
Kritikerkritik

Liebe Leserinnen und Leser,

endlich finalisiert: Golden Gate ist überschuldet und zah-

lungsunfähig. Eigentlich hätten Zinsen und Rückzahlung 

 Mitte Oktober angestanden. Toll. Zurück bleibt ein Lehr-

beispiel.

Womit soll man da anfangen. Zunächst mal: Wir freuen uns 

keineswegs, auch bei Golden Gate mit Warnungen richtig 

 gelegen zu haben. Betrübt waren wir indes durch Leser-

briefe, deren Urheber uns vorwarfen, den Kurs unnötig 

schlecht zu schreiben – und verwiesen dabei auf Interviews 

von Ex-Geschäftsführer Rampold in Publikationen von Mit-

bewerbern. Wo auch die Patronatserklärung wiederholt 

 wurde, auf Basis dessen im Übrigen Creditreform noch ihr 

Ratingupdate erstelle.

Wir hatten auch irgendwann im Frühjahr/Frühsommer ein 

 Gespräch mit Golden Gate. Allerdings: Es ist nie auf bond-

guide.de erschienen, entbehrte es nach meiner Einschätzung 

doch jeglicher Realitätsnähe und hätte Leser in faden-

scheiniger Sicherheit gewogen. Wenn ich uns einen Vorwurf 

machen müsste, dann den – ähnlich wie bei getgoods vor fast 

genau einem Jahr – nicht noch mehr geschändete Inves toren 

im Vorfeld ans rettende Ufer geholt haben zu können.

Es wird Zeit, dass wir endlich unseren Potenzial-Indikator 

für spektakuläre Schieflagen, kurz: PISS, publizieren. Hier 

wurden bereits namhafte Verdächtige wie Golden Gate, 

 getgoods, hkw, Zamek, um nur die wichtigsten zu nennen, 

verhaltensauffällig. Natürlich ist das eine sehr schmale Grat-

wanderung, wir werden womöglich einige Emittenten schwär-

zen müssen, die noch nicht den vollumfänglichen PISS-Tat-

bestand erfüllen und sich deshalb nicht in diesem prekären 

Zusammenhang wiederfinden möchten.  

Sie sehen: Man kann einige Dinge an der Börse eigentlich nur 

noch mit Galgenhumor nehmen. Da reale Werte vernichtet 

werden, natürlich bitter. Wir sind aber auch keine Scharf-

richter: Der Markt hat schlussendlich das Urteil zu fällen. 

Wenn wir anderer Meinung sind, obwohl mit dem Kurs (= das 

Markturteil) augenscheinlich noch alles in bester Ordnung ist, 

müssen wir die Kritik an der Kritik aushalten. Und da schließt 

sich der Kreis zum eingangs Gesagten. BondGuide möchte 

keine Kurse machen, so missionarisch sind wir nicht – aber 

in einigen Punkten Meinungsführer zu sein, steht auf meiner 

persönlichen To-Do-Liste für 2015.

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)

BondGuide-
Bewertung2),5) Seiten

KSW Immobilien Immobilien am 2.10. beendet Entry 

Standard

25 6,50% BBB-3) 

(CR)

ICF Kursmakler, SCA-

LA CF

**** BondGuide #19/2014, 

S. 14

Herbawi (alias Fast Forward) Modehändler vsl. 22.9.–8.10. FV FRA 10 7,75% B+3) 

(Feri)

Dicama ***

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

FCR Immobilien Immobilien vsl. Oktober noch nicht 

bekannt

10 8,00% (+ 3% 

p.a. Zinsbonus)

– noch nicht 

bekannt

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

*) vorher freiwilliges Umtauschangebot (am 24.9. beendet) 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%
Underberg I,

Stauder

Nordex, Karlsberg, Schalke 04, 

Wöhrl, Uniwheels, GCP, SeniVita, 

Katjes

MTU, Helma II, paragon, KTG I, 

MS Spaichingen, SAF, RWE, 

Bastei Lübbe

Deutsche Börse I & II, 

Hahn-Immobilien

UBM, DIC Asset II & III, 

PORR I & II, Dürr II, 

TAG I & II, ATON Finance, 

Berentzen

5 bis 7% Underberg II

Alfmeier, NZWL, Sanha, 

Adler RE I & II, Vedes II, 

Seidensticker, Reiff, Hörmann, 

GIF, Deutsche Rohstoff, 

German Pellets I & II, PNE, 

Valensina

GEWA 5 to 1, 

BioEnergie Taufkirchen, KTG II, 

Eyemaxx I & II, IPSAK, Cloud No. 7, 

Steilmann-Boecker I & II, 

KTG Energie, ETL, 

KSW Immobilien

Enterprise, 

Stern Immobilien

ALBIS, S&T, 

AB I, II, III, IV & V, 

Energiekontor I & II, 

Constantin II, DEWB, 

IPM, PCC I & II, Vedes I, 

Edel, InCity II

7 bis 9%
Rickmers, Penell, 

eterna, Scholz, 

Sanochemia, Herbawi

Euroboden, Eyemaxx III & IV, 

Homann, SeniVita (GS), 

Metalcorp, Peach Property, 

Beate Uhse, Procar

Ferratum, KTG III –

HanseYachts II, 

DEMIRE, Estavis II, 

FCR Immobilien

> 9%

VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, 

MT-Energie, MS Deutschland, 

Laurèl, Ekosem I & II, BDT, 

friedola, DFAG, More & More, 

Sanders II, posterXXL, Golfino, 

Sympatex, MAG IAS

6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber, 

René Lezard, 

Royalbeach

– –

AVW Grund, gamigo, 

Solar8, Maritim, Photon, 

Kézizálog, ExerD, 

Timeless Homes, 

ARISTON, Travel24, 

Identec, HPI, Senator, 

Peine, Singulus, BeA, 

InCity I, 3W Power II, 

DIC Asset I, HanseYachts I, 

RENA III

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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KTG BIOWERTPAPIER III
ISIN: DE000A11QGQ1 · Laufzeit: 5 Jahre

