
Advent, Advent … 
am Bondmarkt brennt’s!

Liebe Leserinnen und Leser,

eine treffliche Überschrift in diesen vorweihnachtlichen  Tagen, 

die, mit Verlaub, mitnichten auf die Gesamtheit bis dato bege-

bener Mittelstandsanleihen zutrifft, sondern vielmehr auf die 

üblichen Verdächtigen abzielt.

Eine vorweihnachtliche Überraschung der unschönen Art 

 bescherte Penell seinen Anleihegläubigern: Das Kupferkabel-

warenlager, das dummerweise auch noch als Sicherheit für 

die Anleiheinhaber dient, weist plötzlich eine Bestands-

abweichung auf, die kaum preislich bedingt ist und so mit den 

Angaben im Anleiheprospekt nicht in Einklang gebracht wer-

den kann. Was ist passiert bzw. wohin sind die fehlenden 

Kupfervor räte verschwunden? Fragen, auf die bislang weder 

Penell noch die Emissionsbegleiter eine Antwort geben konn-

ten – Schadensbegrenzung durch vertrauensbildende Maß-

nahmen sieht anders aus! Derweil könnte sich der Elektro-

nikversorger den finalen Stromschlag auch noch selbst ver-

passen, denn bewahrheitet sich die Unterdeckung, droht das 

Eigenkapital komplett aufgezehrt zu werden.

Schlechte Nachrichten gab es außerdem von der Emissions-

front: SAG Motion hat die Emission ihrer Unternehmens-

anleihe auf der Zielgeraden abgebrochen und vorerst auf Eis 

gelegt. Begründet wurde der Abbruch mit der negativen 

Nachrichtenlage am Mittelstandsanleihenmarkt. 

Tatsächlich war 2014 für Mittelstandsanleihen kein leichtes 

Jahr – die Statistik zeigt sowohl bei Anzahl als auch beim 

 Volumen ggü. 2013 nach unten. Zahlreiche Ausfälle und 

Insol venzen trugen zur Missstimmung bei. Dennoch hat sich 

der Markt zum Jahresende wieder berappelt – von Penell ein-

mal abgesehen – und zuletzt auch wieder Neu- bzw. Folge-

emissionen gesehen. Auch ein Blick in unsere Tabelle der 

 Notierten Mittel standsanleihen (S. 16–22) zeigt, dass sich 

das Gros nach wie vor an bzw. deutlich über pari bewegt– 

ein Umstand, den die zahlreichen Kritiker allzu gern unter den 

Tisch fallen lassen!

Natürlich ist das Mittelstandssegment vor weiteren Ausfällen 

und selbst vor krimineller Energie kaum hinreichend gefeilt, 

dennoch sollte der Transformationsprozess hin zu einem 

 berechtigt bestehenden Markt für mittelständische Unter neh-

mensfinanzierung fortgesetzt werden. Das erfordert  Geduld 

und die engagierte Mitarbeit aller beteiligten Ak teure. Eine 

Anregung, die Sie über die anstehenden Feiertage einmal 

auf sich wirken lassen können.

In diesem Sinne wünsche ich Ihnen im Namen des gesamten 

BondGuide-Teams frohe Weihnachten und einen guten Start 

ins neue Jahr!

Michael Fuchs
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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

AutoBank Finanzdienst-

leistungen

vsl. 1.–11.12. FV Berlin 5 8,00% – Eigenemission BondGuide #25/2014, 

S. 12

InCity II Immobilien vsl. Dezember FV FRA 10 (PP)* 5,00% – Eigenemission ** BondGuide #22/2014, 

S. 11

SAG Motion Automotive verschoben; 

vsl. 2015

Entry 

Standard

30 7,50% BB3)

(Feri)

equinet (Lead), 

SG & CO

***(*) BondGuide #25/2014, 

S. 9

RENA III Technologie vsl. 2015 noch nicht 

bekannt

vsl. 10–15 

(PP)

>10,00% – noch nicht 

bekannt

BondGuide #16/2014, 

S. 9

*) Platzierung erster Anleihetranche über nominal 8 Mio. EUR; Ausgabe noch ausstehender TSV über nominal 2 Mio. EUR vsl. im Dezember 2014
1) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München), MSB = Mittelstandsbörse, mstm = Mittelstandsmarkt, 

PS = Prime Standard; 2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten 

Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft; 5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; 

SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) – Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben
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Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 5% Underberg I, Stauder
Nordex, Karlsberg, Schalke 04, 

Wöhrl, Katjes, GIF, KTG I

MTU, Cloud No. 7, GCP, 

Helma II, MS Spaichingen, 

SAF, RWE, Bastei Lübbe, 

S&T, ETL

Deutsche Börse I & II, 

Hahn-Immobilien

AB I, UBM, DIC Asset II & III, 

PORR I & II, Dürr II, TAG I & II, 

ATON Finance, Berentzen, 

SG Witten/Herdecke

5 bis 7% Underberg II

NZWL, Adler RE I & II, Vedes II, 

Hörmann, Deutsche Rohstoff, 

German Pellets I & II, PNE, 

Alfmeier, Valensina, Peach Property, 

Reiff, KTG II, Procar, SeniVita

KSW, BioEnergie Taufkirchen, 

Eyemaxx I, 

Steilmann-Boecker I & II, 

KTG Energie, paragon, IPSAK

Enterprise, 

Stern Immobilien

ALBIS, Solar8, 

Energiekontor I & II, Estavis II, 

Constantin II, DEWB, IPM, 

Edel, AB II & IV, InCity II, 

PCC I & II

7 bis 9%
eterna, Scholz, 

Herbawi, Seidensticker

Euroboden, SeniVita (GS), 

Beate Uhse, Sanha, 

German Pellets III, KTG III, 

SAG Motion

Ferratum, GEWA 5 to 1 – AB V, DEMIRE

> 9%

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

Laurèl, Ekosem I & II, BDT, 

friedola, DFAG, More & More, 

Sanders II, posterXXL, 

MAG IAS, Sanochemia, 

Sympatex, Homann, Golfino, 

René Lezard, Rickmers, Penell

6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber, 

Royalbeach, Eyemaxx III & IV, 

Metalcorp

Eyemaxx II –

AVW Grund, gamigo, 

Kézizálog, ExerD, 

Timeless Homes, ARISTON, 

Travel24, Identec, HPI, 

Senator, Peine, Singulus, 

BeA, InCity I, 3W Power II, 

HanseYachts I & II, FCR, 

Photon, Maritim II, RENA III

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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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://www.anleihe.youmex.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 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 18 54 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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Wer effiziente Lösungen für umfassende 
Aufgaben finden will, sollte mal bei uns suchen.

www.goerg.de

http://www.goerg.de


League Tables der wichtigsten 
Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Norton Rose 42 Norton Rose 21

Heuking Kühn Lüer Wojtek 22 Heuking Kühn Lüer Wojtek, GSK je 9

GSK 14 Mayrhofer & Partner 6

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 42 Close Brothers Seydler 21

youmex 23 Steubing 11

equinet 19 Schnigge 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

FMS 15 DICAMA 6

Conpair 13 Conpair 5

DICAMA 10 SCALA CF 4

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Biallas 24 Better Orange 14

Better Orange 21 IR.on, Instinctif Partners je 8

IR.on 19 Biallas, edicto je 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22

FMS 15 Steubing 9

equinet 13 DICAMA, equinet, ICF, quirin je 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. 16–22)

notierten Anleihen.

