 

Studie der Creditreform und IKB belegt die Verlagerung 

der Investitionsschwerpunkte hin zu immateriellen Inves-

titionen wie Forschung oder Digitalisierung und zeigt zu-

nehmende Auslandsinvestitionen auf. In Zukunft wird mit wei-

teren Investi tionen an ausländischen Standorten gerechnet, da 

Unternehmen ihre Präsenz in Wachstumsmärkten weiter aus-

bauen werden. Dass deutsche Mittelständler durch die Investi-

tionen den zukünftigen Erfolg sichern, zeigt sich schon heute. 

Ausblick
Deutsche kleine und mittlere Unternehmen konnten Aufträge 

und positive Auslastung laut Hiscox Entrepreneur-Report um 

58% steigern. So überholten die deutschen Mittelständler die 

Mitbewerber in den übrigen Ländern in allen Kategorien.

Zusammenfassend lässt sich mit Fug und Recht fest stellen, 

dass der Markt für sogenannte Mittelstandsanleihen seine 

Existenzberechtigung hat und dass sich in den kommenden 

Jahren diese Finanzierungsform eher noch weiter etablieren 

wird. Denn kleinen und mittelständischen Unternehmen 

wird nichts anderes übrig bleiben, als Anleihen zur mittel-

fristigen Finanzierung von Innovationen oder Produktions-

modernisie rungen zu begeben. Denn der klassische – in 

Deutschland so beliebte – Unternehmenskredit wird zukünf-

tig als alleinige Fremdkapitalbeschaffungsmaßnahme nicht 

mehr ausreichen.

*) Im „Standpunkt German Mittelstand“ äußert sich das Team um Ralf Meinerzag (CIO 
des STEUBING GERMAN MITTELSTAND FUND I) regelmäßig zum Markt für Mittel-
standsanleihen und Fragen der Finanzierung von kleinen und mittleren Unternehmen.

Anzeige

Guide

Wer Anleihen sagt, 

meint BondGuide. 
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Wollen Sie als Mittelständler Ihren Unternehmenserfolg einer 
Großbank anvertrauen, für die Sie nur eine Kundennummer sind? 
Oder wollen Sie einen fairen Partner auf Augenhöhe?
 
Dann lernen Sie die quirin bank kennen.
Als etablierte, unabhängige Unternehmerbank stehen wir mittelständischen Unternehmen 
und Unternehmern bei der Umsetzung von Finanzierungslösungen zur Seite.

Die Unternehmerbank

quirin bank AG, Investment Banking:
Schillerstraße 20, 60313 Frankfurt am Main
Telefon:  069 247 50 49-30
E-Mail:   unternehmerbank@quirinbank.de

Wir bieten individuelle Lösungen für Ihre Unternehmensziele:
Industrie-/Unternehmensanleihen
Börseneinführungen
Kapitalerhöhungen
Wandel- und Optionsanleihen
Übernahmen & Fusionen

https://www.quirinbank.de/


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)

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 36,00 122,4% BankM *

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% B-8)

(CR)

34,00 70,2% ipontix *

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 Entry 

Standard

25 ja 7,50% CC3)9)

(Feri)

25,25 62,2% equinet Bank *

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

55,00 61,2% nicht bekannt *

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

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

(CR)

92,00 60,8% Eigenemission **

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 nein 6,88% CC3)8)

(Feri)

38,15 47,8% quirin Bank *

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% B8)

(CR)

44,80 41,3% Close Brothers Seydler Bank *

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 49,75 38,5% Acon Actienbank *

DF Deutsche Forfait

(2020)

Außenhandelsfinanzierung

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 7,88% CCC8)

(SR)

34,05 37,1% equinet Bank *

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 Bondm 10 ja 8,13% B-8)

(CR)

49,00 35,1% quirin bank *

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 FV DÜS 10 n. bek. 9,00% 44,00 32,7% Eigenemission *

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 9,00% 69,00 30,0% Süddeutsche Aktienbank *

