
Was‘ ein Schenkelklopfer

Liebe Leserinnen und Leser,

In weiterer Abwesenheit staatstragender Neuemissionen – 

Ausnahme: News bei Anleihekandidat Berkenhoff! – müssen 

wir uns wohl mal wieder über bestehende Missstände amü-

sieren. Zum Glück ist die Auswahl gerade reichhaltig.

Gleich die erste Ernüchterung: Bei Berkenhoff gibt es leider 

nichts Neues. Der Emissionskandidat wird seit mittlerweile 

mehr als sechs Monaten herumgereicht. Eine Platzierungs-

avance noch im ersten Halbjahr ist möglich, die Frage ist: ob 

auch wahrscheinlich?, wie wir aus mit der Emission vertrau-

ten Quellen erfuhren. Ein Wettbewerber von uns hat zuletzt 

zweimal mit Berkenhoff im Teaser plus null Inhalt im fort-

folgenden Haupttext Aufmerksamkeit erzeugt – das können 

wir natürlich auch: hier der Beleg.

Der andere Wettbewerber wiederum moniert, gerade heute, 

eine „dramatische Lage“ beim ungarischen Anleiheemitten-

ten Kezizalog („Im Visier der Aufsichtsbehörde“). Das ist  total 

lobenswert, wirklich, allerdings 1 ½ Jahre zu spät. So wäre 

der Hinweis fair gewesen, dass derselbe Urheber der einzige 

war, der die Ungarn anlässlich der Emission über den grünen 

Klee lobte, Überschrift: „Kezizalog – starke Markenstellung 

und hohe Margen“. 

Ich erinnere mich noch gut, dass wir absichtlich konterrevo-

lutionär titelten: „Kezizalog – margenschwaches Pfand-

geschäft, illiquider Handel“. Und eine nicht gerade allzu 

rühmliche Wertung.

Bevor die üblichen Einwände kommen: Auch BondGuide 

kocht meistens mit demselben Wasser und wir sind vor Fehl-

prognosen nicht gefeit, speziell wenn kriminelle Energie im 

Spiel ist. Vertraute BondGuide-Leser nehmen mir mittler weile 

nicht mehr übel, wenn ich bei einigen Emittenten einen aus 

der Heuristik hergeleiteten Generalverdacht auffahre, der 

 gegen die gravierendsten unliebsamen Überraschungen 

 imprägnieren hilft. 

Wenn es nicht so traurig zu erwähnen wäre, könnte ich noch 

ins Feld führen, dass mir Leser noch einen Tag vor den Insol-

venzen von sowohl getgoods (November 2013) als auch  

 GoldenGate (Oktober 2014) empört mailten, BondGuide 

 wären die einzigen, die die besagten Anleihen überhaupt 

nicht verstanden hätten – und gefälligst sollte ich doch mal 

auf die Interviews von gg und GG bei den Mitbewerbern 

schauen, da könnte ich schließlich was lernen.

Hab ich tatsächlich.

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

AK Immobilien 

Projektentwicklung

Immobilien vsl. noch bis 

23.6.

Mezzany* 3 4,50% 

+ Bonus

Eigenemission folgt

DEMIRE (Pfl .WA) Immobilien vsl. Juni vsl. FV FRA 15 (PP) 2,75% folgt bondguide.de

Dt. Studenten Wohn 

Bond I (DREF)

Immobilien vsl. Juni/Juli Entry 

Standard

80 4,38% BBB 3) 

(CR)

IKB, equinet, 

BankM (Co-Lead)

in 

Überarbeitung

BondGuide #8/2015, 

S. 9

Berkenhoff Spezialdrähte vsl. Juni/Juli n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. quirin bank folgt

apassionata Events & 

Shows

abgesagt/verschoben, 

vsl. 2015

FV MUC 30 8,13% in 

Überarbeitung

BondGuide #7/2015, 

S. 7

SAG Motion Automotive abgesagt/verschoben, 

vsl. 2015

Entry 

Standard

30 7,50% BB 3) 

(Feri)**

equinet (Lead), 

SG & CO

in 

Überarbeitung

BondGuide #25/2014, 

S. 9

*) Eine Einbeziehung der Anleihe in den Börsenhandel ist nicht geplant, eingeschränkter Handel über die Crowdfunding-Plattform Mezzany

**) Da die Emission nicht wie geplant erfolgte, wurde das von Feri EuroRating erteilte Anleiherating aus formalen Gründen entzogen.
1) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C,

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 5%
Underberg I, Stauder, 

Seidensticker

Nordex, Karlsberg, Schalke 04, 

Wöhrl, KTG I, Adler RE I, II & III, 

Reiff, SeniVita, German Pellets I, 

Alfmeier, Katjes I & II

MTU, Helma II, MS Spaichingen, 

SAF, RWE, Bastei Lübbe, 

Hahn-Immobilien, Cloud No. 7, 

DSWB I

Deutsche Börse I & II

UBM, DIC Asset II & III, 

PORR I & II, Dürr II, TAG I & II, 

ATON Finance, Berentzen, 

SG Witten/Herdecke, S&T, 

Edel I, InCity II, DEWB, ALBIS, 

ETL, Hallhuber, paragon, 

DEMIRE (Pfl .WA)