– Kapitalmarktberatung

– Eigenkapitalbeschaffung

– Langfristiges Fremdkapital
über Anleihen

– Dual Track

– Incentivierungsprogramme 
für Führungskräfte

– Individuell

– Unabhängig

– Diskret

ANSPRECHPARTNER

Prof. Dr. Wolfgang Blättchen

Dr. Stephan Mahn

Uwe Nespethal

BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY 

T + 49 (0) 71 52. 61 01 94. 0

F + 49 (0) 71 52. 61 01 94. 9

@ info@blaettchen-fa.de

www.blaettchen-fa.de
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Mehr dran als drin
Mit einem Plus von 6,0% für 2014 tankt sich das BondGuide 

Musterdepot dem Jahresende entgegen. Eine Neuaufnahme 

gab’s auch noch.

Das Wichtigste zuerst: Unser fast vergessenes, da aus den 

Augen verlorenes Kauflimit für die 8,5%-Anleihe des Gaming-

Spezialisten gamigo ging Anfang Dezember auf. Wir buchen 

zu 65% zuzüglich der gewohnten 25 Basispunkte Gebüh-

ren ein. Zufällig meldete gamigo tags drauf auch seine Neun-

monatszahlen, die den Kurs umgehend auf über 70% zurück-

spielten. Die meisten Beobachter scheinen noch nicht 

 bemerkt zu haben, dass gamigo nicht nur inzwischen in die 

Profitabilität gedreht hat, sondern auch erheblich weniger 

Emissionsvolumen überhaupt noch ausstehen hat als 

ursprüng lich platziert. Die Anleihezinsen sind ein Kinder„spiel“. 

>>Zur Online-Meldung gelangen Sie über diesen Link

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000

Wertpapiere 104.165

Liquidität 29.587

Gesamtwert 133.752

Wertänderung total 33.752

seit Auflage August 2011 +33,8%

seit Jahresbeginn: +6,0%

BondGuide Musterdepot

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

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% 1.538 101,00 10.100 7,6% +49,1% 123 A-

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 2.412 107,50 10.750 8,0% +38,2% 173 A-

Sanha 
(2018)

Sanitär 
A1T NA7

9.300 10.000 Mai/Okt 14 93,00 7,75% 313 101,00 10.100 7,6% +12,0% 21 B-

HanseYachts II
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 62 95,00 4.750 3,6% +9,0% 8 B-

Neue ZWL 
(2019)

Automotive 
A1Y C1F

10.313 10.000 Feb 14, Jun 14 103,13 7,50% 505 105,00 10.500 7,9% +6,7% 35 B-

Karlsberg 
(2017)

Getränke 
A1R EWV

10.725 10.000 17.10.14 107,25 7,38% 113 111,50 11.150 8,3% +5,0% 8 A-

S.A.G. Solarstrom II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 1.017 47,50 2.375 1,8% +4,0% 141 B-

KTG Agrar I 
(2015)

Agrarwirtschaft 
A1E LQU

9.995 10.000 05.09.14 99,95 6,75% 182 102,00 10.200 7,6% +3,9% 14 A-

gamigo 
(2018)

Gaming 
A1T NJY

3.263 5.000 02.12.14 65,25 8,50% 8 67,00 3.350 2,5% +2,9% 1 C

KTG Energie 
(2018)

Biogaswirtschaft 
A1M L25

10.275 10.000 02.10.14 102,75 7,25% 139 103,90 10.390 7,8% +2,5% 10 A-

Peach Property 
(2016)

Immobilien 
A1K Q8K

9.975 10.000 31.10.14 99,75 6,60% 76 100,50 10.050 7,5% +1,5% 6 B+

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 346 104,50 10.450 7,8% -0,0% 24 B-

Gesamt 99.651 6.711 104.165 77,9%

Durchschnitt 7,4% +11,2% 47,0

*) in EUR

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

Quelle: BondGuide

GBC MITTELSTANDSANL. EUR (WKN: SLA1MX)
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Haben Sie es bemerkt oder gehören Sie zu denjenigen, die 

mit Mittelstandsanleihen aus Frust schon abgeschlossen 

 haben? – der Mittelstandsanleihen-Index (hier in Form des 

GBC-Index, WKN SLA1MX), den Sie auch auf bondguide.de 

finden, steht praktisch auf Allzeithoch, bei aktuell 118%. 

Wieder holung: Allzeithoch. Seit Jahresbeginn steht ein Plus 

von 5,5% zu Buche. Dass man mit Mittelstandsanleihen 

 untergeht, nur betrogen und über den Tisch gezogen und 

 ohnehin stets falsch informiert wird, ist eine Mär, die sich 

 hartnäckig hält. Bestenfalls ein kleiner Ausschnitt dessen, 

was naturgemäß eher Schlagzeilen macht. Normale, selbst 

gute Geschäftsentwicklungen der meisten Emittenten gehen 

regelmäßig unter.

Allerdings hat das Musterdepot sein Jahresplus nicht nur 

mit einer erheblich geringeren Volatilität geschafft als der 

GBC-Index, sondern auch mit einer Investitionsquote von im 

Jahresdurchschnitt nur 75-80%. So konnten wir güns tig 

einkau fen, als sich in den letzten Monaten zweimal außer-

ordentlich gute Gelegenheiten dazu förmlich auf zwangen.

Ausblick
Wir bleiben bei der Safety-First-Strategie. Was Sie im Muster-

depot finden, sollte das sicherste vom Sicheren sein. Die 

 spekulativeren Positionen (SAG Solarstrom, HanseYachts, 

gamigo) sind nur halb so groß wie die Basisinvestments und 

können deshalb keinen großartigen Schaden anrichten. Alle 

drei waren – bzw. sind inzwischen – Turnaround-/Restruktu-

rierungsanleihen. Insofern dürfte da auch etwas schiefgehen, 

muss aber natürlich nicht.

