
Foul!

Liebe Leserinnen und Leser,

ein Schlagwort, das inzwischen zunehmend häufiger auf-

taucht im Zusammenhang mit unseren allseits wertgeschätz-

ten Mittelstands-/KMU-Anleihen, ist: „Verlängerung“. Der 

Versuch eines Spielrapports.

Bedienen wir uns einmal mehr im Kickermetier: Ver län-

gerung bedeutet da, dass man innerhalb der Planlaufzeit von 

90 Minuten nicht zu Potte kam. Die Sudden-Death-Re-

ge lung – nächstes Tor gewinnt – wurde ja schnell wieder 

ad acta gelegt, obgleich der prominenteste Profiteur die-

ser unerlaubten Gleiseinfahrt das heutige Weltmeisterland 

ist: Dauergrinser Oliver Bierhoff lässt grüßen (1996).

Nach der Verlängerung folgt das Elfmetergebolze, meist auf 

Gutglück, denn welcher Profi übt das schon. Rückschwenk 

der Kamera zu KMU-Anleihen: Ja, welcher Emittent übt 

schon Verlängerung und Elfmeterschießen? Daher liegt die 

Vermutung nahe, dass es sich beim Modewort Verlänge-

rung vielerorts um schlichte Rückzahlungsverschleppungen 

handeln wird. Nennen wir das Kind beim Namen.

Mit Schrecken mussten wir in der Law Corner vom letzten 

BondGuide #16 zur Kenntnis nehmen, wie einfach eine 

 ‚Verlängerung‘ doch zu bewerkstelligen scheint. An diesem 

Punkt hoffe ich, dass wir nicht allzu viele Emittenten und 

Dienstleister unter unseren handgehobenen Lesern haben.

Nicht jede Nicht-Rückzahlung derweil muss Argwohn her-

vorrufen. Würde Karlsberg aus Gründen der Einfachheit 

 seinen im übernächsten Jahr auslaufenden Brauerei-Bond 

zur Verlängerung ausschreiben: Anleger wären begeistert. 

Tatsächlich besteht die Gefahr, dass Karlsberg seine mit 

7,375% verzinste Anleihe – nach heutigem Zinsumfeld zu 

teuer, Rendite <2% p.a. (!) – pflichtschuldig durch  günstigere 

Refinanzierungsoptionen ablöst. 

Erfolgreiche Anleiheemittenten besitzen diese Optionen 

 nämlich. Anders ausgedrückt: Was ich nicht im Geringsten 

möchte, ist, dass eine Karlsberg vom Anleihemarkt ver-

schwindet! Die Rede ist von Qualitätsunternehmen, denen 

WIR dankbar sein müssen, dass sie uns die phantastische 

Gelegenheit boten, Geld zu 7%+ investieren zu können. 

Eine Medaille hat bekanntlich drei Seiten: Kopf, Zahl – und 

Rand. Sie wissen, was ich meine.

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

Berkenhoff Spezialdrähte vsl. 2015 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. quirin bank folgt

apassionata Events & 

Shows

ggf. 2015 FV MUC 30 8,13% in 

Überarbeitung

BondGuide #7/2015, 

S. 7

SAG Motion Automotive ggf. 2015 Entry 

Standard

30 7,50% BB3) 

(Feri)*

equinet (Lead), 

SG & CO

in 

Überarbeitung

BondGuide #25/2014, 

S. 9

*) 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, II & III, 

Stauder I, 

Seidensticker

Karlsberg, Schalke 04, Wöhrl, 

Adler RE I & III, SeniVita, Alfmeier, 

Katjes II, Vedes II, paragon, Hörmann, 

Procar I, German Pellets I, KTG I

MTU, Helma II, MS Spaichingen, 

SAF, RWE, Bastei Lübbe, 

Cloud No. 7, DSWB I, 

GEWA 5 to 1, Ferratum, 

KTG Energie, 

Steilmann-Boecker III, IPSAK

Enterprise I, 

Deutsche Börse I, II & III

UBM, DIC Asset II & III, 

PORR I & II, Dürr II, 

TAG I & II, ATON Finance, 

Berentzen, 

SG Witten/Herdecke, 

Hahn-Immobilien, S&T, 

Edel I & II, InCity II, 

Hallhuber, Constantin II, 

Valensina, GIF, Nordex, 

FVR (WA)