5 bis 7%
eterna, NZWL I & II, 

Scholz, Sanochemia, 

Underberg II

Vedes II, Peach Property, 

Beate Uhse, German Pellets II & III, 

PNE, Hörmann, Procar I, 

SeniVita Social (WA), KTG III, 

GIF, DRAG

Ferratum, Eyemaxx I & II, 

BioEnergie Taufkirchen, 

Steilmann-Boecker I, II & III, 

KTG Energie, IPSAK, 

Enterprise II, GEWA 5 to 1, 

KSW, Stern Immobilien

Enterprise I

Energiekontor I & II, 

Accentro (Estavis), Edel II, 

IPM, SNP, BeA, Constantin II, 

Valensina, JDC Pool

7 bis 9%
Golfi no, Homann, 

Ekosem I

Mitec, KTG II, Procar II, 

Eyemaxx III & IV, posterXXL
- -

DEMIRE, ARISTON, 

Euroboden, SAG Motion, 

apassionata

> 9%

VST, Alno, e.n.o., 

Ekotechnika, Laurèl, 

Ekosem II, BDT, DFAG, 

More & More, Sanders II, 

MAG IAS, Sympatex, 

René Lezard, Rickmers, 

Karlie, Sanha

6B47, Royalbeach, SeniVita (GS), 

Metalcorp
- -

AVW Grund, gamigo, 

Kézizálog, ExerD, friedola, 

Timeless Homes, Travel24, 

Identec, HPI, Senator II, Peine, 

Singulus, 3W Power II, 

Maritim II, Solar8, FCR, 

PCC I & II, Photon, 

HanseYachts II, Herbawi, 

AB I, II, IV & V

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Höchste Bonität, sehr starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringstes Ausfallrisiko Investment Grade

AA Sehr gute Bonität, starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonität, angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonität, noch angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, leicht erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeit

BB Befriedigende Bonität, sehr mäßige Zins- und Tilgungsfähigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit Non-Investment Grade

B Ausreichende Bonität, gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonität, akut gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenügende Bonität, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollständig eingestellt, Insolvenztatbestände vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) – Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergänzt.

Übersicht der Rating-Systematik

Bondm 
Stuttgart

Entry
Standard FWB

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS4)

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 nicht 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

Subsegmente A, B, C; 

keine reinen Privatanle-

gerplatzierungen; DFVA-

Standards

kein Branchen aus-

schluss; Pros pekt-

zusammenfassung

bisher notiert 18 55 16 3 A (0), B (1), C (8) 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; 
4) Mittelstandsmarkt DÜS ist eingestellt, dafür PM DÜS A, B, C; A = risikoloser Zins + 2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%

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 2009

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Norton Rose 44 Norton Rose 23

Heuking Kühn Lüer Wojtek 23 Heuking Kühn Lüer Wojtek 10

GSK, Mayrhofer & Partner je 15 GSK 9

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 44 Oddo Seydler 23

youmex 25 Steubing 15

equinet 19 youmex 9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

FMS 15 DICAMA 7

Conpair 14 Conpair 6

DICAMA 11 SCALA CF 4

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Biallas 24 Better Orange 15

Better Orange 22 IR.on, Instinctif Partners je 8

IR.on 19 Biallas, edicto, cometis je 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 39 Oddo Seydler 25

FMS 15 Steubing 13

Steubing 14 quirin 7

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

Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern 

bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 10 bis 18)

notierten Anleihen.

youmex Invest AG – Ihr Finanz- und Kapitalmarktpartner
Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 505045 000, www.youmex.de

WIR MACHEN KEINE 
HALBEN SACHEN.

HALBLEER ODER 
HALBVOLL?
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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% 1.838 103,00 10.300 7,4% +55,5 % 147 A

gamigo 
(2018)

Gaming 
A1T NJY

3.263 5.000 02.12.14 65,25 8,50% 204 92,00 4.600 3,3% +47,3 % 25 C+

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 2.747 105,00 10.500 7,6% +39,1 % 197 A

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 246 96,50 4.825 3,5% +14,9 % 32 B

Neue ZWL I
(2019)

Automotive 
A1Y C1F

10.313 10.000 14.06.14 103,13 7,50% 851 107,00 10.700 7,7% +12,0 % 59 B

S.A.G. Solarstrom II  # 
(2017) 

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 1.940 31,50 1.575 1,1% +7,7 % 165 C+

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 707 109,00 10.900 7,9% +7,5 % 49 B

KTG Agrar I 
(2015)

Agrarwirtschaft 
A1E LQU

9.995 10.000 05.09.14 99,95 6,75% 493 101,00 10.100 7,3% +6,0 % 38 A-

KTG Energie 
(2018)

Biogaswirtschaft 
A1M L25

10.275 10.000 02.10.14 102,75 7,25% 474 104,00 10.400 7,5% +5,8 % 34 A-

Peach Property 
(2016)

Immobilien 
A1K Q8K

9.975 10.000 31.10.14 99,75 6,60% 381 100,10 10.010 7,2% +4,2 % 30 B

Karlsberg 
(2017)

Getränke 
A1R EWV

10.725 10.000 17.10.14 107,25 7,38% 454 106,85 10.685 7,7% +3,9 % 32 B

Ferratum 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn. 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 46 107,25 5.363 3,9% +1,6 % 6 A-

Helma Eghm.bau 
(2018)

Bau / Baustoffe 
A1X 3HZ

10.725 10.000 06.03.15 107,25 5,88% 136 107,10 10.710 7,7% +1,1 % 12 A-

Gesamt 106.401 10.516 110.668 80,0%

Durchschnitt 7,3% +15,9 % 63,5

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Die Lage ist… ruhig und stabil

Damit verdiagnostizierte sich nicht nur Altmeister Erich  Honecker 

seinerzeit um Kopf und Kragen. War, glaube ich, eine Woche 

vor dem Mauerbruch. 