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 10 nein 7,38% B8)

(CR)

72,00 29,6% GBC, 

Bankhaus Neelmeyer

*

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% B8)

(SR)

63,10 29,6% Conpair *

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BB-8)

(CR)

59,50 27,9% Schnigge (AS), 

UBJ (LP)

*

gamigo

(2018)

Online-Spiele

A1TNJY

Jun 13 FV FRA 5 nein 8,50% B+9)

(CR)

60,00 27,7% Kochbank (AS), 

GBC (LP)

*

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% CCC8)

(CR)

63,50 26,4% Fion *

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

82,90 23,1% Fion **

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC8)

(CR)

69,75 22,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Dicama (LP)

*

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 82,00 22,6% nicht bekannt *

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

Jul 12 m:access 6 nein 7,25% B+8)

(CR)

73,00 20,7% Conmit *

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% 85,50 20,1% One Square Advisors **

Senator Entertainment

(2015)

Medien

A11QJD

Jun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00% 98,00 19,6% **

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

73,00 19,4% Close Brothers Seydler Bank *

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein 7,5% + 

Bonus

92,00 18,0% FMS **
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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)

Kézizálog

(2018)

Finanzdienstleister

A1HQFG

Okt 13 FV FRA 10 nein 7,75% BB+9)

(CR)

76,00 16,3% Eigenemission *

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

57 ja 7,75% 83,31 16,3% Close Brothers Seydler Bank *

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

90,00 15,9% Eigenemission *

VST Building Tech.

(2019)

Bautechnologie

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

7 nein 8,50% B-8)

(CR)

78,00 15,0% VEM Aktienbank **

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

Okt 11 Bondm 8 nein 8,13% BB8)

(CR)

89,91 13,9% FMS *

Karlie Group

(2018)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% BB-8)

(SR)

80,05 13,9% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Sanders II

(2018)

Bettenzubehör

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+8) 

(CR)

89,68 12,3% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

3W Power II

(2019)

Energie

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00% 83,50 12,2% Close Brothers Seydler Bank **

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

Jun/Jul 13 Bondm 4 nein 8,00% C9)

(CR)

89,00 11,7% quirin Bank *

6B47 RE Investors

(2015)

Immobilien

A1ZKC5

Jun 14 FV FRA 5 nein 9,50% BB

(CR)

98,50 11,6% VEM Aktienbank ***

Hallhuber

(2018)

Modehändler

A1TNHB

Jun 13 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB-8)

(CR)

88,00 11,3% IKB **

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+8)

(CR)

92,75 10,6% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Dicama (LP)

**

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% B+8)

(CR)

94,50 10,1% Fion **

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% B+8)

(CR)

97,00 10,1% Fion **

Metalcorp

(2018)

Metallhändler

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB8) (CR); 

BB- (SR)

95,90 10,1% Schnigge (AS), 

Dicama (LP)

***

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

Mrz 12 Bondm 25 nein 7,75% BB-3)8)

(SR)

95,00 10,0% FMS ***

InCity Immobilien

(2016)

Immobilien

A1X3F3

Sep 13 FV FRA 0,07 nein 10,00% 100,00 10,0% *

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

Mrz 13 FV FRA 5 nein 8,00% BB-9)

(CR)

97,00 9,3% Eigenemission **

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

Sep 12/Jun 13 Bondm 53 ja 8,00% B+8)

(CR)

97,05 9,1% Fion **

Sympatex

(2018)

Funktionstextilien

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% B+8)

(CR)

97,35 8,8% Close Brothers Seydler Bank **

Penell

(2019)

Elektronikdienstleister

A11QQ8

Jun 14 PM DÜS 3 nein4) 7,75% B+3)

(Feri)

97,25 8,6% Dicama ***

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

98,40 8,4% Conpair ***

HanseYachts II

(2019)

Boots- und Yachtbau

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 98,60 8,3% Steubing ***

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

15 ja 7,88% BB8)