5 bis 7%
eterna, Sanochemia, 

NZWL I & II, Golfino, 

Stauder II

Beate Uhse, German Pellets II, 

SeniVita Social (WA), KTG II, PNE, 

Reiff, DRAG, Mitec, Procar II, 

Euroboden, Peach Property, 

posterXXL, Adler RE II

Steilmann-Boecker I & II, 

Enterprise II, KSW, 

Stern Immobilien, Eyemaxx I & II, 

BioEnergie Taufkirchen

–

Energiekontor I & II, 

Accentro (Estavis), IPM, 

SNP, BeA, DEWB, 

ARISTON, ETL

7 bis 9%
Homann, Sanha, 

Ekosem I, Rickmers
Eyemaxx III, German Pellets III, KTG III – –

DEMIRE, AB IV, 

JDC Pool, ALBIS, 

SAG Motion, 

apassionata

> 9%

VST, Alno, e.n.o., 

Ekotechnika, Laurèl, 

BDT, DFAG, 

More & More, 

Sanders II, MAG IAS, 

Sympatex, 

René Lezard, Karlie, 

Scholz, Ekosem II

Royalbeach, SeniVita (GS), Metalcorp, 

Eyemaxx IV
- -

AVW Grund, gamigo, 

Kézizálog, ExerD, 

friedola, 

Timeless Homes, 

Travel24, Identec, 

Wild Bunch (Senator II), 

Peine, Singulus, 

3W Power II, Maritim II, 

Solar8, FCR, PCC II, 

Herbawi, Photon, 

AB I, II & V, 

HanseYachts II 

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 17 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 24 Heuking Kühn Lüer Wojtek 11

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 46 Oddo Seydler 25

youmex 25 Steubing 15

equinet 20 youmex 9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Conpair 16 Conpair 8

FMS 15 DICAMA 7

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 edicto 6

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 41 Oddo Seydler 27

FMS 15 Steubing 13

Steubing, equinet je 14 quirin, ICF je 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. 14–20)

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2015
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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY
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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% 1.988 102,00 10.200 7,3% +56,1% 159 A

gamigo
(2018)

Gaming
A1T NJY

3.263 5.000 02.12.14 65,25 8,50% 302 91,00 4.550 3,2% +48,7% 37 B-

MS Spaichingen
(2016)

Maschinenbau
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 2.914 104,00 10.400 7,4% +39,8% 209 A

HanseYachts II
(2019)

Yachten
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 338 98,25 4.913 3,5% +19,0% 44 B+

Neue ZWL I
(2019)

Automotive
A1Y C1F

10.313 10.000 14.06.14 103,13 7,50% 1024 106,25 10.625 7,6% +13,0% 71 A-

Karlsberg
(2017)

Getränke
A1R EWV

10.725 10.000 17.10.14 107,25 7,38% 624 112,00 11.200 8,0% +10,2% 44 B+

KTG Energie
(2018)

Biogaswirtschaft
A1M L25

10.275 10.000 02.10.14 102,75 7,25% 641 106,50 10.650 7,6% +9,9% 46 A-

Alfmeier
(2018)

Maschinenbau
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 880 109,00 10.900 7,8% +9,1% 61 B+

KTG Agrar I
(2015)

Agrarwirtschaft
A1E LQU

9.995 10.000 05.09.14 99,95 6,75% 649 100,00 10.000 7,1% +6,5% 50 A-

Peach Property
(2016)

Immobilien
A1K Q8K

9.975 10.000 31.10.14 99,75 6,60% 533 100,25 10.025 7,1% +5,8% 42 A-

Ferratum
(2018)

Finanz-Dienstlstgn
A1X 3VZ)

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 138 109,50 5.475 3,9% +5,4% 18 A-

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

Energiedienstleistung
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 2.026 27,00 1.350 1,0% +3,5% 177 C+

Helma Eghm.bau
(2018)

Bau/Baustoffe
A1X 3HZ

10.725 10.000 06.03.15 107,25 5,88% 271 106,50 10.650 7,6% +1,8% 24 A-

DIC Asset III
(2019)

Immobilien
A12 T64

10.350 10.000 26.06.15 103,50 4,63% 71 104,50 10.450 7,4% +1,7% 8 A-

Gesamt 116.751 12.401 121.388 86,4%

Durchschnitt 7,1% +16,5% 70,7

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Olle Kamellen

Nun, was sollen wir da nur machen? Es gibt keine aktuell kri-

tische Position in unserem ausgewogenen KMU-Anleihen-

Depot. Das fordert Polemik geradezu heraus.

Haken wir die Bestandsaufnahme in Kurzform ab: Wenig 

 passiert seit letztem Mal, in summa waren die Anleihekurse 

minimal rückläufig. Keine Neueinschätzungen, keine Dramen, 

keine Bestandsveränderungen. Hätten wir das damit.

Mit den zahlreichen Restrukturierungsfällen, die auch in jüngs-

ter Zeit neu hinzukamen, scheint mir ein Trümmeranleihen-

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 121.388 EUR

Liquidität 19.167 EUR

Gesamtwert 140.555 EUR

Wertänderung total 40.555 EUR

seit Auflage August 2011 +40,6%

seit Jahresbeginn: +4,8%

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

BondGuide Musterdepot

Depot indes mittlerweile interessant genug, um darüber tat-

sächlich in einer meiner zahllosen Nacht-Wach-Stunden zu 

sinnieren.

Wie gefährlich das sein kann, zeigen allerdings jüngste Bei-

spiele wie Laurèl oder sogar Scholz. Das ähnelt stark digi-

talen Kursverläufen, oder besser bekannt als: topp oder 

flopp. Man kann 50% richtig liegen oder 100% falsch. 