So weit wollen wir es nicht kommen lassen. Tatsächlich 

 jedenfalls konsolidiert der Markt für KMU-Anleihen seit Mai 

auf hohem Niveau. Relevant und für uns maßgeblich einzig 

der GBC-Max, den Sie auch als Chart auf der BondGuide-

Homepage finden und live verfolgen können.

Warum „hohes Niveau“? Zum einen steht der Index auf 

 Rekordhoch. Das ist Fakt und keine Interpretation. Zum 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 110.668 EUR

Liquidität 27.632 EUR

Gesamtwert 138.300 EUR

Wertänderung total 38.300 EUR

seit Auflage August 2011 +38,3 %

seit Jahresbeginn: +3,1 %

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

BondGuide Musterdepot

Quelle: BondGuide

GBC MITTELSTANDSANL. EUR (WKN: SLA1MX)
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7,3%

13,8%

3,3%

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

a nderen sei abermals daran erinnert, dass sich auch die 

 Renditen des Gesamtmarktes – wir reden hier von knapp 200 

von uns in der Tabelle aufgeführten KMU-Anleihen – auf 

 Rekordtief befinden. Das Reziprok des Kursniveaus mithin.

Ja, kaum zu glauben. Denn dabei gehen ja auch die vielen 

schiffbrüchigen, teilhavarierten und i.I.-Anleihen mit ein in die 

Berechnung. Die Mitbewerber des von mir favorisierten 

 wöchentlichen Wirtschaftsmagazins würden es leicht alter-

nativ ausdrücken: „Selbst minderwertige Anleihequalität 

 aktuell teuer“. Vielleicht sogar unbezahlbar.

Fürwahr, einige Überraschungen wird es da schon noch 

 geben. Dass wir nicht verstanden haben, weshalb sich bei-

spielsweise die Singulus-Anleihe auf zwischenzeitlich 

80% hatte erholen können, haben wir durchaus deutlich 

gemacht. 

Zum Musterdepot der letzten Ausgabe: Hier hatten wir ange-

kündigt, die Sanha-Anleihe zum Schlusskurs Freitagabend 

15. Mai abzustoßen. Erst spät hatte ich noch den Zusatz 

 „Limit 100%“ eingefügt. Zum Zeitpunkt des Redaktions-

schlusses war das komfortabel. Freitagabend dann 99,75% 

zum Schluss. Im online gestellten Artikel fehlte der Limit-Hin-

weis indes – passiert bei Last-Minute-Ausbesserungen im 

pdf. Drin oder draußen also?

„Das tritt nach meiner Kenntnis… ist das sofort, also unver-

züglich“

Strafe muss sein. Fairer Kompromiss 96,50%, die Mitte 

 zwischen dem Limit und dem aktuellen Kurs. Die Liquiditäts-

position ist entsprechend angepasst. Hintergrund ist, dass 

ich nicht die leiseste Lust verspüre, die nicht so ganz triviale 

Tabelle plus Berechnung auf historische Basis rückzurechnen 

und Sanha erneut (also wieder neu) mitzuführen, nachdem 

wir sie schon im letzten pdf rausgeschmissen hatten.  Empörte 

BondGuide-Leser mögen mir angesichts dieses Kunstgriffs 

bitte eine E-Mail mit ihrer Beschwerde vortragen.

Ausblick
Ansonsten eben… ruhig und stabil? Bei S.A.G. Solarstrom 

bitte die Sonderzahlung von 15% auf den Nominalwert 

 beachten, der Kurs ist entsprechend „eingebrochen“ um 

(bis zu) 15 Prozentpunkte. Genau genommen ist er jetzt  also 

etwas höher als zuvor. Karlsberg derweil ist einige Punkte 

abgesoffen die letzten Wochen: Das riecht geradezu nach 

Sonderkündigungsoption 2015. Davon ist zwar offiziell 

nichts verlautbart und ich bin auch nicht gerade Freund 

 solcher potenziellen Überraschungen, da man so etwas im 

Vorfeld und marktschonend durchsickern lassen kann – 

 risikoaverse Investoren sind aber bitte besonders vorsich-

tig und beachten stets Sonderkündigungsrechte. Die fallen 

schließlich nicht vom Himmel, sondern stehen in den Anlei-

hebedingungen. 

Falko Bozicevic

Quelle: BondGuide

S.A.G. Solarstrom II 2017 (WKN: A1K0K5)
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Jung, DMS & Cie. debütiert am Bondmarkt
Das Maklerpoolunternehmen für die Vermittlung von Finanz-

dienstleistungen hat eine neue Anleihe mittels Privatplatzie-

rung ausgegeben. Der Erlös der im Open Market gestarteten 

6%-Erstemission (2015/20) über nominal 10 Mio. EUR dient 

dem JDC Pool primär zum Kauf von Maklerbeständen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

JDC: zum Bonddebüt 10 Mio. EUR an neuen Investorengeldern eingestrichen.  

Foto: © Fotolia/Thomas Reimer

S.A.G. Solarstrom: erster Abschlag ausbezahlt
Zahltag für die Gläubiger der beiden ausstehenden S.A.G.-

Anleihen im kumulierten Gesamtvolumen von knapp 42 Mio. 