Falko Bozicevic 

Reden ist Silber, Lesen ist Gold.
Goldrichtig liegen Sie mit einem Abonnement des 

VentureCapital Magazins, wenn sie monatlich 
alle Infos, News & Stories rund um die Themen 

Private Equity, Technologietrends und 
Unternehmensgründung direkt nach 

Hause geliefert haben möchten.

facebook.com/VentureCapitalMagazin

twitter.com/vc_magazin)

Jetzt abonnieren: http://vc-mag.de/abo

Rahmenbedingungen für 
Wagniskapital in Deutschland 
Ausblick auf das Regulierungsjahr 2015

Bedingt zuversichtlich
Expertenumfrage zum Venture Capital- 
und Private Equity-Jahr 2015

Mit S
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l 
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en
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“

Ein Jahr nach Verabschiedung 
des Koalitionsvertrags

„(K)Ein Schritt vor, 
ein Schritt zurück?“

Priv

E-Paper lesen!

 www.vc-magazin.de Das Magazin für Investoren und Entrepreneure

12 | 2014 – 12,50 EUR (D)
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SAG Motion: IBO vorerst geplatzt
Rückschlag für den Mittelstandsanleihenmarkt: Die SAG 

 Motion GmbH verzichtet vorerst auf die Emission ihrer  

30 Mio. EUR großen Unternehmensanleihe. Begründet wurde 

der Rückzug mit den volatilen Marktverhältnissen und der vor 

allem negativen Nachrichtenlage im Mittelstandssegment.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Rückzug vom Bondmarkt: Im Zuge von Penell und Co. bekam SAG Motion kalte Füße. 

Foto: © Thinkstock/iStock/KuLouKu

DF Deutsche Forfait: Bilanztestat „besiegelt“
Der Außenhandelsfinanzierer nahm bilanztechnisch eine 

 weitere Hürde und erhielt für seinen Jahres- und Konzern-

abschluss 2013 zuletzt den Bestätigungsvermerk des 

 Abschlussprüfers BDO AG. Derweil will Scope der DFAG bei 

den angestrebten Rekapitalisierungsplänen genau auf die 

Finger schauen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

DFAG: Nach dem Bilanztestat ist die dringend benötigte Finanzspritze die nächste 

Herausforderung. Foto: © Thinkstock/iStock/ValentinBalan

Allgeier greift sich neue Fremdmittel
Das IT-Unternehmen sichert sich via Schuldscheinemission 

neues Fremdkapital über 80 Mio. EUR – die Refinanzierung 

über anleiheähnliche Schuldscheindarlehen ist zuletzt vor al-

lem bei etablierten Mittelständlern eine echte Finanzierungs-

alternative zur klassischen Unternehmensanleihe.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Anvisiert & abgegriffen: Die Allgeier SE flog mittels neuer Schuldscheinemission auf  

80 Mio. EUR. Foto: © Thinkstock/iStock/Dennis Donohue

gamigo: nach Q3-Zahlen eine Spielrunde weiter
Der Spezialist für Online Games hat seinen positiven Ergeb-

nistrend in Q3/2014 fortgesetzt und dabei Umsatz und Ergeb-

nis weiter gesteigert. Unterdessen wanderte der inzwischen 

auf 7,42 Mio. EUR erhöhte 8,5%-gamigo-Bond (2013/18) 

beinahe unbemerkt zu 65,25% ins BondGuide Musterdepot.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

gamigo: Mit frischen Quartalszahlen „spielt“ sich der Gaming-Spezialist auf das nächste 

Level. Foto: gamigo AG

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen

Ausgabe 25 KW 49/50 2014

BOND GUIDE

S. 9

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

» Fortsetzung nächste Seite

http://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-sag-motion-verschiebt-anleiheemission/
http://www.bondguide.de/topnews/df-deutsche-forfait-ag-testat-erteilt-naechste-baustelle-ist-die-rekapitalisierung/
http://www.bondguide.de/topnews/allgeier-greift-sich-neue-fremdmittel-mittels-schuldscheindarlehen/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-penell-deutsche-forfait-gamigo-allgeier-ktg-agrar/


Ausgabe 25 KW 49/50 2014 BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

Penell: nächster Bilanzskandal?!
Mit der Nachricht, wonach das für die Anleger als Sicherheit 

dienende Warenlager offenbar nicht mehr den zuvor noch 

prospektierten Wert aufweist, schockte der Elektronik ver-

sorger unlängst seine Bondholder. Unweigerlich werden 

 böse Erinnerungen an den Bilanzskandal bei MIFA wach, bei 

der zunächst auch fehlerhafte Bestandsbewertungen aufge-

deckt wurden. Bald danach folgte die Insolvenz – ein böses 

Omen also?

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Durch Penells Hiobsbotschaft wurde den Anleihegläubigern ein satter Stromschlag 

„verpasst“! Foto: © Thinkstock/Hemera/Salvador Burciaga

Laurèl: Aufgeknöpft mit frischen Halbjahreszahlen
Die Laurèl GmbH legt ihre Halbjahreszahlen für das laufende 

Geschäftsjahr 2014/15 auf den Tisch. Umsatz- und ertrags-

seitig ging es für den Anbieter von Damenmode nach oben, 

ob der Turnaround auf EBITDA-Basis aber auch längerfristig 

im Trend bleibt, wird sich erst noch herausstellen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Laurèl zieht blank und legt Halbjahresergebnisse auf den Tisch. Foto: Laurèl GmbH

Rewe Group: neuer Schuldschein im Sortiment
Der Handels- und Touristikkonzern debütiert am Schuld-

scheinmarkt: Die Neuemission stieß dabei auf reges Interes-

Sparen war gestern, 
Investieren ist heute!
Jetzt auf Holzpellets setzen und 

attraktive Renditen erzielen.

Seit 2010 jährlich 

8 % Zinsen gezahlt!

Infos unter:

www.gruenerzins.de

Tel.: 03841-3030-6666
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se und bescherte dem Konzern ein Volumen von 300 Mio. 

EUR. Die dreijährige Tranche mit variabler Verzinsung ging an 

über 120 Investoren primär aus dem Sparkassen- und Ban-

kensektor.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

„Das Angebot der Woche“: Rewe platzierte erstmals einen Schuldschein am Kapitalmarkt. 

Foto: Rewe Group

DEMIRE: Ausbau zum  
Gewerbeimmobilienspezialisten
Die DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG baut kon-

sequent um. Die Neupositionierung des Immobilienkonzerns 

spiegelt sich allerdings auch in den zuletzt vorgelegten Halb-

jahreszahlen wider – Altlasten aus früheren Engagements lie-

ßen das insgesamt positive Zahlenwerk leicht bröckeln.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Stein auf Stein: DEMIRE will im Zuge der Neupositionierung weiter kräftig ausbauen. 

Foto: DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG

UBM will neue Finanzierungsquellen anzapfen
Die UBM Realitätenentwicklung AG sucht nach sprudelnden 

Refinanzierungsquellen. Neben der Sondierung verschie-

dener Möglichkeiten zur Fremdkapitalaufnahme könne auch 

der im Juli begebene 4,875%-Immo-Bond (2014/19) auf die 

ursprünglich avisierten 200 Mio. EUR ausgebaut werden.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

UBM hat neue Refinanzierungsquellen im Visier – Anleiheaufstockung ist wahrschein-

lichste Option. Foto: © Thinkstock/iStock/fruttipics

6B47 Real Estate Investors: Bond aufgestockt
Während UBM noch an der Ausgestaltung feilt, hat der öster-

reichische Immobilienprojektierer seine „Ausbaumaßnah-

men“ bereits abgeschlossen und die im Juni ausgereichte 

9,5%-Anleihe (2014/15) im Wege einer Nachplatzierung auf 

den maximalen Gesamtnennbetrag von 10 Mio. EUR aufge-

stockt.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Die Fassade des nun 10 Mio. EUR großen 6B47-Bonds steht, ausgebaut wird im Open 

Market. Foto: 6B47 Real Estate Investors AG

Golden Gate: Showdown vertagt
Auf dem kürzlich abgehaltenen Anleihegläubigertreffen infor-

mierte die vorläufige Insolvenzverwaltung über das  laufende 

Verfahren und gab eine erste unverbindliche Einschätzung zu 

den Befriedigungsaussichten. Kurz vor Abstimmungsbeginn 

verließen einige Gläubiger die Versammlung und torpe dierten 

damit die Beschlussfähigkeit des Gre miums – Zufall oder 

konzertierte Aktion?