Ich halte es hier mit Börsenaltmeister Kosto: Wer viel Geld 

hat, darf spekulieren; wer wenig hat, darf nicht spekulieren; 
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Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

Wie ticken Investoren? Wie lassen sich Schwachstellen in Geschäftsmodel-
len identifizieren? Was beflügelt 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 beeinflussen, wie sie ihr 
Vorhaben finanzierungsfähig machen und den passenden Investor finden. 
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

Richtig dicke Fische angeln: 

Anzeige

wer keins hat, muss spekulieren. Keine Ahnung, ob Kosto das 

je genauso gesagt hat, das schreibe ich ihm einfach mal zu. 

Da kann sich ja jeder selbst einordnen. Wir würden uns 

hier in der ersten Kategorie sehen: Das heißt, die eine oder 

andere leicht risikoexponierte Position sei erlaubt angesichts 

über 40% Plus seit Auflegung vor vier Jahren. Schaun mer 

mal (von meinem Initialen-Namensvetter).

Ausblick
Läuft wie geschmiert, wir können alles beim Alten belassen. 

Bleiben Sie auch ruhig: Wenn es keinen Änderungsbedarf 

gibt, sollte man auch nicht agieren, nur um des Agierens 

 willen, weil sich das ‚besser anfühlt‘. Gute Gefühle sind eh 

meistens Mist an der Börse – latente Nervosität schärft indes 

die Sinne.

Falko Bozicevic
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eno energy will Refinanzierung 2016 umgehen
Die Windenergiefirma lädt die Inhaber ihrer 7,375%-Anleihe 

(2011/16) über 10,3 Mio. EUR zu einer virtuellen Gläubiger-

versammlung. Auf der Abstimmungsagenda steht die Lauf-

zeitverlängerung des regulär Ende Juni 2016 endfälligen eno-

Bonds um drei weitere Jahre bei gleichbleibendem Kupon.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Flaute in eno-Firmenkasse: Angepeilte Prolongation der Altanleihe soll Refinanzierungs-

druck lindern. Foto: © eno energy GmbH

MAG IAS: Übernahme auf Zielgeraden
Die Fair Friend Group und die MAG-Gruppe haben einen ent-

sprechenden Kaufvertrag geschlossen, darin enthalten 100% 

der Anteile der MAG IAS GmbH – die hat noch ihre 2011 emit-

tierte 7,5%-Anleihe (2011/16) über nominal 50 Mio. EUR 

 laufen – Verlängerung nicht ausgeschlossen!

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Gelingt der M&A-Deal, wäre MAG auf einen Schlag sämtliche Finanzierungssorgen los. 

Foto: © MAG IAS GmbH

Scholz schrottet Unternehmensrating
Euler Hermes hat das Rating des Recyclingkonzerns wegen 

der anhaltend schwachen Ertragskraft und der negativen 

 Entwicklung der Kapitalstruktur um eine Note auf jetzt B- he-

rabgesetzt. Brisant: Scholz’ Zukunftsfähigkeit sei von der 

 Zuführung zusätzlichen Kapitals abhängig.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Trotz Restrukturierung scheint es Scholz bisher kaum zu gelingen, aus Schrott Geld zu 

machen. Foto: © Scholz Holding GmbH

PNE Wind: CEO Martin Billhardt dankt ab
Und zwar zum 30. September, dem Vernehmen nach im 

Einver nehmen. Die Ankündigung kam überraschend und soll 

zudem im Gleichklang mit der vollständigen personellen 

Neube setzung des Aufsichtsrats des Windparkprojektierers 

einhergehen – demnächst also frischer Wind bei PNE?

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

PNE forciert personellen Neuanfang zur Lösung der Konflikte zwischen einzelnen Aktio-

närsgruppen. Foto: © PNE Wind AG

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen
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Air Berlin: trotz Dauersanierung im Tiefflug
Deutschlands zweitgrößte Fluglinie navigiert nach wie vor un-

ter heftigen Turbulenzen: Im zweiten Quartal konnte die Air-

line weder beim Umsatz noch beim Ertrag die Flughöhe hal-

ten. Ein weiterer Restrukturierungsplan soll den operativen 

Steilflug einleiten – allerdings auch zum gefühlt x-ten Mal!

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Trotz aller Sanierungsbemühungen operiert Air Berlin noch immer in gefährlich niedriger 

Flughöhe. Foto: © Air Berlin PLC & Co. Luftverkehrs KG

Laurèl: zur maßgeschneiderten Anleihe restrukturiert
Der finanziell kriselnde Damenmodenanbieter will seine 

7,125%-Anleihe (2012/17) über 20 Mio. EUR restrukturieren. 