(CR)

98,50 8,3% VEM Aktienbank ****

Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

Jul 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB-

(EH)

98,01 8,3% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

****

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% BB-8)

(CR)

96,85 8,1% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***
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SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 21 nein 8,00% BB+8)

(CR)

99,50 8,1% ICF, Blättchen FA ***

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz 14

Prime 

Standard

250 ja 8,88% B8)

(CR)

102,25 8,1% Close Brothers Seydler Bank ***

Ferratum

(2018)

Finanzdienstleister

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

25 ja 8,00% BBB-3)

(CR)

99,60 8,1% ICF ****

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

100,00 7,7% Conpair ***

DEMIRE

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14 FV FRA 50 nein 7,50% 100,00 7,6% Close Brothers Seydler Bank **

Euroboden

(2018)

Immobilien

A1RE8B

Jul 13 mstm DÜS 5 nein 7,38% BB8)

(CR)

99,15 7,6% Scala CF ***

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

100,00 7,6% mwb Fairtrade **

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B+8)

(CR)

100,50 7,5% Lang & Schwarz **

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

34 nein 6,60% BB+3)8)

(CR)

98,75 7,4% equinet Bank ***

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,00 7,1% equinet Bank **

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

39 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

100,80 7,0% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

***

Scholz

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% B8)

(EH)

103,25 7,0% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

****

Estavis II

(2018)

Immobilien

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 108,10 6,9% Close Brothers Seydler Bank ***

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 & 

Feb 13 & 14

Entry 

Standard

200 ja 7,13% BBB-8)

(CR)

100,50 6,9% equinet Bank ****

Sanha

(2018)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% BB8)

(CR)

103,12 6,7% equinet Bank ****

Hörmann Finance

(2018)

Automotive

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB+

(EH)

98,50 6,7% equinet Bank **

GEWA 5 to 1

(2018)

Immobilien

A1YC7Y

Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB3)

(CR)

99,50 6,6% equinet Bank (AS), 

FMS (LP)

***

HanseYachts I

(2014)

Boots- und Yachtbau

A1X3GL

Dez 13 FV FRA 4 ja 9,00% 100,50 6,6% Steubing ***

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 4 nein 8,50% BB+8)

(CR)

103,60 6,5% Dicama **

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

12 nein 7,75% BBB3)8)

(CR)

103,40 6,5% VEM Aktienbank ***

Air Berlin V

(2019)

Logistik

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 97,65 6,3% **

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 106,50 6,3% **

BioEnergie Taufkirchen

(2020)

Energieversorger

A1TNHC

Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-3)8)

(SR)

101,00 6,3% GCI Management Consulting ***

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% A-3)8)

(SR)

102,00 6,3% Rödl & Partner **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 100,10 6,2% nicht bekannt *

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BBB-8)

(EH)

106,25 6,2% M.M. Warburg (AS), 

Close Brothers Seydler Bank

***
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Alfmeier Präzision

(2018)

Automotive

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB

(CR)

105,00 6,1% Steubing (AS), 

Dicama (LP)

****

Air Berlin IV

(2019)

Logistik

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 103,00 6,1% **

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

35 ja 7,00% A-3)8)

(CR)

102,51 6,1% VEM Aktienbank ***

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 102,95 6,0% Close Brothers Seydler Bank ***

DEWB

(2019)

Industriebeteiligungen

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 100,00 6,0% Close Brothers Seydler Bank ***

Adler Real Estate I

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB-8)

(SR)

108,75 5,9% Close Brothers Seydler Bank **

Vedes II

(2019)

Spiele & Freizeit

A11QJA

Jun 14 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BB3)

(Feri)

105,00 5,9% Steubing ***

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 101,00 5,8% nicht bekannt *

Adler Real Estate II

(2019)

Immobilien

A11QF0

Mrz/Jul 14 Prime 

Standard

100 ja 6,00% BB-8)

(SR)