Rechtlich maßgeblicher Wertpapierprospekt erhältlich unter: www.ktg-agrar.de

HOTLINE: 0800 89 888 70
Kostenfreie Rufnummer innerhalb Deutschlands
Mo. - Fr. von 8 - 18 Uhr oder: investor@ktg-agrar.de

Investieren Sie in hochwertige 
Agrarrohstoffe, saubere Energie und 

gesunde Lebensmittel.

Jetzt zeichnen und 
7,25 % p. a. sichern.

http://www.ktg-agrar.de


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 20 53 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
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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 42 Close Brothers Seydler 21

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 IR.on 7

IR.on 18 Instinctif Partners (vorm. Stockheim Media) 6

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2011)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22

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. 13–19)

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

Corporate Finance
� Mergers & Acquisitions
� Börsengänge/Kapital -

erhöhungen
� Anleiheemissionen
� Schuldscheindarlehen
� Debt Advisory

Research & Sales
� Research
� Betreuung institutioneller

Kunden
� Aktienplatzierungen
� Anleiheplatzierungen
� Roadshows

Financial Markets
� Designated Sponsoring
� Brokerage
� Specialist Aktien/Renten
� Elektronisches Order 

Routing
� Börsenschnittstelle

Exklusiver Deutschland-Partner 
des European Securities Network 
(ESN)

(ausgewählte Transaktionen)

7,75% Corporate Bond
2013/2018
€ 25 Mio.
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6,5% Corporate Bond
2014/2018
€ 30,3 Mio.
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6,25% Corporate Bond
2013/2018
€ 50 Mio.
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6,75% Corporate Bond
2012/2019

€ 15 Mio.

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
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Sep 2013

„Die Unternehmer unter den Bankern“

8,5% Corporate Bond
2012/2018

€ 18 Mio. 
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Sole Bookrunner
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Okt 2013

Schuldscheindarlehen
2014/2017 (var.)

€ 20 Mio.

Sole Lead Arranger

Deutsche Reihenhaus
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Schuldscheindarlehen
2013/2016 (var.)
2013/2018 (fix)

€ 31 Mio.
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Dez 2013

7,75% Corporate Bond
2013/2018
€ 12,5 Mio.

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
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Jan 2014

http://www.equinet-ag.de
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Fragen zu Unternehmensanleihen?
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. 

VEDES AG
Unternehmensanleihe 
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

Alfmeier Präzision AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

HELMA Eigenheimbau AG 
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HELMA Eigenheimbau AG 
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HanseYachts AG
Unternehmesanleihe
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

 

Amadeus Vienna 
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

Neue ZWL GmbH
Unternehmesanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

PORR AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

http://www.steubing.com/


Fast Entry & Drop-out

Erstens kommt es anders und zweitens als man denkt: Wir 

investieren jetzt. Die eine Neuaufnahme steht für Nachhaltig-

keit, die zweite für eine interessante Beimischung.

Und damit auch schon direkt zur Sache: Mit Neuaufnahme 

KTG Energie schaffen wir innerhalb des Agrarsektors ein 

 gewisses Klumpenrisiko. Dies wird jedoch durch den 

 Umstand abgeschwächt, dass KTG Agrar I nur noch bis 

nächstes Jahr läuft und angesichts der Umtauschanleihe 

refinan zierungsseitig in trockenen Tüchern sein sollte. Auf-

nahmekurs wird aufgrund des Feiertags dann der erste Kurs 

von Montagmorgen sein. Ekosem Agrar wird höchstwahr-

scheinlich mittelfristig weichen müssen.

gamigo ist die zweite Idee. Da diese spekulativer ist, reicht 

uns hier eine halbe Position zu nominal 5.000 EUR. Der Titel 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000

Wertpapiere 105.060

Liquidität 25.653

Gesamtwert 130.713

Wertänderung total 30.713

seit Auflage August 2011 +30,7%

seit Jahresbeginn: +3,6%

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% 1.413 102,50 10.250 7,8% +49,4% 113 A-

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 2.273 108,50 10.850 8,3% +37,8% 163 A-

DIC Asset I 
(2016)

Immobilien 
A1K Q1N

9.210 10.000 26.08.11 92,10 5,88% 1.706 100,60 10.060 7,7% +27,8% 151 A

Air Berlin III 
(2014)

Logistik 
AB1 00C

10.411 10.000 Feb/Mrz 12, 
Feb 13

104,11 11,50% 2.610 100,50 10.050 7,7% +21,6% 118 A

Ekosem Agrar II 
(2018)

Agrarwirtschaft 
A1R 0RZ

10.025 10.000 26.11.12 100,25 8,50% 1.553 96,50 9.650 7,4% +11,7% 95 B

S.A.G. Solarstrom II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 945 53,00 2.650 2,0% +10,2% 131 B-

Neue ZWL 
(2019)

Automotive 
A1Y C1F

10.313 10.000 Feb 14, Jun 14 103,13 7,50% 361 103,25 10.325 7,9% +3,6% 25 B

KTG Agrar I 
(2015)