Auf der am 31. August stattfindenden Gläubigerversammlung 

sollen die Bondholder u.a. über eine Laufzeitverlängerung 

und Einschnitte bei der Verzinsung abstimmen. Unmut regte 

sich angesichts der nur vage formulierten und unkonkreten 

Gesellschaftsvorschläge.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Laurèl setzt Schere und Maßband an – Ziel: mittels Restrukturierung zur maßgeschnei-

derten Anleihe. Foto: © Fotolia/#77178010/Kathrin39

Rickmers Holding: volle Fahrt voraus!
Der vor einiger Zeit finanziell noch schlagseitige Schiffs-

konzern trotzte im ersten Halbjahr den rauen Marktverhält-

nissen und fuhr umsatz- und ertragstechnisch Zuwächse ein. 

Neben weiteren operativen Herausforderungen steht die 

Stärkung des Eigenkapitals noch immer ganz oben im Schiffs-

logbuch.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Rickmers: trotz rauer Marktlage im ersten Halbjahr 2015 operativ hochseetauglich. 

Foto: © Rickmers Holding AG

Deutsche Börse: neuer Hybridbond im  
Prime Standard
Medial nahezu unbemerkt hat sich der Frankfurter Börsen-

betreiber Anfang August erneut mit frischen Investoren-

geldern eingedeckt. Ausgegeben wurde ein nachrangiger 

2,75%-Hybridbond (2015/41) im Volumen von 600 Mio. EUR 

– die jetzt 17. Emission im Premiumsegment Prime Standard.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Medial fast unter Radar: Die Deutsche Börse geht mit neuer Hybridanleihe an den Start. 

Foto: © Fotolia/#68176475/MSA

DEMIRE: mit Fair Value auf Synergien bauen
Nach Ankündigung eines freiwilligen öffentlichen Über nahme-

angebotes für die Fair Value REIT-AG hat die DEMIRE 

 Deutsche Mittelstand Real Estate AG inzwischen weitere 

 Details zur Vorteilhaftigkeit des avisierten Mergers bekannt 

gegeben.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

DEMIRE: Mit dem Fair-Value-Deal zu einem führenden deutschen Gewerbeimmobilien-

spezialisten? Foto: © DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG
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Interview mit Dr. Marcel Kucher, CFO, Peach Property Group, 

über den aktuellen „Umbaustand“ des Schweizer Immobi-

lienkonzerns, die vergangene Woche bekannt gegebenen Halb-

jahreszahlen und natürlich die Zukunftspläne für die Unter-

nehmensanleihe 2011/16.

BondGuide: Herr Dr. Kucher, über gute Geschäftszahlen 

spricht man bekanntlich gern: Was wären die herausragen-

den Punkte im aktuellen Halbjahresbericht aus Ihrer Sicht?

Kucher: Das Entscheidende – abgesehen vom reinen Zahlen-

werk – für uns ist ganz sicher, dass wir unsere kommunizier-

te Strategie umgesetzt haben. So ist der Anteil der Rendite-

objekte am Gesamtportfolio – in Abgrenzung zu unseren Ent-

wicklungsprojekten – jetzt auf 61% gestiegen. Der Umbau 

kommt also voran. 

BondGuide: Das Wohnbauprojekt „Living 108“ in Berlin ist 

auch schon fertig geworden?

Kucher: Das Living 108 ist fertig geworden und 95% der 

Wohnungen verkauft. Ähnlich erfreulich verläuft unser Projekt 

Wollerau Park in der Schweiz, wo wir im Juni 2015 erst mit 

dem Vertrieb offiziell begonnen haben. Dort sind bereits rund 

30% der Wohnungen reserviert. 

BondGuide: In den Zahlen schlug sich das dann wie nieder?

Kucher: Dadurch stieg unser Gesamtertrag stark an, wie 

auch – unter dem Strich sicherlich entscheidend – unser 

Netto gewinn im Vergleich zum Geschäftsjahr 2014, nicht 

 zuletzt auch durch unser vor einiger Zeit angekündigtes Kos-

tensenkungsprogramm. Nach Steuern blieben 3,4 Mio. CHF, 

ohne Währungseffekte wären es noch deutlich mehr gewe-

sen. Die Eigenkapitalquote nach Marktwerten ist zum Halb-

jahresende auf 27,3% gestiegen. 

BondGuide: Mit der Währung haben Sie seit einiger Zeit zu 

kämpfen. Wie weit hängt Peach vom Euro und wie weit vom 

Franken ab?

Kucher: Das ist zweigeteilt, man muss unterscheiden: Der 

Deutschland-Anteil liegt bei ca. 50%, unsere operativen 

 Kosten laufen zudem zum guten Teil in Euro. Man kann also 

sagen, Peach Property ist einigermaßen gehedget. 

BondGuide: Der Umbau geht voran, sagten Sie: Wie lautet 

das angestrebte Ziel? 