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Null Bock auf Abstimmung: Unwillige Gläubiger vereitelten die Beschlussfähigkeit der 

Versammlung. Foto: © Thinkstock/iStock/cicada-wing

Ausgabe 25 KW 49/50 2014

BOND GUIDE

S. 11

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

» Fortsetzung – News

» Fortsetzung nächste Seite

http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-rewe-pcc-windreich/
http://www.bondguide.de/topnews/demire-stein-auf-stein-zu-einem-etablierten-gewerbeimmobilienspezialisten/
http://www.bondguide.de/topnews/ubm-realitaetenentwicklung-neues-fremdkapital-im-visier-anleiheaufstockung-moegliche-option/
http://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-ubm-6b47-real-estate-demire-maritim-vertrieb-prokon/
http://www.bondguide.de/topnews/showdown-bei-golden-gate-zweite-glaeubigerversammlung-noetig-mitte-januar/


Weltreise ade! Das Traumschiff bleibt vorerst im Hafen
Da in der Kürze der Zeit ein wasserdichtes Übernahmeange-

bot für die MS Deutschland Beteiligungs GmbH nicht umge-

setzt werden konnte, wurde die für Mitte Dezember geplan-

te Weltreise vorerst abgesagt. Die angestrebte Investorenlö-

sung steht jedoch nach wie vor ganz oben auf der Agenda 

der vorläufigen Insolvenzverwaltung – der Kurs ist also ge-

setzt.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MS Deutschland: Fehlende Finanzmittel führten zur „Notankerung“, die Weltreise ist 

vorerst geplatzt. Foto: MS „Deutschland“ Beteiligungsgesellschaft mbH

AutoBank platziert nachrangige Eigenemission
Die aktiennotierte AutoBank AG fährt am Bondmarkt vor: 

Ausgereicht wird eine 8%-Nachranganleihe (2014/24) im 

Nennwert von bis zu 5 Mio. EUR via Privatplatzierung ohne 

Prospekt. Das börsliche Angebot der in nominal 100.000 EUR 

gestückelten Eigenemission endete regulär am 11. Dezem-

ber.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Freie Fahrt an den Bondmarkt: Der österreichische KFZ-Finanzierer begibt eine  

Anleihe. Foto: AutoBank AG
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ANLEIHE IM FOKUS

Penell GmbH: neuer Bilanzskandal bei Mittelstandsanleihen

Mit der Nachricht, wonach das Kupferkabelwarenlager offen-

bar nicht mehr den zuvor noch prospektierten Wert aufweist, 

schockte der Anbieter von Systemlösungen für die Elektro-

versorgung unlängst seine Bondholder. Unweigerlich wer-

den böse Erinnerungen an den Bilanzskandal bei MIFA wach, 

bei dem zunächst auch fehlerhafte Bestandsbewertungen 

 aufgedeckt wurden. Bald danach folgte die Insolvenz der 

traditions reichen Fahrradfabrik – ein böses Omen also?

Bei einer erneuten Überprüfung der Kupferlagerbestände 

 habe sich laut dem Sicherheitentreuhänder, MSW GmbH, 

 eine Unterdeckung ergeben. Demzufolge würden die Lager-

bestände, die den Inhabern der erst kürzlich ausplatzierten 

Unternehmensanleihe über 5 Mio. EUR als Sicherheit dienen, 

allem Anschein nach nicht dem im Anleiheprospekt ange-

gebenen Lagerwert von rund 9 Mio. EUR entsprechen. Als 

Sicherheit wurde den Bondholdern das Kupfer in den 

Kupfer kabeln zugesagt. Bei Unterschreitung des Schwellen-

wertes von 6,25 Mio. EUR ist Penell zur Nachbesicherung 

verpflichtet. Dies werde durch den Geschäftsführer Kurt 

Penell besorgt. Nach aktuellen Schätzungen weisen die 

Sicher heiten trotz zugesagter Nachbesicherung jedoch nur 

einen Wert von 5,5 Mio. EUR auf und würden somit unter 

dem ursprünglichen Schwellenwert liegen.

Penell ist verpflichtet, bei einer Nachbesicherung unverzüg-

lich eine Gläubigerversammlung einzuberufen und über die 

neue Sicherheitenlage abstimmen zu lassen. Ein solches 

Treffen werde dem Vernehmen nach vorbereitet, die Ein-

ladung sollte in den kommenden Tagen erfolgen.

Offene Fragen
Wie die Wertabweichung jedoch zustande kommt bzw.  wohin 

die anscheinend verschwundenen Kupferkabel  gelangt sind, 

ist noch nicht bekannt. Dennoch scheint festzustehen, dass 

» Fortsetzung nächste Seite

die Wertabweichung angesichts eines in Euro zu mindest 

 stabilen Kupferpreises kaum preislich begründet, sondern 

vielmehr mengenmäßig bedingt sein muss. Die  Frage ist 

dann: Wurde die Menge der eingelagerten Kupferkabel 

grundsätzlich falsch eingeschätzt oder ist die feh lende 

Menge inzwischen umsatzrelevant verarbeitet worden? 

 Kurios: Am 12. August wies das Lager mit rund 1.900 Ton-

nen Kupfer noch einen damaligen Warenwert von etwa 

9,8 Mio. EUR auf, versicherte Geschäftsführer Kurt Penell 

 Anfang September im BondGuide-Interview. Unklar scheint 

auch, wie eine Unterdeckung des Warenlagers längere Zeit 

unbemerkt bleiben kann, wenn laut Treuhandvertrag mindes-

tens einmal wöchentlich eine aktuelle Bestandsliste ein-

gereicht werden muss. Antworten hierüber ist Penell bislang 

noch schuldig geblieben, obwohl einer zeitnahen Stellung-

nahme auf Anfrage von BondGuide zugestimmt wurde. 

Auch die Emissionsbegleiter konnten oder wollten sich auf 

persönliche Anfrage nicht äußern – Schadens begrenzung 

sieht anders aus!