Agrarwirtschaft 
A1E LQU

9.995 10.000 05.09.14 99,95 6,75% 52 102,00 10.200 7,8% +2,6% 4 A-

Sanha 
(2018)

Sanitär 
A1T NA7

10.425 10.000 30.05.14 104,25 7,75% 268 101,75 10.175 7,8% +0,2% 18 A-

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 202 106,00 10.600 8,1% +0,0% 14 B+

KTG Energie 
(2018)

Biogaswirtschaft 
A1M L25

10.275 10.000 02.10.14 102,75 7,25% 0 102,50 10.250 7,8% -0,2% 0 A-

Gesamt 102.047 11.381 105.060 80,4%

Durchschnitt 7,6% +15,0% 75,6

*) in EUR

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

N
E

U

Quelle: BondGuide

gamigo AG 13/18 (WKN: A1TNJY)
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» Fortsetzung nächste Seite

http://www.bondguide.de/musterdepot/


ist  zudem markteng, daher müssen wir ein Limit setzen. Auch 

hier gilt Montagmorgen als Referenz, und wir setzen als Limit 

für den Montag 67,5%.

Hintergrund beim Spieleplattformanbieter sind kurz gesagt 

die beiden Umstände, dass kaum jemand mitbekommen hat, 

dass zum Einen nur noch knapp 5 Mio. EUR der Anleihe aus-

stehen (von ehemals 12 Mio. EUR – geschickt & günstig 

 zurückerworben), und zum Anderen gamigo mittlerweile 

 zumindest leidlich profitabel geworden ist – oder nennen wir 

es vereinfacht non-defizitär. Zur Bedienung von jährlich rund 

0,4 Mio. EUR Anleihezinsen reicht uns das. Man beachte 

auch die spürbar höhere Nachrichtenfrequenz in letzter Zeit, 

die zweifellos nicht ganz unmaßgeblich auf das Wieder-

vorhandensein einer Kommunikationsagentur an Bord von 

gamigo zurückgehen dürfte.

Thema Anleihe-Umtäusche bzw. -Ablösungen: DIC Asset 

wird etwa Mitte Oktober zu 100,50% zurückgezahlt. Bis 

 dahin bleibt die Immo-Anleihe auch bei uns im Depot. KTG 

 Agrar I wird ganz normal weiterlaufen wie auch Wienerber-

ger. Beim österreichischen Ziegelhersteller hatten wir dazu 

geraten, nicht auf das Umtauschangebot einzugehen. Die 

Anleihe läuft noch mindestens (wahrscheinlich also genau) 

bis 2017, da zu teuer für Wienerberger. 

Ausblick
Wenig Grund, viel zu ändern. Sowohl DIC Asset als auch Air 

Berlin werden in Kürze rausfallen, so dass sich unsere Inves-

titionsquote bereits wieder reduzieren wird. Ekosem Agrar 

werden wir früher oder später aus den vorgenannten Grün-

den fallen lassen müssen.

Falko Bozicevic

Anzeige

Jahrespartner 2014
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Insolvenz: MIFA erleidet Fahrrad-Totalschaden
Jetzt ist es offiziell: Die Mitteldeutsche Fahrradwerke AG 

 beantragt Gläubigerschutz und beabsichtigt die Sanierung 

unter dem Schutz der Insolvenzordnung in Eigenverwaltung. 

Ausschlaggebend für den Gang zum Konkursgericht war 

demnach der geplatzte Notverkauf zur finanziellen Sanierung 

an HERO Cycles. Ob die angestrebte Firmensanierung ein-

schließlich Distressed M&A-Deal gelingt und welche Hürden 

in deren Verlauf noch genommen werden müssen, wird die 

Zeit zeigen. Verlierer sind schon jetzt alle Stakeholder der 

einst traditionsreichen Fahrradschmiede.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Trotz aller Bemühungen erlitt MIFA mit dem nun doch gestellten Insolvenzantrag einen 
Totalschaden. Foto: © Thinkstock/iStock/tbradford

Eyemaxx IV nur auf 12 Mio. EUR ausgebaut
Die Eyemaxx Real Estate AG schöpft neue Investorengelder 

ab. Mit lediglich 12 Mio. EUR fällt die Ausbeute aus der  vierten 

Anleiheemission aber geringer aus als gedacht. Ursprünglich 

angepeilt waren bis zu 30 Mio. EUR aus einem Altanleihe-

tausch und einem öffentlichen Bondangebot.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der neue 8%-Eyemaxx-IV-Bond (2014/20) wurde mit 12 Mio. EUR nur auf halbe Höhe 
ausgebaut. Foto: © Thinkstock/iStock/JohnnyH5

KTG Agrar: neuer Bond als Erntehelfer
Die KTG Agrar SE fährt eine weitere „Anleihe-Saat“ aus: Nach 

dem Altanleihetausch kann das neue 50 Mio. EUR große 

„Biowertpapier III“ voraussichtlich noch bis zum 13. Oktober 

öffentlich gezeichnet werden. Im Anschluss ackert der 

7,25%-Agrar-Bond (2014/19) im Entry Standard für Anleihen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KTG hofft auf üppige Erträge: Bis zu 50 Mio. EUR an neuen Anleihegeldern sollen abge-
erntet werden. Foto: KTG Agrar SE