Kucher: Rund 75% Renditeobjekte im Bestand, 25% 

 Entwicklung und Sonstiges ist unsere Vorstellung von der 

opti malen Aufstellung. Ich schätze, dass wir dies im Rahmen 

geplanter Fertigstellungen, Wohnungsverkäufen sowie Akqui-

sitionen zum Ausbau unseres Bestandes – denn wachsen 

möchten wir ja auch noch – in den nächsten sechs bis zwölf 

Monaten erreichen können. 

BondGuide: Wie sieht es mit der Gewinnverwendung aus?

Kucher: In den vergangenen Jahren haben wir keine Divi-

dende ausgeschüttet, um das Geld für unser Wachstum zu 

„Der Umbau von Peach Property kommt voran“

BONDGUIDE INTERVIEW

INTERVIEW MIT 
DR. MARCEL KUCHER*, 
CFO, 
PEACH PROPERTY GROUP

* Dr. Marcel Kucher stieß 2011 zur Peach Property Group. Zuvor war er bei McKinsey, 
der Credit Suisse und der Dresdner Bank tätig. Kucher studierte Wirtschaft in Zürich 
und London und schloss mit dem Doktortitel ab.

Quelle: BondGuide

PEACH PROP.ANL.11/16 (WKN: A1KQ8K)
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verwenden. Das langfristige Ziel ist eine 3%ige Dividenden-

rendite, allerdings unter dem Vorbehalt, dass die Erträge 

gegebenen falls auch für Wachstumsopportunitäten ge-

braucht werden könnten.

BondGuide: Wie steht es mit Ihrer Unternehmensanleihe 

2011/16? – die ist immerhin in weniger als einem Jahr fällig. 

Schon Pläne?

Kucher: Ganz richtig, das ist nicht mehr so weit hin und wir 

sondieren alle Optionen. Sehr erfreulich ist, dass die Anleihe 

stabil zwischen 100 und 101% pendelt. Das sehen wir als 

Vertrauensbeweis. Uns stehen alle Möglichkeiten offen, z.B. 

unseren bisher niedrigen Banken-Leverage in Deutschland 

etwas zu erhöhen oder den einen oder anderen Verkauf zu 

tätigen, um unseren Fokus auf den Wohnbereich wie beschrie-

ben weiter zu schärfen; nicht zuletzt wäre natürlich eine 

Folge anleihe auch nicht auszuschließen – oder ein Mix aus 

all dem.

yoo berlin: Designwohnungen direkt an der Spree. Foto: Peach Property Group

BondGuide: Herr Kucher, einmal mehr vielen Dank an Sie für 

die kurzfristige Rede-und-Antwort!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

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

Corporate Finance
� Mergers & Acquisitions
� Börsengänge/Kapital -

erhöhungen
� Anleiheemissionen
� Schuldscheindarlehen
� Debt Advisory

Research & Sales
� Research
� Betreuung institutioneller

Kunden
� Aktienplatzierungen
� Anleiheplatzierungen
� Roadshows

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

Routing
� Börsenschnittstelle

Exklusiver Deutschland-Partner 
des European Securities Network 
(ESN)
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STANDPUNKT

VON RALF MEINERZAG, 
CIO, 
STEUBING GERMAN 
MITTELSTAND FUND

Mittelstandsanleihen: Die zweite Jahreshälfte 2015 

In dieser Ausgabe beschäftigen wir uns mit dem Ausblick auf 

die zweite Jahreshälfte 2015 und blicken in die etwas 

 verschwommen neblige Glaskugel. Was war, was ist und was 

wird sein?

Aus der Vergangenheit für die Zukunft lernen
Es ist nicht so lange her, da wurden in einer großen deut-

schen Tageszeitung die Todesglocken für den Mittel-

standsmarkt geläutet. Durch die ausgesprochen vielen Plei-

ten im Jahr 2014 ist Vertrauen verspielt worden. Sicherlich, in 

dem Artikel wurde nicht zwischen den unterschiedlichen 

Inves torengruppen unterschieden, sondern in erster Linie 

auf die Leserschaft, den Retail-Investor abgezielt. Gleich-

zeitig fiel auf, dass die Stuttgarter Börse, die den Hype um 

Mittelstandsanleihen maßgeblich mit befeuert hatte, nun 

 vorpreschte und den Untergang dieses Segmentes ausrief.

Es ist immer gut mit Ruhe und Bedacht zu handeln. So 

haben wir in den letzten Monaten den Markt und die Emit-

tenten genau beobachtet. Der Markt ist vital. Institutionelle 

Anleger glauben an den Mittelstand. Deswegen handeln wir 

mit unseren Fondsgeldern langfristig orientiert, an unserem 

guten Research und nicht panisch.

Die ersten sechs Monate 2015
Wie entwickelte sich der Markt im ersten halben Jahr? Sicher-

lich konnten wir feststellen, dass die Beteiligten, die institu-

tionellen Investoren, die Emittenten und die emissionsbeglei-

tenden Banken vorsichtiger handelten. Verschiedene Anlei-

hen, die kräftig beworben wurden, fanden keinen Absatz. 