EUR: Betroffene Bondholder strichen im Mai zunächst eine 

erste, wenn auch nicht opulent hohe Ausschüttung für ihr 

Ausharren beim insolventen Solarstromdienstleister ein. An 

der erwarteten Gesamtinsolvenzquote von voraussichtlich 

etwa 50% werde indes nicht gerüttelt.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Vorläufiger Kassensturz bei S.A.G. Solarstrom: Anleihegläubiger kassieren erste Ab-

schlagszahlung. Foto: © Fotolia/Jonas Wolff

MS Deutschland: Distressed Deal in Trockendocks
Der Insolvenzverwalter der schlagseitigen Schiffsgesellschaft 

hat den wasserdichten Verkauf der DEUTSCHLAND unlängst 

abgeschlossen – rund 21 Mio. USD habe US-Investor Abso-

lute Nevada hingeblättert. Was davon als Insolvenzquote an 

die Bondholder fließt, ist bislang noch nicht beziffert.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Das „EX-Traumschiff“ schippert künftig unter US-Beflaggung – Destination noch unbe-

kannt. Foto: © MS „Deutschland“ Beteiligungsgesellschaft mbH

Deutsche Forfait: Bondholder am Drücker
Der Außenhandelsfinanzierer sprintet in puncto Anleihe-

restrukturierung Richtung Zielgerade. Hierfür wurde zunächst 

das Bezugsangebot für die avisierte Sachkapitalerhöhung 

(Debt-Equity-Swap) für die Anleihegläubiger gestartet – die 

Umtauschfrist läuft noch bis kommenden Dienstag um Mit-

ternacht.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

DFAG: mit großen Schritten der ersehnten Finanzrestrukturierung entgegen. 

Foto: © Fotolia/Tom Wang
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Herbawi: Änderung der Anleihebedingungen abgenickt
Medial weitgehend unbemerkt lud der Modefilialist im Mai zu ei-

ner virtuellen Gläubigerabstimmung. Auf der Abstimmungs-

agenda stand u.a. die Änderung der Anleihebedingungen, um 

damit das Kosten-Nutzenverhältnis des 7,75%-Fashion-Bonds, 

von dem bislang ganze 5% platziert sind, „aufzuhübschen“.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Gläubiger machen’s möglich: Herbawi ändert Anleihebedingungen – mehr als nur  

Modeerscheinung? Foto: © Herbawi GmbH

Lizenz zum Wandeln: DEMIRE nimmt neue Bondholder in die Pflicht.  

Foto: © Fotolia/ferkelraggae

DEMIRE: neuer Pflichtwandler ante portas
Der Immobilienkonzern plant die Ausgabe einer 2,75%-Pflicht-

wandelanleihe (2015/18) über nominal 15 Mio. EUR gegen 

Einbringung einer Sacheinlage. Hierfür werde ein Investor der 

umlaufenden 100-Mio.-EUR-Altanleihe den Wandler gegen 

Einbringung seiner Anteile zeichnen. Ab 1. September kann 

dann in DEMIRE-Aktien gewandelt werden, spätestens zur 

Endfälligkeit gilt die Wandlungspflicht.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
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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% 21,00 203,7% Süddeutsche Aktienbank *

Ekotechnika 

(2018)

Agrarmaschinen 

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% D 8) 

(CR)

15,20 130,3% Fion *

Kézizálog 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1HQFG

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

(CR)

15,00 105,5% Eigenemission *

Laurèl 

(2017)

Damenbekleidung 

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% B 8) 

(CR)

24,75 94,6% Oddo Seydler Bank *

Exer D 

(2016)

Energiedienstleistung 

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 70,00 76,6% BankM *

Singulus 

(2017)

Maschinenbau 

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

56 ja 7,75% 43,75 71,9% Oddo Seydler Bank *

friedola 

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 PM DÜS (C) 13 nein 7,25% B- 9) 

(SR)

43,00 70,8% Conpair *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% B+ 8) 

(CR)

33,96 69,4% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

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

(CR)

43,00 48,5% quirin bank *

Travel24 

(2017)

Online-Reisen 

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 55,75 40,1% Acon Actienbank *

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Jun 13 PM DÜS (C) 10 n. bek. 9,00% 40,00 38,8% Eigenemission *

BDT Automation 

(2017)

Technologie 

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC 8) 

(CR)

61,00 34,6% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

6B47 RE Investors 

(2015)

Immobilien 

A1ZKC5

Jun 14 FV FRA 10 ja 9,50% BB 

(CR)

98,76 30,8% VEM Aktienbank **

Karlie Group 

(2018)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% B+ 8) 

(SR)

59,50 28,0% Viscardi (AS),  

Blättchen & Partner (LP)

*

MAG IAS 

(2016)

Maschinenbau 

A1H3EY

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

(CR) 

92,00 20,7% Fion ***

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Außenhandelsfinanzierung 

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 7,88% SD 8) 

(SR)

66,00 19,0% equinet Bank *

PCC I 

(2015)

Chemie, Energie, Log. 