Quelle: BondGuide

PENELL GMBH IHS.14/19 (WKN: A11QQ8)
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Bilanz in Schieflage
Besorgnis erregend wäre in diesem Zusammenhang auch die 

Entwicklung des Eigenkapitals: Im Jahresabschluss 2013/14 

weist Penell bei einer Bilanzsumme von 12,4 Mio. EUR ein 

 Eigenkapital von rund 3,3 Mio. EUR (EK-Quote: ~27%) und 

Gesamtverbindlichkeiten von 9,1 Mio. EUR aus – der Wert-

ansatz basiert u.a. auf einem Vorratsvermögen von knapp 

9,3 Mio. EUR. Stellt sich der aktuelle Wert des Warenlagers 

tatsächlich mit nur noch 5,5 Mio. EUR dar, würde das zuvor 

ausgewiesene Eigenkapital bei gleichbleibender Verschul-

dung vollständig aufgezehrt werden.

Downgrade auf Vorinsolvenzniveau
Unterdessen zog Feri EuroRating erste Konsequenzen aus 

dem sich abzeichnenden Bilanzskandal und stufte die im 

Mai/August 2014 mit B+ geratete Penell-Emission auf CC 

 herab – höchstes Verlustrisiko, Vorstufe von „D“ (= Ausfall). 

Die Anleihe steht nun unter besonderer Beobachtung, der 

Ausblick lautet auf „negativ“. „Die resultierende erforderliche 

Wertberichtigung stellt nach Meinung von Feri eine erheb-

liche Bedrohung für die Eigenkapitalbasis der Penell GmbH 

dar. Dies hat ein erhöhtes Risiko für das Unternehmen sowie 

ein deutlich gestiegenes Verlustrisiko für Anleihegläubiger 

zur Folge“, begründeten die Ratingexperten das harte Down-

grade.

Fazit
Wie es mit Penell und seinen Anleihegläubigern nun weiter-

geht, steht derzeit noch in den Sternen. Ohne eine auf-

klärende Stellungnahme vom Unternehmen – sofern das 

überhaupt möglich ist?! –, ist Penell weiterhin das Objekt 

düsterer Spekulationen. Die Fehleinschätzung lässt indes zu-

mindest Zweifel an der Kompetenz des Penell- Managements 

um Alleingeschäftsführer Kurt Penell auf kommen und erinnert 

doch stark an den Bilanzskandal bei MIFA mit seinen weitrei-

chenden Folgen – Wasser auf die Mühlen der Dauerkritiker 

und ein erneuter Rückschlag für den Mini-Bond-Markt. Der-

weil steht der gleichnamige Bond, der erst im Juni emittiert 

wurde, unter Dauerstrom: Seit  Bekanntgabe der Fehlbewer-

tungen brach das 7,75%-Wertpapier (2014/19) um knapp 

zwei Fünftel auf nur noch 60% ein. Zumindest wurden die 

 regulär am 10. Dezember erstmalig (halbjährlich) fälligen 

 Anleihezinsen fristgerecht ausbezahlt, versicherte uns die 

Zahlstelle – eben auch, weil sie für das erste Laufzeitenjahr 

beim Treuhänder hinterlegt wurden.

Michael Fuchs

Kam der Bilanzskandal wie ein Blitz aus heiterem Himmel? – Das Management wird sich 

jedenfalls einigen Fragen stellen müssen. Foto: Thinkstock/Hemera/Bram Janssens
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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. 

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

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

PORR AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

Stark in Unternehmensanleihen.

German Pellets GmbH
Unternehmensanleihe 
Öffentliches Angebot 
Umtauschangebot 

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

http://www.steubing.com


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)

HPI

(2016)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 9,00% 15,15 201,8% Süddeutsche Aktienbank *

Ekotechnika

(2018)

Agrarmaschinen

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% CCC8)

(CR)

26,05 72,9% Fion *

Travel24

(2017)

Online-Reisen

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 38,50 55,8% Acon Actienbank *

friedola

(2017)

Freizeitartikel

A1MLYJ

Apr 12 mstm DÜS 13 nein 7,25% B8)

(SR)

46,00 52,0% Conpair *

Singulus

(2017)

Maschinenbau

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

56 ja 7,75% 47,40 51,9% Close Brothers Seydler Bank *

Laurèl

(2017)

Damenbekleidung

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% B8)

(CR)

39,00 51,8% Close Brothers Seydler Bank *

MAG IAS

(2016)

Maschinenbau

A1H3EY

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

(CR) 

68,75 48,4% Fion *

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 Bondm 10 ja 8,13% CCC8)

(CR)

40,00 47,1% quirin bank *

e.n.o. energy

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 mstm DÜS 10 nein 7,38% B8)

(CR)

68,00 38,0% GBC, 

Bankhaus Neelmeyer

**

HanseYachts I

(2014)

Boots- und Yachtbau

A1X3GL

Dez 13 FV FRA 4 ja 9,00% 99,75 34,0% Steubing *

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 FV DÜS 10 n. bek. 9,00% 44,50 33,0% Eigenemission *

René Lezard

(2017)

Modehändler

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% B+8)

(CR)

55,55 32,9% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

BDT Automation

(2017)

Technologie

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC8)

(CR)

66,00 26,6% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

Penell

(2019)

Elektronikdienstleister

A11QQ8

Jun 14 PM DÜS 5 ja 7,75% CC3)

(Feri)

56,00 25,9% DICAMA *

DF Deutsche Forfait

(2020)

Außenhandelsfinanzierung

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 7,88% CCC8)

(SR)

52,00 24,7% equinet Bank *

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

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

(CR)

66,00 22,8% quirin Bank *

gamigo

(2018)

Online-Spiele

A1TNJY

Jun 13 FV FRA 7 nein 8,50% B+9)

(CR)

70,00 22,3% Kochbank (AS), GBC (LP) **

Kézizálog

(2018)

Finanzdienstleister

A1HQFG

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

(CR)

66,00 21,7% Eigenemission *

Ekosem I

(2017)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

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

(CR)

78,40 21,6% Fion **

Senator Entertainment

(2015)

Medien

A11QJD

Jun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00% 99,00 21,6% ***

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

45 ja 8,50% B-3)

(SR)

71,35 20,9% Close Brothers Seydler Bank **

Sympatex

(2018)

Funktionstextilien

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% B-8)

(CR)

67,50 20,8% Close Brothers Seydler Bank *

Identec

(2017)

RFID-Technologie

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein 7,5% 

+ Bonus

90,50 19,7% FMS **

VST Building Tech.