Häufig sind Emissionen auch als Privatplatzierungen auf 

den Markt gekommen. Damit standen die Unternehmen nicht 

so stark im öffentlichen medialen Fokus.

Institutionelle Investoren lassen sich in ihrem Engagement 

nicht so sehr durch die Medien beeinflussen, sondern setzen 

auf ein solides Zahlenfundament. Was wir schon am Anfang 

des Jahres vermutet haben – dass Unternehmen versu-

chen werden, ihre Anleihen, die in den nächsten Jahren fällig 

werden, umzuschichten – ist eingetreten. Ein Paradebeispiel: 

Katjes International zahlte eine im Juli 2011 begebene und 

im März 2012 aufgestockte Anleihe mit einem Kupon von 

7,125% vorzeitig zurück. Ursprünglich wäre die Anleihe 

2016 fällig gewesen. Refinanziert wurde die vorzeitige 

Rückzahlung über eine Neuemission. Der Gesamtnenn-

betrag lag bei 45 Mio. EUR und wurde zu einem Kurs von 

101% zurückgezahlt. Zusammenfassend waren die ersten 

sechs Monate dieses Jahres solide. Es ist nicht alles Gold, 

was glänzt – aber der Markt für Anleihen von kleinen und mitt-

leren Unternehmen auch nicht tot.

Was passiert in den nächsten sechs Monaten?
Wir denken nicht, dass es zu großen Veränderungen kom-

men wird. Die Zeit des Hypes für diese Anleihen ist erst mal 

vorbei. Dennoch sind ein Markt und eine Nachfrage vor-

handen. Der Trend zur Privatplatzierung wird erst einmal 

anhal ten. Institutionelle Investoren werden sich Emissionen 

genau ansehen. Erfolgreiche Unternehmen werden versu-

chen, vorzeitig ihre bestehenden Anleihen zu tauschen, 

vielleicht sogar zu besseren Konditionen.

Zusätzlich wird auch noch vermehrt von erfolgreichen Mittel-

ständlern, die den Beweis gegenüber dem Kapitalmarkt 

schon angetreten haben, Aufstockungen ihrer bestehenden 

Anleihen angestrebt: Im März dieses Jahres wurde so die 
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Anlei he der UBM Realitätenentwicklung AG, die ursprüng-

lich im Juli 2014 begeben wurde, um 25 auf 200 Mio. EUR 

aufgestockt. Das zeigt letztendlich die Vitalität des Mark-

tes. Wir sind uns sicher, dieser Markt wird nicht untergehen, 

solange es einen soliden, guten deutschen Mittelstand 

und einen Kapitalbedarf gibt. Das ist der Unterschied zum 

Neuen Markt Anfang dieses Jahrtausends. Zumeist gibt es 

bei den heutigen mittelständischen Emittenten einen soliden 

Umsatz, eine interessante Bilanz und nicht nur eine Idee.

Im „Standpunkt German Mittelstand“ äußert sich das Team 

um Ralf Meinerzag regelmäßig zum Markt für Mittelstands-

anleihen und Fragen der Finanzierung von kleinen und mitt-

leren Unternehmen. Der STEUBING GERMAN MITTELSTAND 

FUND I investiert in Mittelstandsanleihen aus dem deutsch-

sprachigen Raum und bietet seinen Investoren die Möglich-

keit, in das Segment der Mittelstandsanleihen diversifiziert und 

liquide zu investieren. Weiterführende Informationen erhalten 

Sie unter www.germanmittelstandfund.de.

Kurse- und Chartverlauf genannter Mittelstandsanleihen 

finden Sie hier. 

Und zum BondGuide-Musterdepot geht’s hier.

Bitte nutzen Sie für Fragen und Meinungen Twitter – damit 

die gesamte Community davon profitiert. Verfolgen Sie alle 

Diskussionen & News zeitnaher auf Twitter@bondguide!

Besuchen Sie uns auf

Facebook!

Smart Investor

3 MAL GEGEN 
DEN MAINSTREAM:

Smart Investor
Das Magazin für den kritischen Anleger

SmartInvestor.de

Smart Investor
Weekly

Lernen Sie eine Sicht der Dinge kennen, die Sie im Mainstream nicht finden werden.

Anzeige
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Ekotechnika 

(2018)

Agrarmaschinen 

A1R1A1

Apr 13 Bondm 60 ja 9,75% D8) 

(CR)

11,50 166,5% Fion *

Laurèl 

(2017)

Damenbekleidung 

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% C8) 

(CR)

15,00 159,9% Oddo Seydler Bank *

friedola 

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 PM DÜS (C) 13 nein 7,25% B-9) 

(SR)

29,50 127,5% Conpair *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% B+8) 

(CR)

24,00 107,4% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Singulus 

(2017)

Maschinenbau 

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

55 ja 7,75% 36,00 106,0% Oddo Seydler Bank *

Travel24 

(2017)

Online-Reisen 

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 45,00 60,6% Acon Actienbank *

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 Bondm 10 ja 8,13% CC8) 