A1H3MS

Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88% 99,00 18,8% equinet Bank **

Air Berlin I 

(2015)

Logistik 

AB100A

Nov 10 Bondm 196 ja 8,50% 96,55 17,6% **

AVW Grund 

(2015)

Immobilien 

A1E8X6

Mai 11 FV HH 22 nein 6,10% BBB- 3) 9) 

(CR)

95,02 17,3% Eigenemission **

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

8 nein 8,50% B- 8) 

(CR)

74,75 17,2% VEM Aktienbank *

e.n.o. energy 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% B 8) 

(CR)

90,95 17,1% GBC,  

Bankhaus Neelmeyer

**

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

Jun/Jul 13 FV S 4 nein 8,00% C 9) 

(CR)

80,00 16,7% quirin Bank *

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

45 ja 8,50% B- 3) 8) 

(SR)

90,43 16,3% Oddo Seydler Bank **

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00% 65,00 16,1% Oddo Seydler Bank **

Identec 

(2017)

RFID-Technologie 

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein 7,5% + 

Bonus

103,50 15,2% FMS ***

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

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

Okt 14 FV FRA 1 nein 7,75% B+ 3) 9) 

(Feri)

80,00 14,5% DICAMA *

Senator Entertainment II 

(2016)

Medien 

A14J6U

Mrz 15 FV FRA 12 nein 12,00% 100,50 13,7% quirin bank **

Maritim Vertrieb II 

(2016)

Logistik 

A13R5R

Nov 14 FV HH 25 ja 8,25% 95,25 13,6% Acon Actienbank **

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+ 8) 

(CR)

88,76 13,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

**

gamigo 

(2018)

Online-Spiele 

A1TNJY

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

(CR)

91,51 12,3% Kochbank (AS), GBC (LP) ***

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB- 9) 

(CR)

64,00 11,9% *

Sympatex 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% B- 8) 

(CR)

90,00 11,6% Oddo Seydler Bank **

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 83,05 11,3% *

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 87,15 11,1% *

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 94,05 11,0% *

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

Wie ticken Investoren? Wie lassen sich Schwachstellen in Geschäftsmodel-
len identifi zieren? Was befl ügelt den Startup-Erfolg? Sven von Loh sensibili-
siert Gründer und Investoren für die jeweils andere Perspektive. Unterschied-
liche Erwartungen werden transparent – Grundvoraussetzung, damit die
Zusammenarbeit auf Zeit erfolgreich gelingt. Gründer erfahren, was ein gutes 
Startup auszeichnet, welche Faktoren den Erfolg beeinfl ussen, wie sie ihr 
Vorhaben fi nanzierungsfähig machen und den passenden Investor fi nden. 
Der Autor deckt auf, wie Investoren Startup-Projekte wirklich bewerten. Er 
zeigt, wie der Kapitalgebereinstieg gelingt, das Miteinander funktioniert und 
wann ein Exit beiden Seiten einen maximalen Nutzen bietet. Risikokapitalge-
ber erfahren einen innovativen Startup-Bewertungsleitfaden, den sie nutzen 
können, um Investitionsrisiken zu analysieren und zu minimieren. Anlei -
t ungen und Tipps, Beispiele und Hintergrundinformationen, die bislang nur 
wenige kennen, garantieren den Lesern einen zusätzlichen Nutzwert.

GoingPublic Media AG, ISBN 978-3-943021-67-7, 288 Seiten,   
29,95 , Mai 2015

Der Bewertungs- und Finanzierungsleitfaden 
für Investoren & Startups

Jetzt bestellen:
http://vc-mag.de/dickefische
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FCR Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 10 n. bek. 8% + 

Bonus

101,00 10,9% Eigenemission ****

Royalbeach 

(2016)

Sportartikel 

A1K0QA

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

(CR)

96,55 10,8% FMS **

PCC II 

(2015)

Chemie, Energie, Log. 

A1K0U0

 Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 98,50 10,7% equinet Bank **

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% B- 8) 

(CR)

96,19 10,4% Oddo Seydler Bank **

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% B+ 8) 

(CR)

93,50 10,4% equinet Bank **

Photon Energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

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

(CR)

96,27 9,8% Eigenemission **

Ekosem II 

(2018)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

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

(CR)

96,75 9,6% Fion **

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 95,00 9,5% Steubing ***

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

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

(CR)

96,00 9,2% ICF, Blättchen FA ***

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB 8)

(CR)

98,75 9,2% Schnigge (AS),  

DICAMA (LP)

**

Ekosem I 

(2017)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

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

(CR)

99,55 9,0% Fion **

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B 8) 

(CR)

96,00 8,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% BB- 8) 

(CR)

97,47 8,7% ICF ***

Mitec Automotive 

(2017)

Automotive 

A1K0NJ

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

(SR)

99,70 7,9% FMS ***

ARISTON 

(2016)

Immobilien 

A1H3Q8

Mrz 11 FV FRA 3 nein 7,25% 99,50 7,9% ***

Euroboden 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 5 nein 7,38% BB 9) 

(CR)

98,76 7,8% SCALA CF ***

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% 99,75 7,7% Oddo Seydler Bank ***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB+ 8) 

(CR)

99,56 7,3% Schnigge ***

posterXXL 

(2017)

Fotodienstleister 

A1PGUT

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

(CR)

100,00 7,2% Conmit ***

Golfino 

(2017)

Bekleidung 

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+ 8) 

(CR)

100,05 7,2% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

**

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

11 ja 7,88% BB- 8) 

(CR)

102,20 7,2% VEM Aktienbank ***

KTG Agrar II 

(2017)

Agrarrohstoffe 

A1H3VN

Jun/Dez 11, Feb 13, 

Feb/Dez 14

Entry 

Standard

210 ja 7,13% BB+ 8) 

(CR)

100,18 7,0% equinet Bank ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai 15 FV FRA 10 ja 6,00% 96,05 7,0% Steubing **

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 Entry 

Standard

19 nein 7,00% BBB+ 3) 

(CR)

100,30 6,9% VEM Aktienbank ****

KSW Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A12UAA

Okt 14 Entry 

Standard

22 nein 6,50% BBB- 3) 

(CR)