(2019)

Bautechnologie

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

8 nein 8,50% B-8)

(CR)

70,00 18,4% VEM Aktienbank **

Karlie Group

(2018)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% BB-8)

(SR)

72,50 17,8% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Risiko2),5)

Sanders II

(2018)

Bettenzubehör

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+8)

(CR)

79,00 16,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

**

ARISTON

(2016)

Immobilien

A1H3Q8

Mrz 11 FV DÜS 3 nein 7,25% 90,00 16,5% nicht bekannt *

3W Power II

(2019)

Energie

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00% 74,00 16,3% Close Brothers Seydler Bank **

Ekosem II

(2018)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

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

(CR)

80,00 15,6% Fion **

Mitec Automotive

(2017)

Automotive

A1K0NJ

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

(SR)

86,00 15,4% FMS **

posterXXL

(2017)

Fotodienstleister

A1PGUT

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

(CR)

84,00 15,1% Conmit **

Sanochemia

(2017)

Pharmazie

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B8)

(CR)

85,00 14,9% Lang & Schwarz **

AVW Grund

(2015)

Immobilien

A1E8X6

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

(CR)

93,00 14,3% Eigenemission *

Golfino

(2017)

Bekleidung

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+8)

(CR)

87,50 13,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

**

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% CCC8)

(CR)

88,05 13,3% Close Brothers Seydler Bank *

BeA Behrens

(2016)

Baumaterial

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% 94,30 13,1% One Square Advisors ***

InCity Immobilien I

(2016)

Immobilien

A1X3F3

Sep 13 FV FRA 0,07 nein 10,00% 95,00 13,1% Eigenemission *

Royalbeach

(2016)

Sportartikel

A1K0QA

Okt 11 Bondm 8 nein 8,13% BB8)

(CR)

93,50 12,2% FMS **

6B47 RE Investors

(2015)

Immobilien

A1ZKC5

Jun 14 FV FRA 10 ja 9,50% BB

(CR)

99,00 11,4% VEM Aktienbank ***

Homann

(2017)

Holzwerkstoffe

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B8)

(CR)

90,05 11,1% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

Maritim Vertrieb II

(2016)

Logistik

A13R5R

Nov 14 FV HH 25 ja 8,25% 96,51 11,0% Acon Actienbank ***

FCR Immobilien

(2019)

Immobilien

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 10 n. bek. 8% 

+ Bonus

99,50 11,0% Eigenemission ***

Metalcorp

(2018)

Metallhändler

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB8)

(CR)

95,00 10,5% Schnigge (AS), 

DICAMA (LP)

***

Hallhuber

(2018)

Modehändler

A1TNHB

Jun 13 mstm DÜS 30 ja 7,25% BB-8)

(CR)

91,50 10,2% IKB **

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

Sep 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% BB-8)

(CR)

91,55 10,1% ICF **

Eyemaxx II

(2017)

Immobilien

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

94,50 10,0% VEM Aktienbank ****

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

11 ja 7,88% BB-8)

(CR)

93,50 9,8% VEM Aktienbank ***

Photon Energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

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

(CR)

96,80 9,4% Eigenemission **

HanseYachts II

(2019)

Boots- und Yachtbau

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 95,75 9,2% Steubing ***

Scholz

(2017)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% B8)

(EH)

99,15 8,9% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

****

SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% BB+8)

(CR)

97,50 8,7% ICF, Blättchen FA ***
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Air Berlin V

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 91,05 8,2% **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 mstm DÜS 30 ja 7,25% B+8)

(CR)

97,56 8,1% Schnigge **

GEWA 5 to 1

(2018)

Immobilien

A1YC7Y

Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB3)

(CR)

95,60 8,1% equinet Bank (AS), 

FMS (LP)

***

Herbawi

(2019)

Modehändler

A12T6J

Okt 14 FV FRA 10 n. bek. 7,75% B+3)

(Feri)

99,51 8,0% DICAMA ***

Ferratum

(2018)

Finanzdienstleister

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

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

(CR)

100,00 8,0% ICF ****

Euroboden

(2018)

Immobilien

A1RE8B

Jul 13 mstm DÜS 5 nein 7,38% BB8)

(CR)

98,35 7,9% SCALA CF ***

DEMIRE

(2019)

Immobilien

A12T13

Sep 14 FV FRA 50 nein 7,50% 100,10 7,6% Close Brothers Seydler Bank **

Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

Jul 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB-

(EH)

101,00 7,5% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

****

eterna Mode

(2017)

Modehändler

A1REXA

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

(CR)

101,50 7,4% Fion ***

KTG Agrar III

(2019)

Agrarrohstoffe

A11QGQ

Okt 14 Entry 

Standard

25 nein 7,25% BB+8)

(CR)

99,99 7,2% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

***

Sanha

(2018)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% BB8)

(CR)

101,70 7,2% equinet Bank ***

German Pellets III

(2019)

Brennstoffe

A13R5N

Nov 14 Prime 

Standard

100 ja 7,25% BB8)

(CR)

100,40 7,1% quirin bank ****

KTG Agrar II

(2017)

Agrarrohstoffe

A1H3VN

Jun/Dez 11 & 

Feb 13 & 14

Entry 

Standard

200 ja 7,13% BB+8)

(CR)

100,20 7,0% equinet Bank ****

Steilmann-Boecker II

(2018) 

Modehändler

A12UAE

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

(CR)

100,00 7,0% Close Brothers Seydler Bank ***

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

98,00 6,9% VEM Aktienbank ****

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 104,30 6,9% ***

KSW Immobilien

(2019)

Immobilien

A12UAA

Okt 14 Entry 

Standard

22 nein 6,50% BBB-3)

(CR)

98,50 6,9% ICF (AS), FMS (LP) ****

PCC II

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 100,50 6,8% equinet Bank **

German Pellets I

(2016)

Brennstoffe

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 54 ja 7,25% BB8)

(CR)

100,55 6,7% quirin bank *

Estavis II

(2018)

Immobilien

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 108,50 6,7% Close Brothers Seydler Bank ***

Procar

(2016)

Autohandel

A1K0U4 

Okt 11 mstm DÜS 12 nein 7,75% BB+8)

(CR)

101,75 6,7% Conpair ***

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB+8)

(EH)

104,40 6,7% M.M. Warburg (AS), 

Close Brothers Seydler Bank

***

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

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

(SR)

100,50 6,6% Rödl & Partner ***

German Pellets II

(2018)

Brennstoffe

A1TNAP

Jul/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25% BB8)

(CR)

101,85 6,6% quirin bank ***

IPM

(2018)

Immobilien

A1X3NK

Okt 13 FV S & 

FRA

15 ja 5,00% 95,00 6,5% Close Brothers Seydler Bank **

Eyemaxx I

(2016)

Immobilien

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

101,50 6,5% VEM Aktienbank, ICF ****
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Deutsche Rohstoff

(2018)

Rohstoffe

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

57 nein 8,00% BB+8)

(CR)

105,10 6,5% ICF ***

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

50 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

103,25 6,2% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

***

Air Berlin IV

(2019)

Logistik

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 102,25 6,2% **

Hörmann Finance

(2018)

Automotive

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB8)

(EH)

100,25 6,2% equinet Bank **

Steilmann-Boecker I

(2017) 

Modehändler

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 Entry 

Standard

31 ja 6,75% BBB8)

(CR)

101,25 6,2% Schnigge (AS), 

VEM Aktienbank (LP)

***

Edel

(2016)

Medien & Unterhaltung

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 101,10 6,1% Acon Actienbank **

Alfmeier Präzision

(2018)

Automotive

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB8)

(CR)

104,50 6,1% Steubing (AS), 

DICAMA (LP)

****

Valensina

(2016)

Fruchtsäfte

A1H3YK

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

(CR)

101,60 6,1% Conpair ***

Adler Real Estate I

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB-8)

(SR)

107,75 6,1% Close Brothers Seydler Bank **

BioEnergie Taufkirchen

(2020)

Energieversorger

A1TNHC

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

(SR)

102,00 6,1% GCI Management Consulting ***

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 102,80 6,0% Close Brothers Seydler Bank ***

PCC I

(2015)

Chemie, Energie, Log.