(CR)

42,00 53,1% quirin bank *

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

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

(CR)

45,00 46,0% quirin Bank *

e.n.o. energy 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% B8) 

(CR)

77,00 44,7% GBC, 

Bankhaus Neelmeyer

*

Karlie Group 

(2018)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% B+8) 

(SR)

51,00 37,5% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

BDT Automation 

(2017)

Technologie 

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC8) 

(CR)

65,25 33,1% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

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

(Feri)

54,50 28,2% DICAMA *

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Jun 13 PM DÜS (C) 10 n. bek. 9,00% 57,75 26,0% Eigenemission *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Außenhandelsfinanzierung 

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 2,00% SD8) 

(SR)

50,50 21,4% equinet Bank *

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00% 73,01 19,1% Oddo Seydler Bank *

Sympatex 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% CCC8) 

(CR)

75,55 18,5% Oddo Seydler Bank *

Identec 

(2017)

RFID-Technologie 

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, HH-H 

& Wien

25 nein 7,5% 

+ Bonus

100,50 17,9% FMS ***

Air Berlin I 

(2015)

Logistik 

AB100A

Nov 10 Bondm 196 ja 8,50% 98,25 17,3% ***

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

8 nein 8,50% CC8) 

(CR)

75,75 17,1% VEM Aktienbank *

Royalbeach 

(2016)

Sportartikel 

A1K0QA

Okt 11 Bondm 8 nein 8,13% BB8) 

(CR)

93,00 14,9% FMS **

Maritim Vertrieb II 

(2016)

Logistik 

A13R5R

Nov 14 FV HH 25 ja 8,25% 95,60 14,6% Acon Actienbank **

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) 

(2016)

Medien 

A14J6U

Mrz 15 FV FRA 15 ja 12,00% 100,50 14,2% quirin bank **

AVW Grund 

(2015)

Immobilien 

A1E8X6

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

(CR)

98,00 13,4% Eigenemission **

MAG IAS 

(2016)

Maschinenbau 

A1H3EY

Jan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50% B8) 

(CR) 

97,51 13,1% Fion **

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

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

(SR)

89,95 13,1% Oddo Seydler Bank **

gamigo 

(2018)

Online-Spiele 

A1TNJY

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

(CR)

91,00 12,8% Kochbank (AS), GBC (LP) ***

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

65,00 11,9% *

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

Ausgabe 17 KW 33/34 2015

BOND GUIDE

S. 14

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

» 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)

PCC II 

(2015)

Chemie, Energie, Log. 

A1K0U0

Sep 11/Apr 12 FV FRA 25 ja 7,25% 98,95 11,5% equinet Bank *

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+8) 

(CR)

94,50 11,1% Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

**

Scholz 

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% B-8) 

(EH)

96,76 10,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

**

Photon Energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

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

(CR)

94,76 10,7% Eigenemission **

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 86,00 10,5% *

FCR Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 10 n. bek. 8% 

+ Bonus

103,40 10,4% Eigenemission ****

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% BB-8) 

(CR)

93,00 10,0% ICF ****

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% BB8) 

(CR)

94,50 9,8% ICF, Blättchen FA ***

Ekosem II 

(2018)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

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

(CR)

96,80 9,6% Fion **

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 95,25 9,5% Steubing ***

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB8) 

(CR)

99,05 9,1% Schnigge (AS), 

DICAMA (LP)

**

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 98,50 9,1% **

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% B-8) 

(CR)

100,50 8,6% Oddo Seydler Bank ***

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% B+8) 

(CR)

98,50 8,3% equinet Bank **

Ekosem I 

(2017)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

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

(CR)

100,50 8,3% Fion **

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% 97,75 8,3% Oddo Seydler Bank ***

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 95,75 8,2% *

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B8) 

(CR)

98,08 7,9% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 Prime 

Standard

100 ja 7,25% BB8) 

(CR)

98,45 7,7% quirin bank ***

ALBIS Leasing 

(2016)

Finanzdienstleistung 

A1CR0X

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

(CR)

100,00 7,6% mwb Fairtrade ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 94,48 7,4% Steubing **

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

11 ja 7,88% BB-8) 

(CR)

101,75 7,3% VEM Aktienbank ***

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 Entry 

Standard

35 nein 7,25% BB-8) 

(CR)

100,00 7,2% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

***

posterXXL 

(2017)

Fotodienstleister 

A1PGUT

Jul 12 m:access 6 nein 7,25% BB8) 

(CR)

100,50 7,0% Conmit ***

Euroboden 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 6 nein 7,38% BB-3)8) 

(SR)

101,00 7,0% SCALA CF ***

Peach Property 

(2016)

Immobilien 

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

99,75 6,9% equinet Bank ***
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Accentro (vorm. Estavis) 

(2018)

Immobilien 

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 106,50 6,9% Oddo Seydler Bank ***

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

98,50 6,9% GCI Management Consulting ***

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 Entry 

Standard

19 nein 7,00% BBB+3) 