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen
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KSW Immobilien: Anleiheplatzierung gesichert
Die 6,5%-Projektanleihe über 25 Mio. EUR der KSW Immo-

bilien GmbH & Co. KG sollte in Kürze voll platziert sein. Das 

Mindestvolumen der erstrangig besicherten Schuldverschrei-

bung von 20 Mio. EUR wurde frühzeitig erreicht. Am Donners-

tag endete die börsliche Angebotsfrist. Die Anleihegelder 

 dienen ausschließlich der Baufinanzierung des Hotel- und 

Restaurantprojekts „Kosmos-Ensemble“ in Leipzig.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KSW macht bei der laufenden Anleiheplatzierung den Sack zu, jetzt geht’s ans Leipziger 
Bauprojekt. Foto: KSW Immobilien GmbH & Co. KG

Uniwheels-Anleihe: frühzeitiger Boxenstopp
Nach DIC Asset, Dürr und Constantin Medien beabsich-

tigt nun auch die Uniweels Holding GmbH ihre im April 

2011 ausgereichte 7,5%-Mittelstandsanleihe (2011/16) über 

44,5 Mio. EUR zu 102% des Nennwerts vorzeitig fällig zu 

 stellen. Letzter „Räderwechsel“ in Bondm ist am 4. November.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Vorzeitige Refinanzierung: Uniwheels holt seinen ausstehenden Bond frühzeitig zurück 
in die Box. Foto: Uniwheels Holding (Germany) GmbH

MT-Energie tritt auf Kostenbremse
Neue Hiobsbotschaft von MT-Energie: Das operative Ge-

schäft des Herstellers von Biogasanlagen kommt einfach 

nicht in Fahrt. Jetzt tritt der Biogasspezialist erneut auf die 

Kostenbremse und plant neben weiteren strukturellen Anpas-

sungen auch einen nochmaligen Personalabbau.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MT-Energie: Operativ klemmt der Gashahn – ein weiterer Personalabbau soll Abhilfe 
schaffen. Foto: MT-Energie GmbH

VST Building optimiert Finanzierungsstruktur
Die VST Building Technologies AG besorgt sich frisches 

Eigen kapital. Mittels Barkapitalerhöhung und Debt-to-Equity-

Swap beabsichtigt der Anbieter innovativer Technologie-

lösungen im Hochbau seine Finanzierungsstruktur auf 

 deutlich solidere Fundamente zu stellen – Schuldenabbau 

 inklusive.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

„Kehraus“: VST Building bereinigt seine Passivseite und besorgt sich frische Eigenmittel.
Foto: © Thinkstock/Polka Dot/Jupiterimages
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Steilmann-Boecker: neuer Fashion-Bond  
letzter Schrei
In Windeseile und ohne große mediale Berichterstattung hat 

sich die Steilmann-Boecker Fashion Point GmbH & Co. KG 

kürzlich mit frischen Investorengeldern eingekleidet. Über 

 einen neuen 7%-Fashion-Bond (2014/18) sammelte der 

 Modehändler 33 Mio. EUR bei Institutionellen ein. Seit dem 

22. September läuft die Neuemission im Frankfurter Open 

Market auf dem „Börsen-Catwalk“.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Sale bei Steilmann-Boecker: Der neue Fashion-Bond war in Windeseile ausverkauft. 
Foto: Steilmann-Boecker Fashion Point GmbH & Co. KG

Krisenstimmung bei Singulus Technologies
Die Singulus Technologies AG schockte kürzlich mit einer 

satten Gewinnwarnung: Danach musste der Spezialmaschi-

nenbauer seine Jahresziele wegen einer anhaltend schwa-

chen Entwicklung in den Segmenten Optical Disc und Solar 

nach unten korrigieren. Maßnahmen zur Restrukturierung 

sollen dazu beitragen, die Kosten im Konzern zu senken und 

so eine Ausweitung der Verluste begrenzen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei Singulus läuft’s gar nicht rund: Zuerst tiefrote Halbjahresergebnisse und jetzt die 
Gewinnwarnung. Foto: Singulus Technologies AG

Sanha: Rohrbruch in H1/2014
Mit einem Rohrbruch im H1/2014-Zahlenwerk wies die  Sanha 

GmbH & Co. KG, ein Hersteller für Rohrleitungssysteme und 

Verbindungsstücke im Bereich der Sanitär-, Heizungs- und 

Klimatechnik, bei rückläufigen Umsatzerlösen einen Perioden-

fehlbetrag von 2,5 Mio. EUR aus. Vertriebserfolge im aktuel-

len Berichtszeitraum sollen das Leck kitten und zu einem 

 versöhnlichen Gesamtjahresergebnis beitragen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei Sanha hat es operativ zuletzt nicht gepasst, Folge: Rohrbruch im Halbjahreszahlen-
werk. Foto: Sanha GmbH & Co. KG
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Begleitung bei 

Debt-to-Equity-Swap 

der SolarWorld AG

Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 

Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 

sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt. 

kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus –  
wir sorgen für eine sichere Basis.