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 100,50 6,0% equinet Bank **

DEWB

(2019)

Industriebeteiligungen

A11QF7

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

Vedes II

(2019)

Spiele & Freizeit

A11QJA

Jun 14 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BB3)

(Feri)

104,52 5,9% Steubing ***

Peach Property

(2016)

Immobilien

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

101,00 5,9% equinet Bank ***

Solar8 Energy

(2021)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9)

(CR)

85,00 5,9% nicht bekannt *

Neue ZWL Zahnradwerk

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% BB-

(CR)

106,05 5,8% Steubing (AS), 

DICAMA (LP)

***

Enterprise Holdings

(2017)

Finanzdienstleister

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

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

(CR)

102,90 5,8% VEM Aktienbank ****

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 101,45 5,7% nicht bekannt **

Energiekontor I

(2021)

Erneuerbare Energien

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 101,51 5,7% nicht bekannt **

Adler Real Estate II

(2019)

Immobilien

A11QF0

Mrz/Jul 14 Prime 

Standard

100 ja 6,00% BB-8)

(SR)

101,64 5,6% Close Brothers Seydler Bank **

SeniVita Sozial

(2016)

Pflegeeinrichtungen

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB+8)

(CR)

101,31 5,6% quirin bank ***

InCity Immobilien II

(2019)

Immobilien

A13R8D

Okt 14 FV FRA 8 nein 5,00% 98,00 5,5% Eigenemission **

ALBIS Leasing

(2016)

Finanzdienstleistung

A1CR0X

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

(CR)

104,00 5,2% mwb Fairtrade **

paragon

(2018)

Automotive

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BBB-8)

(CR)

106,50 5,2% Close Brothers Seydler Bank **

Reiff Gruppe

(2016)

Automotive

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB8)

(CR)

102,95 5,1% Blättchen FA **

Ausgabe 25 KW 49/50 2014

BOND GUIDE

S. 19

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

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

» Fortsetzung – Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Überblick

» Fortsetzung nächste Seite

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


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)

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

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

(CR)

106,40 5,0% Close Brothers Seydler Bank *

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-9)

(CR)

106,95 5,0% Close Brothers Seydler Bank ***

Air Berlin I

(2015)

Logistik

AB100A

Nov 10 Bondm 196 ja 8,50% 103,35 4,8% **

ETL Freund & Partner

(2017)

Finanzdienstleistung

A1EV8U

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

(CR)

107,50 4,7% FMS, equinet Bank **

Stauder

(2017)

Bierbrauerei

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+8)

(CR)

107,50 4,7% Close Brothers Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Cloud No. 7

(2017)

Immobilien

A1TNGG

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

(CR)

103,00 4,7% Blättchen FA ***

UBM Realitätenentw.

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul 14 Entry Standard 

& FV Wien

160 ja 4,88% 100,75 4,7% IKB **

Hahn-Immobilien

(2017)

Immobilien

A1EWNF

Sep 12 mstm DÜS 20 ja 6,25% A-3)8)

(SR)

105,10 4,4% Schnigge **

Helma II

(2018)

Baudienstleister

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB8)

(CR)

105,30 4,3% Steubing **

FC Schalke 04

(2019)

Fußballverein

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB-8)

(CR)

110,30 4,2% equinet Bank *

Porr II

(2018)

Baudienstleister

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 108,00 4,0% Steubing *

Katjes

(2016)

Süßwaren

A1KRBM

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

(CR)

105,00 3,8% IKB *

GIF

(2016)

Automotive

A1K0FF

Sep 11 mstm DÜS 10 nein 8,50% BB+8)

(CR)

108,00 3,8% DICAMA *

KTG Agrar I

(2015)

Agrarrohstoffe

A1ELQU

Aug/Sep 10 Bondm 40 ja 6,75% BB+8)

(CR)

102,35 3,5% FMS *

Underberg I

(2016)

Spirituosen

A1H3YJ

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

(CR)

104,75 3,5% Conpair *

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB8)

(EH)

109,00 3,4% Viscardi *

Karlsberg Brauerei

(2017)

Bierbrauerei

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB8)

(CR)

110,50 3,4% IKB *

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

Sep 14 Prime 

Standard

125 ja 4,63% 105,85 3,3% Baader Bank, 

Bankhaus Lampe

*

DIC Asset II

(2018)

Immobilien

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 108,50 3,2% Baader Bank *

SG Witten/Herdecke

(2024)

Studiendarlehen

A12UD9

Nov 14 PM DÜS 8 ja 3,60% 103,75 3,2% SCALA CF *

Porr I

(2016)

Baudienstleister

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 106,00 3,1% Close Brothers Seydler Bank *

ATON Finance

(2018)

Industriebeteiligungen

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 102,90 3,1% Deutsche Bank *

TAG Immobilien I

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 107,85 2,9% Close Brothers Seydler Bank *

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8)

(EH)

113,30 2,8% IKB *

TAG Immobilien II

(2020)

Immobilien

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 105,00 2,8% Close Brothers Seydler Bank *

Berentzen

(2017)

Spirituosen

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 110,25 2,7% Close Brothers Seydler Bank *
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MS Spaichingen

(2016)

Maschinenbau

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8)

(CR)

107,53 2,4% Close Brothers Seydler Bank *

Bastei Lübbe

(2016)

Verlagswesen

A1K016

Okt 11 mstm DÜS 30 ja 6,75% BBB+8)

(CR)

108,00 2,3% Conpair *

Nordex

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3DX

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

(EH)

105,30 2,3% Commerzbank, UniCredit *

Dürr II

(2021)

Automobilzulieferer

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 105,90 1,9% Deutsche Bank, HSBC *

RWE

(2021)

Energiedienstleister

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+

(S&P)

134,81 1,1% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA

(S&P)

110,16 1,0% Deutsche Bank, BNP, Citi *

MTU

(2017)

Technologie

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33)

(Moody’s)

105,01 1,0% Close Brothers Seydler Bank *

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA

(S&P)

102,42 0,4% Commerzbank, 

DZ Bank, JP Morgan

*

Grand City Properties

(2020)

Immobilien

A1HLGC

Jul 13/Apr 14 Prime 

Standard

18 ja 6,25% BBB-3)8)

(S&P)

102,00 – quirin bank *

Exer D

(2016)

Energiedienstleistung

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 21,00 – BankM *

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

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

(CR)

n. bek. – Donner & Reuschel (AS), 

FMS (LP)

*

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 Entry 

Standard

50 nein 6,88% D3)9)

(Feri)

16,50 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 mstm DÜS 14 nein 8,25% D8)