98,75 6,8% ICF (AS), FMS (LP) ****

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

98,75 6,8% GCI Management Consulting ***
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German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 Prime 

Standard

100 ja 7,25% BB 8) 

(CR)

101,80 6,8% quirin bank ***

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 Entry 

Standard

35 nein 7,25% BB+ 8) 

(CR)

102,00 6,7% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

***

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% BBB- 8) 

(CR)

100,90 6,7% Oddo Seydler Bank ****

Scholz 

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% B 8) 

(EH)

103,00 6,6% Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 95,20 6,6% Oddo Seydler Bank ***

Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

102,75 6,5% VEM Aktienbank ****

Peach Property 

(2016)

Immobilien 

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

100,19 6,4% equinet Bank ***

Sanochemia 

(2017)

Pharmazie 

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B 8) 

(CR)

102,75 6,3% Lang & Schwarz ***

Procar I 

(2016)

Autohandel 

A1K0U4 

Okt 11 FV DÜS 12 nein 7,75% BB+ 8) 

(CR)

101,75 6,3% Conpair ***

eterna Mode 

(2017)

Modehändler 

A1REXA

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

(CR)

103,50 6,3% Fion ***

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB-  

(EH)

105,00 6,3% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

***

SeniVita Social (WA) 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

Mai 15 FV FRA 31 nein 6,50% BB 3) 

(EH)

100,80 6,3% ICF ***
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Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+ 8) 

(CR)

105,60 6,3% Steubing (AS),  

DICAMA (LP)

***

Valensina 

(2016)

Fruchtsäfte 

A1H3YK

Apr 11/Aug 12 FV DÜS 65 ja 7,38% BB- 9) 

(CR)

101,00 6,2% Conpair ***

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

50 ja 7,25% BBB- 8) 

(CR)

103,10 6,2% Schnigge (AS),  

equinet Bank (LP)

***

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

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

(CR)

103,01 6,1% quirin bank ***

Steilmann-Boecker III 

(2017) 

Modehändler 

A14J4G

Mrz 15 FV FRA 10 ja 7,00% BBB- 8) 

(CR)

101,40 6,1% Oddo Seydler Bank ****

Accentro (vorm. Estavis) 

(2018)

Immobilien 

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 109,55 6,1% Oddo Seydler Bank ***

Edel II 

(2019)

Medien & Unterhaltung 

A1X3GV

Mrz 14 FV FRA 2 nein 7,00% 103,00 6,1% Acon Actienbank **

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB- 8) 

(CR)

105,50 6,0% M.M. Warburg (AS),  

Oddo Seydler Bank

***

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB 3) 8) 

(CR)

101,27 6,0% equinet Bank (AS),  

FMS (LP)

****

Steilmann-Boecker I 

(2017) 

Modehändler 

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 

& Mrz 15

Entry 

Standard

40 ja 6,75% BBB- 8) 

(CR)

101,56 5,9% Schnigge (AS), VEM Aktienbank (LP), 

Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

****

Eyemaxx I 

(2016)

Immobilien 

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

101,75 5,9% VEM Aktienbank, ICF ****

Enterprise Holdings I 

(2017)

Finanzdienstleister 

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

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

(CR)

102,50 5,8% VEM Aktienbank ****

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

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

(SR)

104,00 5,7% Rödl & Partner ****

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 103,55 5,6% Oddo Seydler Bank ***

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 104,25 5,5% **

Hörmann Finance 

(2018)

Automotive 

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB 8) 

(EH)

102,70 5,4% equinet Bank ***

Ferratum 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

25 ja 8,00% BBB 3) 8) 

(CR)

108,00 5,3% ICF ****

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

102,50 5,3% VEM Aktienbank ***

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

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

(CR)

104,40 5,3% Oddo Seydler Bank *

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+ 8) 

(CR)

107,25 5,3% Steubing (AS),  

DICAMA (LP)

***

BeA Behrens 

(2016)

Baumaterial 

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% 102,05 5,3% One Square Advisors ***

GIF 

(2016)

Automotive 

A1K0FF

Sep 11 FV DÜS 10 nein 8,50% BB+ 8) 

(CR)

104,00 5,2% DICAMA ***

SNP 

(2020)

Firmensoftware 

A14J6N

Mrz 15 FV FRA 10 ja 6,25% 104,50 5,2% youmex ***

Energiekontor I 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 106,50 5,1% **

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BB 3) 

(Feri)

107,44 5,0% Steubing ***

Deutsche Rohstoff 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

52 nein 8,00% BB+ 8) 

(CR)

108,55 5,0% ICF ***
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Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+ 8) 

(CR)

105,75 5,0% Schnigge **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB- 8) 

(SR)

110,25 4,8% Oddo Seydler Bank **

ETL Freund & Partner 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

Nov 10 FV S 25 ja 7,50% BBB+ 9) 

(CR)

106,21 4,8% FMS, equinet Bank **

Katjes II 

(2020)

Süßwaren 

A161F9

Mai 15 Entry 

Standard

60 ja 5,50% BB 8) 

(CR)

104,05 4,6% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

**

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB 8) 

(CR)

109,10 4,5% Steubing (AS),  

DICAMA (LP)

**

FC Schalke 04 

(2019)

Fußballverein 

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB- 8) 

(CR)

108,10 4,5% equinet Bank **

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 105,20 4,5% Oddo Seydler Bank *

Adler Real Estate II 

(2019)

Immobilien 

A11QF0

Mrz/Jul 14, 

Jan 15

Prime 

Standard

130 ja 6,00% BB- 8) 

(SR)