Beratung bei Zulassung von 

Aktien aus Sachkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2014

Begleitung einer 

Unternehmensanleihe

2014

Beratung bei Ausgabe einer 

Namensschuldverschreibung an 

die Pricoa Capital Group

2014

Begleitung einer 

Pflichtwandelanleihe

2014

Begleitung Genuss-

scheinemission einschließlich 

Prospekterstellung

2013

Begleitung einer Mittel-

standsanleihe einschließlich 

Prospekterstellung und zweier 

Kapitalerhöhungen

2013

Beratung bei der Erstellung 

von Nachträgen zum 

Wertpapierprospekt für 

Unternehmensanleihe

2013

Begleitung einer Genuss-

rechtsemission einschließlich 

Prospekterstellung

2013

Begleitung zweier Barkapital-

erhöhungen mit und ohne 

Bezugsrecht

2013

Beratung bei Kapitalherabsetzung 

und anschließender Kapital- 

erhöhung mit Bezugsrecht 

einschließlich Prospekterstellung

 

2013

Begleitung einer 

Wandelanleihe einschließlich 

Prospekterstellung

2013

Begleitung einer 

Unternehmensanleihe

2014

2014

www.heuking.de
München

Zürich

Köln

Brüssel

Chemnitz

Berlin

Frankfurt

Hamburg

Düsseldorf

Begleitung einer Genuss-

scheinemission einschließlich 

Prospekterstellung

2014

Beratung zweier Kapital-

erhöhungen mit und 

ohne Bezugsrecht

2014

Beratung einer Barkapital-

erhöhung mit Bezugsrecht

2014

http://www.heuking.de/praxisgruppen/detail/kapitalmarktrecht.html


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)

Maritim Vertrieb

(2014)

Logistik

A1MLY9

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

(CR)

90,00 99,7% Eigenemission **

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% C8)

(CR)

29,42 82,2% ipontix *

Solar8 Energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 9,25% BB-9)

(CR)

59,00 55,3% nicht bekannt *

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry

Standard

20 ja 7,13% B8)

(CR)

34,75 55,2% Close Brothers Seydler Bank *

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry

Standard

50 nein 6,88% CC3)8)

(Feri)

38,65 47,7% quirin Bank *

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

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

(CR)

42,00 42,7% quirin bank *

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry

Standard

57 ja 7,75% 55,00 39,0% Close Brothers Seydler Bank *

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry

Standard

21 nein 7,50% 49,75 38,9% Acon Actienbank *

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

73,00 35,7% Fion **

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 10 nein 7,38% B8)

(CR)

70,00 32,3% GBC, 

Bankhaus Neelmeyer

**

DF Deutsche Forfait

(2020)

Außenhandelsfinanzierung 

A1R1CC

Mai 13 Entry

Standard

30 ja 7,88% CCC8)

(SR)

40,00 32,0% equinet Bank *

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 FV DÜS 10 n. bek. 9,00% 45,00 32,0% Eigenemission *

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% B8)

(SR)

65,00 28,3% Conpair *

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 9,00% 72,50 27,3% Süddeutsche Aktienbank *

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry

Standard

15 ja 7,25% BB-8)

(CR)

60,70 27,3% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% CCC8)

(CR)

66,00 25,0% Fion *

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry

Standard

17 nein 8,13% CCC8)

(CR)

68,75 23,7% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Dicama (LP)

*

gamigo

(2018)

Online-Spiele

A1TNJY

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

(CR)

68,47 22,6% Kochbank (AS), GBC (LP) *

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% 83,70 22,2% One Square Advisors **

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 83,00 22,0% nicht bekannt *

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

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

(CR)

72,50 21,2% Conmit *

Senator Entertainment

(2015)

Medien

A11QJD

Jun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00% 98,00 20,2% **

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

73,25 19,4% Close Brothers Seydler Bank *

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

87,28 19,3% Eigenemission *

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein 7,5% + 

Bonus

90,00 19,1% FMS **

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Kurs 
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durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Kézizálog

(2018)

Finanzdienstleister

A1HQFG

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

(CR)

71,00 18,7% Eigenemission *

Karlie Group

(2018)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 Entry

Standard

10 nein 6,75% BB-8)

(SR)

77,00 15,2% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

VST Building Tech.

(2019)

Bautechnologie

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry

Standard

8 nein 8,50% B-8)

(CR)

80,46 14,2% VEM Aktienbank **

3W Power II

(2019)

Energie

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00% 79,00 14,0% Close Brothers Seydler Bank **

Sanders II

(2018)

Bettenzubehör

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry

Standard

22 ja 8,75% B+8)

(CR)

85,75 13,8% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

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

(CR)

84,26 13,6% quirin Bank *

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

Okt 11 Bondm 8 nein 8,13% BB8)

(CR)

92,00 12,7% FMS *

6B47 RE Investors

(2015)

Immobilien

A1ZKC5

Jun 14 FV FRA 5 nein 9,50% BB

(CR)

98,00 12,5% VEM Aktienbank ***

HanseYachts I

(2014)

Boots- und Yachtbau

A1X3GL

Dez 13 FV FRA 4 ja 9,00% 99,50 11,3% Steubing ***

Hallhuber

(2018)

Modehändler

A1TNHB

Jun 13 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB-8)

(CR)

90,00 10,6% IKB **

InCity Immobilien

(2016)

Immobilien

A1X3F3

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

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

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

(CR)

95,25 9,9% Fion **

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry

Standard

12 ja 7,25% B+8)

(CR)

94,25 9,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Dicama (LP)

**

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

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

(CR)

98,20 9,5% Fion **

DIC Asset I

(2016)

Immobilien

A1KQ1N

Mai 11/Mrz 13 Prime 

Standard

100 ja 5,88% 100,35 9,4% Berenberg Bank *

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

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

(SR)

96,60 9,3% FMS ***

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

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

(CR)

97,00 9,3% Eigenemission **

Sympatex

(2018)

Funktionstextilien

A1X3MS

Dez 13 Entry

Standard

13 ja 8,00% B+8)

(CR)

96,25 9,1% Close Brothers Seydler Bank **

HanseYachts II

(2019)

Boots- und Yachtbau

A11QHZ

Mai 14 Entry

Standard

13 nein 8,00% 96,25 9,0% Steubing ***

Metalcorp

(2018)