101,00 5,8% Close Brothers Seydler Bank ***

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

17 nein 6,25% A-3)8)

(SR)

101,90 5,7% VEM Aktienbank ***

Neue ZWL Zahnradwerk

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% BB-

(CR)

107,00 5,7% Steubing (AS), 

Dicama (LP)

***

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% B+8)

(CR)

103,00 5,6% Close Brothers Seydler Bank *

Vedes I

(2014)

Spiele & Freizeit

A1YCR6

Dez 13 FV FRA 8 ja 8,00% 100,50 5,6% Steubing ****

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 102,00 5,6% equinet Bank **

Deutsche Rohstoff

(2018)

Rohstoffe

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

57 nein 8,00% BB+8)

(CR)

108,50 5,5% ICF ***

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

105,60 5,5% FMS, 

equinet Bank

***

German Pellets II

(2018)

Brennstoffe

A1TNAP

Jul/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25% BB+8)

(CR)

105,75 5,5% quirin bank ***

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)8)

(SR)

102,41 5,5% Schnigge ***

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB8)

(CR)

105,61 5,4% Schnigge **

IPM

(2018)

Immobilien

A1X3NK

Okt 13 FV S & 

FRA

15 ja 5,00% 98,75 5,3% Close Brothers Seydler Bank **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+8)

(CR)

106,25 5,3% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

Okt 11/Okt 12 Bondm 130 ja 11,50% 100,75 5,2% *

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

Aug/Sep 10 Bondm 50 ja 6,75% BBB-8)

(CR)

101,45 5,2% FMS ****

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-9)

(CR)

106,75 5,2% Close Brothers Seydler Bank **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB8)

(CR)

103,30 5,1% Blättchen FA **

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

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

(EH)

103,50 5,1% Fion ***
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Underberg I

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

Apr 11/Jun 12 mstm DÜS 70 ja 7,13% B+8)

(CR)

103,00 5,1% Conpair **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

13 nein 7,50% BBB3)8)

(CR)

104,25 5,0% VEM Aktienbank, ICF **

German Pellets I

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 80 ja 7,25% BB+8)

(CR)

103,20 5,0% quirin bank ***

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 103,27 4,9% Acon Actienbank **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB-8)

(CR)

108,00 4,8% equinet Bank *

Steilmann-Boecker

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 Entry 

Standard

31 ja 6,75% BBB8)

(CR)

105,00 4,8% Schnigge (AS), 

VEM Aktienbank (LP)

***

Grand City Properties

(2020)

Immobilien

A1HLGC

Jul 13/Apr 14 Prime 

Standard

350 ja 6,25% BB+3)8)

(S&P)

108,15 4,6% quirin bank ***

paragon

(2018)

Automotive

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

109,00 4,6% Close Brothers Seydler Bank **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB8)

(CR)

108,00 4,5% IKB **

DIC Asset I

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11/Mrz 13 Prime 

Standard

100 ja 5,88% 100,60 4,5% Berenberg Bank *

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 105,75 4,5% Close Brothers Seydler Bank **

Helma II

(2018)

Baudienstleister

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB8)

(CR)

105,25 4,4% Steubing **

UBM Realitätenentw.

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul 14 Entry Standard 

& FV Wien

160 ja 4,88% 102,76 4,2% IKB **

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

105,00 4,2% IKB **

Cloud No. 7

(2017)

Immobilien

A1TNGG

Jun/Jul 13 Bondm 35 ja 6,00% BBB3)8)

(CR)

104,75 4,1% Blättchen FA ***

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

Sep 14 Prime 

Standard

125 ja 4,63% 102,60 4,0% Baader Bank, 

Bankhaus Lampe

**

Porr II

(2018)

Baudienstleister

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 109,26 3,8% Steubing *

DIC Asset II

(2018)

Immobilien

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 106,75 3,8% Baader Bank *

Air Berlin I 

(2015)

Logistik 

AB100A

Nov 10 Bondm 196 ja 8,50% 105,40 3,6% **

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB8)