105,49 4,5% Oddo Seydler Bank **

Stauder 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+ 8) 

(CR)

107,02 4,4% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Reiff Gruppe 

(2016)

Automotive 

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB 8) 

(CR)

102,70 4,4% Blättchen FA **

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr 15 Prime 

Standard

300 ja 4,75% BB- 8) 

(SR)

101,71 4,4% Oddo Seydler Bank **

Karlsberg Brauerei 

(2017)

Bierbrauerei 

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB 8) 

(CR)

106,50 4,4% IKB **

SeniVita Sozial 

(2016)

Pflegeeinrichtungen 

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB 8) 

(CR)

102,30 4,1% quirin bank **

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB- 9) 

(CR)

108,85 4,0% Oddo Seydler Bank **

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 

A1TNGG

Jun/Jul 13 Bondm 35 ja 6,00% BBB 3) 8) 

(CR)

104,00 4,0% Blättchen FA **

UBM Realitätenentw. 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Entry Standard 

& FV Wien

200 ja 4,88% 103,50 3,9% IKB, Steubing & quirin 

(Aufstockung)

**

German Pellets I 

(2016)

Brennstoffe 

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 54 ja 7,25% BB 8) 

(CR)

102,70 3,9% quirin bank *

Hahn-Immobilien 

(2017)

Immobilien 

A1EWNF

Sep 12 PM DÜS (C) 20 ja 6,25% BBB- 3) 8) 

(SR)

105,76 3,7% Schnigge **

Helma II 

(2018)

Baudienstleister 

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB 8) 

(CR)

107,10 3,6% Steubing **

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 104,76 3,4% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

*

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 106,90 3,4% Baader Bank *

KTG Agrar I 

(2015)

Agrarrohstoffe 

A1ELQU

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

(CR)

101,00 3,3% FMS *

Edel I 

(2016)

Medien & Unterhaltung 

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 103,70 3,1% Acon Actienbank *

ALBIS Leasing 

(2016)

Finanzdienstleistung 

A1CR0X

Sep 11 MSB 50 nein 7,63% BB 3) 9) 

(CR)

106,00 3,1% mwb Fairtrade *

Porr II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 110,55 3,0% Steubing *

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

Nov 14 PM DÜS (B) 8 ja 3,60% 105,00 3,0% SCALA CF *
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Berentzen 

(2017)

Spirituosen 

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 108,00 3,0% Oddo Seydler Bank *

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 106,82 2,9% Oddo Seydler Bank *

paragon 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BBB- 9) 

(CR)

112,75 2,9% Oddo Seydler Bank *

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 104,10 2,9% Oddo Seydler Bank *

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB 8) 

(EH)

109,35 2,9% Viscardi *

Porr I 

(2016)

Baudienstleister 

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 105,21 2,7% Oddo Seydler Bank *

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 104,10 2,6% Deutsche Bank *

InCity Immobilien II 

(2019)

Immobilien 

A13R8D

Okt 14 FV FRA 2 nein 5,00% 110,00 2,6% Eigenemission *

Bastei Lübbe 

(2016)

Verlagswesen 

A1K016

Okt 11 FV DÜS 30 ja 6,75% BBB+ 8) 

(CR)

105,80 2,5% Conpair *

MS Spaichingen 

(2016)

Maschinenbau 

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB- 8) 

(CR)

105,25 2,5% Oddo Seydler Bank *

Underberg I 

(2016)

Spirituosen 

A1H3YJ

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

(CR)

104,50 2,0% Conpair *

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB 8) 

(EH)

114,00 2,0% IKB *
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Nordex 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3DX

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

(EH)

104,15 1,5% Commerzbank, UniCredit *

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 108,25 1,4% Deutsche Bank, HSBC *

RWE 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+ 

(S&P)

132,35 1,1% Oddo Seydler Bank *

Hallhuber 

(2018)

Modehändler 

A1TNHB

Jun 13 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% BB- 9) 

(CR)

108,50 1,0% IKB *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

110,42 0,9% Deutsche Bank, BNP, Citi *

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa3 3) 

(Moody's)

105,10 0,5% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

102,35 0,3% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Katjes I 

(2016)

Süßwaren 

A1KRBM

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

(CR)

102,60 - IKB *

MBB 

(2019)

Erneuerbare Energien 

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n. bek. nein 6,25% BBB 3) 9) 

(CR)

n. bek. - Donner & Reuschel (AS), 

FMS (LP)

*

Penell 

(2019)

Elektronikdienstleister 

A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% CC 3) 9) 

(Feri)

15,50 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% D 3) 9) 

(Feri)

16,75 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D 8) 

(CR)

7,95 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% CC 3) 9) 

(Feri)

3,00 in Insolvenz equinet Bank *

Rena Lange 

(2017)

Modehändler 

A1ZAEM

Dez 13 FV DÜS 5 nein 8,00% BB- 9) 

(CR)

0,47 in Insolvenz Acon Actienbank *

Schneekoppe 

(2015)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

10 ja 6,45% 5,70 in Insolvenz Schnigge *

Mox Telecom 

(2017)

Telekommunikation 

A1RE1Z

Okt 12 FV S 35 ja 7,25% BBB 9) 

(CR)

3,20 in Insolvenz FMS *

Strenesse 

(2017)

Modehändler 

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 43,45 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

(EH)

9,40 in Insolvenz IKB *

Rena I 

(2015)

Technologie 

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% D 8) 

(EH)

9,82 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek 

(2017)

Lebensmittel 

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 FV DÜS 45 ja 7,75% D 8) 