Metallhändler

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry

Standard

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

BB- (SR)

99,50 8,9% Schnigge (AS), 

Dicama (LP)

***

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

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

(CR)

98,25 8,7% Fion **

Penell

(2019)

Elektronikdienstleister

A11QQ8

Jun 14 PM DÜS 3 nein4) 7,75% B+3)

(Feri)

98,50 8,3% Dicama ***

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

Sep 14 Entry

Standard

12 nein 8,00% BB-8)

(CR)

98,85 8,3% ICF ***

SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

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

(CR)

99,00 8,1% ICF, Blättchen FA ***

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

99,50 8,0% Conpair ***

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime

Standard

100 ja 7,00% BB-8)

(CR)

97,60 7,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***
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Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

Jul 14 Entry

Standard

30 ja 7,75% BB-

(EH)

99,60 7,8% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

****

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry

Standard

11 ja 7,88% BB-8)

(CR)

100,15 7,8% VEM Aktienbank ****

Ferratum

(2018)

Finanzdienstleister

A1X3VZ

Okt 13 Entry

Standard

25 ja 8,00% BBB-3)8)

(CR)

100,90 7,7% ICF ****

Euroboden

(2018)

Immobilien

A1RE8B

Jul 13 mstm DÜS 5 nein 7,38% BB8)

(CR)

98,90 7,7% Scala CF ***

DEMIRE

(2019)

Immobilien

A12T13

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

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 Entry

Standard

10 nein 7,75% B+8)

(CR)

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

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz 14

Prime

Standard

250 ja 8,88% B8)

(CR)

104,80 7,3% Close Brothers Seydler Bank ***

Scholz

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry

Standard

183 ja 8,50% B8)

(EH)

102,50 7,3% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

****

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry

Standard

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

(CR)

99,25 7,1% equinet Bank ***

Estavis II

(2018)

Immobilien

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 107,45 7,1% Close Brothers Seydler Bank ***

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

100,50 7,0% Conpair ***

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 ****

Neue ZWL Zahnradwerk

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 Entry

Standard

25 ja 7,50% BB-

(CR)

102,30 6,9% Steubing (AS), 

Dicama (LP)

***

Sanha

(2018)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry

Standard

38 ja 7,75% BB8)

(CR)

103,00 6,8% equinet Bank ***

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 104,90 6,8% **

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

Mai/Sep 13 Prime

Standard

100 ja 8,00% BB+8)

(EH)

104,25 6,8% M.M. Warburg (AS), 

Close Brothers Seydler Bank

***

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry

Standard

39 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

101,75 6,7% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

***

Vedes I

(2014)

Spiele & Freizeit

A1YCR6

Dez 13 FV FRA 8 ja 8,00% 100,20 6,7% Steubing ****

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,25 6,6% equinet Bank **

Air Berlin V

(2019)

Logistik

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 96,50 6,6% **

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

102,00 6,5% mwb Fairtrade **

GEWA 5 to 1

(2018)

Immobilien

A1YC7Y

Mrz 14 Entry

Standard

35 ja 6,50% BBB3)

(CR)

100,25 6,4% equinet Bank (AS), 

FMS (LP)

***

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry

Standard

12 nein 7,75% BBB-3)8)

(CR)

103,75 6,4% VEM Aktienbank ***

Air Berlin IV

(2019)

Logistik

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 102,00 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 ***

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry

Standard

65 ja 7,00% 102,25 6,3% Close Brothers Seydler Bank ***
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Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% BBB8)

(CR)

102,90 6,1% Close Brothers Seydler 

Bank

***

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 101,10 6,0% nicht bekannt *

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 101,45 6,0% equinet Bank **

Alfmeier Präzision

(2018)

Automotive

A1X3MA

Okt 13 Entry

Standard

30 ja 7,50% BB8)

(CR)

105,50 5,9% Steubing (AS), 

Dicama (LP)

****

Vedes II

(2019)

Spiele & Freizeit

A11QJA

Jun 14 Entry

Standard

20 ja 7,13% BB3)

(Feri)

104,77 5,9% Steubing ***

Steilmann-Boecker I

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 Entry

Standard

31 ja 6,75% BBB8)

(CR)

102,00 5,9% Schnigge (AS), 

VEM Aktienbank (LP)

***

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB8)

(CR)

102,00 5,9% Blättchen FA **

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 **

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

104,55 5,9% FMS, equinet Bank ***

Adler Real Estate II

(2019)

Immobilien

A11QF0

Mrz/Jul 14 Prime

Standard

100 ja 6,00% BB-8)

(SR)

101,25 5,7% Close Brothers Seydler Bank ***

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 101,50 5,7% nicht bekannt *

DEWB

(2019)

Industriebeteiligungen

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 101,05 5,7% Close Brothers Seydler Bank ***

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% BBB3)8)

(SR)

104,50 5,7% Rödl & Partner **

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

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

(CR)

103,06 5,6% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Rohstoff

(2018)

Rohstoffe

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry

Standard

57 nein 8,00% BB+8)

(CR)

108,25 5,6% ICF ***

Cloud No. 7

(2017)

Immobilien

A1TNGG

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

(CR)

101,00 5,6% Blättchen FA ****

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry

Standard

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

(CR)

103,80 5,6% VEM Aktienbank ***

German Pellets II

(2018)

Brennstoffe

A1TNAP

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

(CR)

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

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB8)

(CR)

105,56 5,4% Schnigge **

IPM

(2018)

Immobilien

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 98,50 5,4% Close Brothers Seydler Bank **