(EH)

109,05 3,6% Viscardi *

SeniVita Sozial

(2016)

Pflegeeinrichtungen

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB+8)

(CR)

104,75 3,5% quirin bank *

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8)

(EH)

111,60 3,5% IKB *

ATON Finance

(2018)

Industriebeteiligungen

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 102,20 3,3% Deutsche Bank **

Porr I

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 106,60 3,1% Close Brothers Seydler Bank *

TAG Immobilien I

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 107,79 3,0% Close Brothers Seydler Bank *

TAG Immobilien II

(2020)

Immobilien

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 104,00 3,0% Close Brothers Seydler Bank **
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Nordex

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3DX

Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38% BB-10)

(EH)

105,10 3,0% Commerzbank, 

UniCredit

*

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB+8)

(CR)

108,00 2,8% Conpair *

MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

108,00 2,7% Close Brothers Seydler Bank *

Dürr II

(2021)

Automobilzulieferer

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 104,12 2,2% Deutsche Bank, 

HSBC

*

RWE

(2021)

Energiedienstleister

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+

(S&P)

133,39 1,4% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

107,73 1,4% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

*

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33)

(Moody‘s)

105,08 1,1% Close Brothers Seydler Bank *

Dürr I

(2015)

Automobilzulieferer

A1EWGX

Sep 10 Bondm 225 ja 7,25% 100,20 0,6% *

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA

(S&P)

102,40 0,4% Commerzbank, 

DZ Bank, JP Morgan

*

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB3)8)

(CR)

48,75 – Steubing *

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n. bek. nein 6,25% BBB3)9)

(CR)

Kurs aus-

gesetzt

– Donner & Reuschel (AS), 

FMS (LP)

*

Rena Lange

(2017)

Modehändler

A1ZAEM

Dez 13 PM DÜS 5 nein 8,00% BB-9)

(CR)

12,00 in Insolvenz Acon Actienbank *

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 10,00 in Insolvenz Schnigge *

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 Bondm 35 ja 7,25% BBB9)

(CR)

10,50 in Insolvenz FMS *

Strenesse

(2017)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 37,00 in Insolvenz Close Brothers Seydler Bank *

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% D8)

(EH)

14,00 in Insolvenz IKB *

Rena I

(2015)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% D8)

(EH)

12,00 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek

(2017)

Lebensmittel

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 mstm DÜS 45 ja 7,75% D8)

(CR)

6,10 in Insolvenz Conpair *

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB-9)

(CR)

1,35 in Insolvenz Dicama *

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% BB+9)

(CR)

54,12 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% BB+9)

(CR)

55,80 in Insolvenz Schnigge (AS), 

youmex (LP)

*

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 0,05 in Insolvenz *

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

1,30 in Insolvenz mwb Fairtrade *

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% 3,00 in Insolvenz FMS *

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D8)

(CR)

10,10 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12/

Jun & Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D8)

(CR)

0,73 in Insolvenz GBC *
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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.
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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)

6,25 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

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

(CR)

1,40 in Insolvenz FMS *

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

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

(CR)

10,50 in Insolvenz FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

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

(CR)

9,50 in Insolvenz FMS *

Summe 10.201 7,21%

Median 30,0 7,25% BB 6,5%

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) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings 
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Gerade im aktuellen Marktumfeld werden Anleihen häufig nicht 

öffentlich platziert, sondern ausgewählten Investoren ange-

boten, z.B. bei Aufstockungen oder kleineren Emissionen. 

Gesetzliche Prospektpflichten gelten dann nicht. Trotzdem 

gibt es Dokumentationsanforderungen, die jedoch im Detail 

ungeklärt sind. 