(CR)

2,25 in Insolvenz Conpair *

hkw 

(2016)

Personaldienstleister 

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB- 9) 

(CR)

2,02 in Insolvenz DICAMA *

S.A.G. I 

(2015)

Energiedienstleistung 

A1E84A

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

(CR)

30,31 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

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

(CR)

31,51 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% BBB 3) 9) 

(CR)

1,50 in Insolvenz mwb Fairtrade *

Centrosolar 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% 1,76 in Insolvenz FMS *
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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)

FFK Environment 

(2016)

Ersatzbrennstoffe 

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D 8) 

(CR)

3,20 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de 

(2017)

E-Commerce 

A1PGVS

Sep 12/Jun & 

Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D 8) 

(CR)

0,50 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% D 8) 

(CR)

4,25 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom) 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3M9

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

(CR)

1,01 in Insolvenz FMS *

Windreich II 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V3

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

(CR)

7,15 in Insolvenz FMS *

Summe 10.126 7,06%

Median 30,0 7,25% BB 6,3%

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, 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), PM 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
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Ein möglicherweise neuer Trend im Bereich der Immobilien-

finanzierung ist die Begebung von Anleihen für einzelne  Projekte 

über die sogenannte Crowd, d.h. über Zeichnungsplattfor-

men im Internet. Eine neue Internetplattform für Wertpapier-

emissionen wurde jüngst mit Mezzany aus der Taufe geho-

ben, über die aktuell das erste Projekt vertrieben wird. 

Hierbei handelt es sich um die Finanzierung einer Immobi-

lienprojektentwicklung. Die erste Phase der Projektentwick-

lung wurde bereits (erfolgreich) abgeschlossen; nunmehr soll 

für die nächste Phase (Bau) Kapital eingeworben werden. 

Über eine andere Immobilienplattform – Bergfürst – wurde 

bereits ein anderes Immobilienprojekt abgeschlossen. Wei-

tere Plattformenbetreiber erwägen nunmehr ebenfalls die 

Aufnahme solcher Immobilienfinanzierungen. 

Da die entsprechenden Volumina über die prospektfreien 

 Bereiche hinausgehen, hat die Nutzung der Anleihe im 

 Vergleich zu Nachrangdarlehen und/oder stillen Beteiligun-

gen, wie man sie sonst in der Crowd-Finanzierung findet, den 

Vorteil, dass damit auch professionelle Investoren angespro-

chen werden können, die nur in Wertpapiere investieren (dür-

fen). Die wirtschaftliche Ausgestaltung als Mezzanine- 

Kapital schlägt sich dabei in der variablen Ergebnisbeteili-

gung nieder. 

Mezzany wurde unter anderem von den Initiatoren von Seed-

match gegründet und orientiert sich daher an der üblichen 

Vorgehensweise für Crowd-Finanzierungen, wie sie bisher 

allseits bekannt war. Da über die Plattform Wertpapiere plat-

ziert werden, ist damit korrespondierend eine Reihe von 

Compliance-Vorschriften zu beachten. Hierzu zählt insbeson-

dere die Einhaltung von Aufklärungspflichten nach dem 

Wertpapierhandelsgesetz. Daneben ist zu berücksichtigen, 

dass mit dem Vertrieb von Wertpapieren über eine solche 

Plattform auch eine Erlaubnis nach dem Kreditwesen-

gesetz erforderlich wird. Ferner müssen bspw. Identifizie-

Immobilienfinanzierung über die Crowd 

rungsvorschriften des Geldwäschegesetzes beachtet 

werden. Hierzu kann neuerdings auch eine Videoübertragung 

genutzt werden.

Auch wertpapiertechnisch ist hierbei ein Balanceakt zu 

 wahren: Einerseits sollen standardisierte Abläufe stattfinden, 

um Anlegern die Emission möglichst zu vereinfachen und 

 etwaige Kosten in einem vertretbaren Rahmen zu halten. 

 Andererseits gelten die gleichen rechtlichen Vorschriften wie 

für eine Anleiheemission auch des größten Emittenten, der 

seine Anleihe öffentlich anbietet. 

Beispielhaft zu nennen wäre hier etwa, dass bei Crowd- 

Finanzierungsplattformen, die Nachrangdarlehen oder Betei-

ligungen anbieten, die Veröffentlichung von Prognoserech-

nungen für die künftige Entwicklung des Emittenten als 

 Zusatzinformation gang und gebe ist. Entsprechende Prog-

noserechnungen müssen bei Anleiheplatzierungen als we-

sentliche Informationen in den Prospekt aufgenommen 

werden. Wenn sie Ergebnisprognosen für den Emittenten 

 beinhalten, ist eine Bescheinigung eines Wirtschafts-

prüfers erforderlich. Daneben gilt das Erfordernis des § 15 

WpPG, wonach alle wesentlichen Informationen, die im 

 Rahmen der Werbung genutzt werden, mit dem Prospekt 

übereinstimmen und in diesem enthalten sein müssen. 

Fazit
Insgesamt wird die Welt der Anleihen durch solche Finanzie-

rungsangebote bereichert und hilft dabei die Lücke zu füllen, 

die durch den Rückzug von Banken an verschiedenen Stel-

len entstanden ist. Diverse rechtliche Vorgaben sind zu 

 beachten, mit entsprechender Kreativität und Erfahrung las-

sen sich jedoch praxistaugliche Strukturen finden, ein für die 

Zielgruppen interessantes Angebot zu schaffen.

LAW CORNER

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