Hörmann Finance

(2018)

Automotive

A1YCRD

Nov 13 Entry

Standard

50 ja 6,25% BB+

(EH)

103,20 5,4% equinet Bank **

Air Berlin III 

(2014)

Logistik

AB100C 

Okt 11/Okt 12 Bondm 130 ja 11,50% 100,50 5,3% *

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry

Standard

13 nein 7,50% BBB-3)8)

(CR)

103,75 5,3% VEM Aktienbank, ICF **

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 102,65 5,2% Acon Actienbank **

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 4 nein 8,50% BB+8)

(CR)

106,00 5,2% Dicama **

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

103,60 5,1% VEM Aktienbank **
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German Pellets I

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

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

(CR)

103,00 5,1% quirin bank ***

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

Mai 13 Entry

Standard

15 ja 7,25% BBB-9)

(CR)

107,05 5,1% Close Brothers Seydler Bank **

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

Nov 10 Bondm 196 ja 8,50% 103,75 5,0% **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry

Standard

50 ja 6,75% BB-8)

(CR)

107,55 4,9% equinet Bank *

SeniVita Sozial

(2016)

Pflegeeinrichtungen

A1KQ3C

Mai 11 Entry

Standard

14 ja 6,50% BB+8)

(CR)

102,53 4,9% quirin bank **

paragon

(2018)

Automotive

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry

Standard

13 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

107,95 4,9% Close Brothers Seydler Bank **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry

Standard

10 ja 7,50% B+8)

(CR)

108,25 4,6% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Grand City Properties

(2020)

Immobilien

A1HLGC

Jul 13/Apr 14 Prime

Standard

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

(S&P)

108,50 4,6% quirin bank ***

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

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

(CR)

102,00 4,6% FMS ****

UBM Realitätenentw.

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul 14 Entry Standard 

& FV Wien

160 ja 4,88% 102,56 4,3% IKB **

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry

Standard

30 ja 7,38% BB8)

(CR)

108,70 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 **

Porr II

(2018)

Baudienstleister

A1HSNV

Nov 13 Entry

Standard

50 ja 6,25% 108,05 4,1% Steubing *

Helma II

(2018)

Baudienstleister

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry

Standard

35 ja 5,88% BBB8)

(CR)

106,75 4,0% Steubing **

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

Sep 14 Prime

Standard

125 ja 4,63% 102,90 4,0% Baader Bank, 

Bankhaus Lampe

**

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)8)

(SR)

106,60 3,9% Schnigge **

Underberg I

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

104,80 3,8% Conpair **

DIC Asset II

(2018)

Immobilien

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime

Standard

100 ja 5,75% 107,00 3,7% Baader Bank *

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry

Standard

50 ja 6,50% 108,00 3,7% Close Brothers Seydler Bank *

TAG Immobilien II

(2020)

Immobilien

A12T10

Jun 14 Prime

Standard

125 ja 3,75% 101,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank **

ATON Finance

(2018)

Industriebeteiligungen

A1YCQ4

Nov 13 Prime

Standard

200 ja 3,88% 101,80 3,4% Deutsche Bank **

TAG Immobilien I

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime

Standard

310 ja 5,13% 107,00 3,2% Close Brothers Seydler Bank *

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime

Standard

75 ja 7,00% BBB8)

(EH)

112,95 3,1% IKB *

Porr I

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry

Standard

50 ja 6,25% 106,80 3,0% Close Brothers Seydler Bank *

Nordex

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3DX

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

(EH)

105,00 3,0% Commerzbank, 

UniCredit

*

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry

Standard

30 ja 6,50% BB8)

(EH)

111,50 2,9% Viscardi *
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MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry

Standard

23 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

108,50 2,3% Close Brothers Seydler Bank *

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB+8)

(CR)

109,00 2,2% Conpair *

Dürr II

(2021)

Automobilzulieferer

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 104,46 2,1% Deutsche Bank, HSBC *

Uniwheels

(2016)

Automotive

A1KQ36

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

(EH)

102,50 2,1% Fion *

RWE

(2021)

Energiedienstleister

A0T6L6

Feb 09 Prime

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+

(S&P)

134,05 1,3% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

108,52 1,3% Deutsche Bank, 

BNP, Citi

*

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Jun 12 Prime

Standard

250 ja 3,00% Baa33)

(Moody’s)

105,47 1,0% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime

Standard

600 ja 1,13% AA

(S&P)

102,47 0,4% Commerzbank, 

DZ Bank, JP Morgan

*

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 4,50 - BankM *

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)

*

Golden Gate

(2014)

Immobilien

A1KQXX

Apr 11 Entry

Standard

30 ja 6,50% BB3)8)

(CR)

25,00 in Insolvenz Steubing *

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 Entry

Standard

25 ja 7,50% CC3)9)

(Feri)

11,50 in Insolvenz equinet Bank *

Rena Lange

(2017)

Modehändler

A1ZAEM

Dez 13 PM DÜS 5 nein 8,00% BB-9)

(CR)

10,55 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 FV S 35 ja 7,25% BBB9)

(CR)

9,00 in Insolvenz FMS *

Strenesse

(2017)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 38,00 in Insolvenz Close Brothers Seydler Bank *

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

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

(EH)

12,00 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)

6,00 in Insolvenz Conpair *

hkw

(2016)

Personaldienstleister

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB-9)

(CR)

1,32 in Insolvenz Dicama *

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

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

(CR)

53,00 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

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

(CR)

52,55 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% 2,53 in Insolvenz FMS *

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D8)

(CR)

8,00 in Insolvenz biw, GBC *
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von Wertpapieren dar. Wertpapiere von im BondGuide genannten Un-
ternehmen können zum Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation 
von einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion und/oder 
 Mitwirkenden gehalten werden. Weitere Informationen zum Haf-
tungsausschluss und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie unter 
www.bondguide.de/impressum.
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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)

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12/Jun & 

Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D8)

(CR)

0,90 in Insolvenz GBC *

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)

6,50 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

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

(CR)

1,35 in Insolvenz FMS *

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

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

(CR)

9,65 in Insolvenz FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V3

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

(CR)

10,85 in Insolvenz FMS *

Summe 10.017 7,21%

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

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.