(CR)

4,50 in Insolvenz ipontix *

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 Entry 

Standard

25 ja 7,50% CC3)9)

(Feri)

10,01 in Insolvenz equinet Bank *

Rena Lange

(2017)

Modehändler

A1ZAEM

Dez 13 PM DÜS 5 nein 8,00% BB-9)

(CR)

5,00 in Insolvenz Acon Actienbank *

Schneekoppe

(2015)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 6,81 in Insolvenz Schnigge *

Mox Telecom

(2017)

Telekommunikation

A1RE1Z

Okt 12 FV S 35 ja 7,25% BBB9)

(CR)

3,10 in Insolvenz FMS *

Strenesse

(2017)

Modehändler

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 43,50 in Insolvenz Close Brothers Seydler Bank *

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

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

(EH)

13,11 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)

1,45 in Insolvenz DICAMA *

S.A.G. I

(2015)

Energiedienstleistung

A1E84A

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

(CR)

48,52 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

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

(CR)

46,50 in Insolvenz Schnigge (AS), 

youmex (LP)

*

Alpine

(2017)

Baudienstleister

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 0,06 in Insolvenz *

bkn biostrom

(2016)

Biogasanlagen

A1KQ8V

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

(CR)

1,10 in Insolvenz mwb Fairtrade *
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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)

Centrosolar

(2016)

Erneuerbare Energien

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% 1,61 in Insolvenz FMS *

FFK Environment

(2016)

Ersatzbrennstoffe

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D8)

(CR)

4,45 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de

(2017)

E-Commerce

A1PGVS

Sep 12/

Jun & Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D8)

(CR)

0,75 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)

5,00 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom)

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3M9

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

(CR)

1,32 in Insolvenz FMS *

Windreich I

(2015)

Erneuerbare Energien

A1CRMQ

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

(CR)

9,75 in Insolvenz FMS *

Windreich II

(2016)

Erneuerbare Energien

A1H3V3

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

(CR)

9,75 in Insolvenz FMS *

Summe 9.577 7,12%

Median 30,0 7,25% BB 6,8%

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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Die Bundesregierung hat einen Entwurf zum Kleinanleger-

schutzgesetz beschlossen. Die Änderungen sollen bereits 

2015 in Kraft treten. Ziel des Gesetzentwurfs ist, Anleger künf-

tig noch stärker und umfassender vor dem Erwerb risiko-

behafteter Vermögensanlagen zu schützen.

Der Entwurf sieht erhebliche praxisrelevante Neuerungen und 

Änderungen vor und ist eine direkte Reaktion auf die jüngs-

ten Skandale am „grauen Kapitalmarkt“ (Prokon, INFINIUS 

etc.). Hiernach wird bspw. die Prospektpflicht auf bislang 

 unregulierte Produkte wie Nachrangdarlehen, partiarische 

Darlehen und vergleichbare Anlagen ausgeweitet. Ferner ist 

die Mindestlaufzeit von Vermögensanlagen auf 24 Monate 

und eine Kündigung derselben mit einer Frist von mindestens 

12 Monaten festgeschrieben. Hiervon umfasst sind auch 

Genuss rechte. Die Auswirkungen sollten in den meisten 

 Fällen aber nur gering sein.

Verkaufsprospekte & Werbung
Darüber hinaus ergeben sich wesentliche Änderungen in Be-

zug auf Verkaufsprospekte und Vermögensinformationsblät-

ter (VIBs). Verkaufsprospekte sollen nach ihrer Billigung nur 

noch 12 Monate gültig sein statt unbegrenzt wie bisher. Fer-

ner sind neue Hinweispflichten in VIBs aufzunehmen.

Ein Novum ist die geplante Einschränkung von Werbemaß-

nahmen. Künftig soll Werbung für Kapital- und Vermögens-

anlagen im öffentlichen Raum (Bus, Bahn etc.) nicht mehr 

 gestattet sein. In Printmedien soll sie nur noch zulässig sein, 

wenn deutlich auf das mit dem Produkt verbundene Verlust-

risiko hingewiesen wird. In sonstigen Medien soll Werbung 

nur noch erlaubt sein, wenn der Schwerpunkt dieser Medien 

zumindest gelegentlich auf der Darstellung von wirtschaft-

lichen Sachverhalten liegt und die Werbung im Zusammen-

hang mit einer solchen Darstellung erfolgt.

Erneute Verschärfung bei Kapitalanlageprodukten  
wie Genussrechten und partiarischen Darlehen

Eine erhebliche Erleichterung sieht der Gesetzesentwurf für 

partiarische Darlehen von Genossenschaftsmitgliedern an 

 ihre Genossenschaft vor. Diese sollen von der Prospektpflicht 

bei Emissionen bis 1 Mio. EUR ausgenommen sein. Auch für 

gemeinnützige Projekte können unter bestimmten Vorausset-

zungen Ausnahmen von der Prospektpflicht greifen, ebenso 

wie bei Crowdinvestments.

Bedeutung des Gesetzentwurfs für die Praxis
Emittenten von bislang unregulierten Produkten, Betreiber 

von Crowdinvesting-Plattformen sowie Anbieter von bereits 

prospektpflichtigen Produkten sollten sich schon jetzt mit den 

künftigen Neuerungen auseinandersetzen, um entweder von 

Übergangsregelungen zu profitieren oder mit  Inkrafttreten 

des Gesetzes nicht in Haftungsfallen zu laufen. Die Über-

gangsregelungen sehen u.a. vor, dass bislang unregu lierte 

Produkte, die bereits bei Inkrafttreten des Kleinanlegerschutz-

gesetzes öffentlich angeboten werden, ohne Einhaltung der 

gesetzlichen Vorgaben – insbesondere ohne Erstellung eines 

Verkaufsprospekts – noch innerhalb der Übergangsfrist wei-

ter angeboten werden können. Das  Kleinanlegerschutzgesetz 

soll für solche Produkte erst ab dem 1. Januar 2016 anwend-

bar sein. Im Gegensatz dazu soll es auf bislang unregulierte 

Produkte, die nach seinem Inkraft treten öffentlich angeboten 

werden, bereits ab dem 1. Juli 2015 anwendbar sein.

Daneben hat die Ausweitung der Prospektpflicht auf bspw. 

Nachrangdarlehen und partiarische Darlehen auch Aus-

wirkung auf die Vermittlung dieser Produkte durch (Honorar-)

Finanzanlagenvermittler. Vermittler, die diese Produkte auch 

künftig anbieten wollen, sollten prüfen, ob sie über die 

 hierfür notwendige Erlaubnis nach § 34f GewO verfügen bzw. 

im Hinblick auf die geforderte Sachkunde die notwendigen 

Voraussetzungen für eine entsprechende Erweiterung ihrer 

Erlaubnis mitbringen.

LAW CORNER

DR. THORSTEN KUTHE,
FELICITAS BOEHM, LL.M., 
RECHTSANWÄLTE,
HEUKING KÜHN LÜER WOJTEK, KÖLN
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