Bei Privatplatzierungen spricht der Emittent über einen 

Emissionsmittler ausgewählte und meist rein institutio-

nelle Investoren an; er erläutert das Unternehmen in einer 

Roadshow, einer Telefonkonferenz oder teilweise auch nur 

mit Hilfe von Unterlagen. Als begleitende Anwälte werden wir 

dann mit der Frage konfrontiert, welche rechtlichen Anforde-

rungen an die Dokumentation gestellt werden. Klar ist: Ein 

gebilligter Wertpapierprospekt ist nicht die richtige Ant-

wort. Damit hören die Klarheiten aber auch schon bald auf. 

Denn das Gesetz gibt keine Vorgaben an die Hand. Rechts-

freier Raum? Das aber nun auch nicht.

Die Rechtsprechung hat sich bereits einige Male mit der 

 Haftung im Fall von Privatplatzierungen von Wertpapieren 

 beschäftigt. Um dies einzuordnen, sei kurz in Erinnerung 

 gerufen, für wen bei einer Privatplatzierung überhaupt eine 

Haftung in Betracht kommt. Dies ist zunächst der Emittent, 

der die Anleihen anbietet. Darüber hinaus ist dies auch die 

begleitende Bank, die mit dem Emittenten eine Roadshow 

durchführt. Schließlich ist auch eine Haftung des Manage-

ments oder der Gesellschafter des Emittenten denkbar. 

Die Rechtsprechung hält fest, dass der Vermittler (die be-

gleitende Bank) bei Geschäften mit besonderen, über das 

 übliche Maß hinausgehenden Risiken den Investor über die 

wirtschaftlichen Zusammenhänge und Risiken des Ge-

schäfts aufklären muss. Sind Anleihen solche ungewöhnli-

chen, besonders riskanten Geschäfte? Das hängt sicherlich 

Aufgepasst bei Dokumentationspflichten von Privatplatzierungen

von dem Emittenten und der Struktur der Emission ab. Bei 

hochverzinslichen Anleihen ist es nicht fernliegend, dies zu 

bejahen. Halt, werden Sie jetzt einwenden, viele dieser Inves-

toren zeichnen doch zahlreiche Anleihen, für diese sind Hoch-

prozenter nicht ungewöhnlich, also müsste hier doch etwas 

anderes gelten. Das kann man so sehen – ob ein Gericht 

dem folgt, weiß man hingegen unter Umständen erst, 

wenn es zu spät ist. Daher empfehlen wir aktuell etwas mehr 

 Umsicht walten zu lassen.

Schauen wir auf das Management: Die Rechtsprechung meint, 

wer im Rahmen einer Roadshow eine Präsentation oder 

sonstige Unterlage erläutere, müsse den Anleger auf alles 

hinweisen, was für dessen Anlageentscheidung wesentlich 

ist. Das ist ein Maßstab, wie er auch für die Prospekthaftung 

gilt. Das bedeutet eine umfassende Offenlegungspflicht 

für das präsentierende Management – sonst droht die 

persön liche Haft! Auch Gesellschafter, die die Platzierung 

aktiv be glei  ten und an Roadshows teilnehmen, können von 

dieser Pflicht, insbesondere auch auf Risiken hinzuweisen, 

betroffen sein.

Fazit
Was schließen wir jetzt hieraus für die Praxis? Eine Privat-

platzierung nur auf Grundlage einer Präsentation, die das 

 Geschäftsmodell erklärt, empfiehlt sich nicht. Vielmehr soll-

ten prospektähnliche Unterlagen erstellt werden (Offe-

ring Memorandum), in denen die wesentlichen haftungs-

relevanten Abschnitte eines Prospekts wie Risiken, Dar-

stellung  Geschäft etc. aufgenommen werden. Unnötiger 

Formalismus ist hier nicht notwendig, eine sorgfältige Evalu-

ierung und  Darstellung der Risiken und entscheidungserheb-

lichen Umstän de ist hingegen dringend anzuraten.

LAW CORNER

DR. THORSTEN KUTHE,
MADELEINE ZIPPERLE, 
RECHTSANWÄLTE, 
HEUKING KÜHN LÜER WOJTEK, KÖLN
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