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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» Fortsetzung – Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Überblick

http://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/


Gläubiger von Anleihen und auch anderen Finanzierungen 

versuchen regelmäßig sicherzustellen, dass die Substanz des zu 

finanzierenden Unternehmens als Haftungs- und Sicherungs-

masse erhalten bleibt. Unter anderem wird daher in Anleihe-

bedingungen das Recht des Emittenten beschränkt, Sicher-

heiten an seinem Vermögen für Dritte zu bestellen. Solche 

Regelungen werden bei Mittelstandsanleihen Negativerklärung 

oder negative pledge genannt. Sie sind sowohl in unbesicherten 

als auch bereits besicherten Anleihen zu finden und gehören 

auch bei Mittelstandsanleihen zu den Standardregelungen.  

Ausgestaltung in Mittelstandsanleihen
In Mittelstandsanleihen werden Negativerklärungen regel-

mäßig verbunden mit einer Art pari-passu-Regelung mit dem 

Inhalt vereinbart, dass andere Finanzverbindlichkeiten des 

Emittenten nicht besichert werden dürfen, es sei denn, die 

Anleihegläubiger werden auf gleiche Art und Weise und im 

selben Rang an den neuen Sicherheiten beteiligt. Vollstän-

dige Verbote, Sicherheiten zu bestellen oder die Vermögens-

gegenstände einschließlich Grundstücke zu verkaufen, sind 

in Mittelstandsanleihen eher nicht zu finden. Bezogen auf 

Grundstücke sind bei umfassenderen Verboten im deutschen 

Recht zudem die Grenzen des § 1136 BGB zu beachten. 

Rechtsfolgen bei einem Verstoß
Negativerklärungen in Anleihen begründen regelmäßig nur 

schuldrechtliche Verpflichtungen der Emittenten. Sofern unter 

Verstoß Sicherheiten bestellt werden, sind diese in der Regel 

wirksam. Anleihegläubigern verbleiben dann nur Schadens-

ersatzansprüche. Solche können in Krisensituationen aller-

dings quasi wertlos sein. Idealerweise sollte daher bei einem 

Verstoß den Anleihegläubigern zudem ein Kündigungsrecht 

zustehen, um etwas Druck auf das Unternehmen erzeugen 

zu können. Nur im Ausnahmefall dürften die Anleihegläubiger 

gegen diejenigen, zu deren Gunsten die Sicherheiten bestellt 

wurden, ebenfalls einen Anspruch haben. 

Negativerklärung & Co. in Anleihebedingungen

LAW CORNER

VON 
DR. ANNE DE BOER, 
RECHTSANWÄLTIN UND PARTNERIN, 
GSK STOCKMANN + KOLLEGEN

Finanzverbindlichkeiten
Die Negativerklärung greift in der Regel, wenn für andere 

 Finanzverbindlichkeiten Sicherheiten bestellt werden. Ver-

bindlichkeiten des laufenden Geschäftsbetriebs, die keinen 

Finanzierungscharakter haben, werden regelmäßig nicht er-

fasst. Finanzierungen am Kapitalmarkt – also insbesondere 

weitere Anleihen – unterfallen quasi immer den Negativerklä-

rungen. Bankkredite werden dagegen standardmäßig ausge-

nommen. Bei Schuldscheindarlehen entscheiden die Emitten-

ten abhängig von ihrer konkreten Finanzierungsstrategie, ob 

diese von den Negativerklärungen erfasst werden oder nicht. 

Emittent und/oder Tochtergesellschaft
Die Negativerklärung kann sowohl nur den Emittenten als 

auch die Tochtergesellschaften erfassen. Dies ist abhängig 

von der zu finanzierenden Unternehmensgruppe auszu-

gestalten: Insbesondere bei Emittenten aus dem Immobilien- 

oder Energieumfeld sollte zuvor genau geprüft werden, wie 

eventuelle Projekte in Tochtergesellschaften finanziert werden, 

um sich noch ausreichend Flexibilität bei der Finanzierung zu 

erhalten. 

Negativerklärungen in anderen Finanzierungen
Bei der Besicherung von Anleihen sind zudem entsprechende 

Negativerklärungen in anderen Finanzierungen wie den Bank-

krediten zu beachten. Diese können auch wesentlich umfassen-

der die Sicherungsmöglichkeiten des Emittenten beschränken. 

Fazit
Negativerklärungen können sehr unterschiedlich ausgestal-

tet sein und auf die Finanzierungsstrategie des Emittenten 

angepasst werden. Zugleich müssen Investoren genau prü-

fen, welchen Schutz die konkrete Ausgestaltung wirklich bie-

tet. Angesichts der derzeitigen Tendenz zu besicherten An-

leihen ist zudem sicherzustellen, dass die Besicherungen 

durch andere Finanzierungen zugelassen wird. 
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