(CR)

100,50 6,8% VEM Aktienbank ****

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB-8) 

(CR)

103,40 6,7% M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***

Golfino 

(2017)

Bekleidung 

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+8) 

(CR)

100,75 6,7% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

**

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+8) 

(CR)

104,10 6,6% Steubing (AS), 

DICAMA (LP)

***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

103,00 6,4% Schnigge ***

Sanochemia 

(2017)

Pharmazie 

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B8) 

(CR)

102,50 6,4% Lang & Schwarz ***

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

Mai 15 FV FRA 31 nein 6,50% BB3) 

(EH)

100,60 6,3% ICF ***

Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

102,95 6,3% VEM Aktienbank ****

KSW Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A12UAA

Okt 14/Jun 15 Entry 

Standard

25 ja 6,50% BBB-3) 

(CR)

100,95 6,2% ICF (AS), FMS (LP) ****

ARISTON 

(2016)

Immobilien 

A1H3Q8

Mrz 11 FV FRA 3 nein 7,25% 100,50 6,2% ***

Steilmann-Boecker I 

(2017) 

Modehändler 

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 

& Mrz/Aug 15

Entry 

Standard

45 ja 6,75% BBB-8) 

(CR)

101,00 6,1% Schnigge (AS), VEM Aktienbank (LP), 

Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

****

Deutsche Rohstoff 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

52 nein 8,00% BB+8) 

(CR)

105,50 6,0% ICF ***

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB- 

(EH)

106,00 6,0% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

***

Mitec Automotive 

(2017)

Automotive 

A1K0NJ

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

(SR)

102,70 5,9% FMS ***

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

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

(CR)

103,00 5,9% Oddo Seydler Bank ****

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

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

(CR)

103,50 5,9% quirin bank ***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 97,50 5,9% Oddo Seydler Bank ***

eterna Mode 

(2017)

Modehändler 

A1REXA

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

(CR)

104,50 5,7% Fion ***

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

101,66 5,6% VEM Aktienbank ***

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

Jun 15 FV FRA 10 ja 6,50% B+8) 

(CR)

105,40 5,5% ICF ***

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+8) 

(CR)

106,21 5,5% Steubing (AS), 

DICAMA (LP)

***

KTG Agrar II 

(2017)

Agrarrohstoffe 

A1H3VN

Jun/Dez 11, Feb 13, 

Feb/Dez 14

Entry 

Standard

210 ja 7,13% BB-8) 

(CR)

102,85 5,4% equinet Bank ***

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 102,00 5,4% Oddo Seydler Bank **

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 103,86 5,3% **

ETL Freund & Partner 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

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

(CR)

104,60 5,3% FMS, equinet Bank ***

Eyemaxx I 

(2016)

Immobilien 

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

102,05 5,2% VEM Aktienbank, ICF ***
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Reiff Gruppe 

(2016)

Automotive 

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB8) 

(CR)

101,50 5,2% Blättchen FA ***

BeA Behrens 

(2016)

Baumaterial 

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00% 101,50 5,2% One Square Advisors ***

Energiekontor I 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 104,50 5,2% **

SNP 

(2020)

Firmensoftware 

A14J6N

Mrz 15 FV FRA 10 ja 6,25% 104,55 5,1% youmex ***

Adler Real Estate II 

(2019)

Immobilien 

A11QF0

Mrz/Jul 14, 

Jan 15

Prime 

Standard

130 ja 6,00% BB-8) 

(SR)

103,35 5,0% Oddo Seydler Bank ***

Enterprise Holdings I 

(2017)

Finanzdienstleister 

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

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

(CR)

104,00 4,9% VEM Aktienbank ****

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

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

(CR)

106,25 4,9% Oddo Seydler Bank **

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

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

(SR)

107,00 4,9% Rödl & Partner ***

KTG Agrar I 

(2015)

Agrarrohstoffe 

A1ELQU

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

(CR)

100,13 4,9% FMS **

Edel II 

(2019)

Medien & Unterhaltung 

A1X3GV

Mrz 14 FV FRA 2 nein 7,00% 106,75 4,9% Acon Actienbank **

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB3)8) 

(CR)

104,00 4,8% equinet Bank (AS), 

FMS (LP)

***

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

50 ja 7,25% BBB-8) 

(CR)

107,00 4,8% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

***

Ferratum 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

25 ja 8,00% BBB3)8) 

(CR)

109,50 4,7% ICF ***

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

Mai 15 FV FRA 44 nein 4,68% BBB3) 

(CR)

100,25 4,6% IKB, equinet, 

BankM (Co-Lead)

***

Procar I 

(2016)

Autohandel 

A1K0U4 

Okt 11 FV DÜS 12 nein 7,75% BB+8) 

(CR)

103,50 4,5% Conpair ***

Hörmann Finance 

(2018)

Automotive 

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB-8) 

(EH)

105,15 4,5% equinet Bank ***

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 106,25 4,5% Oddo Seydler Bank ***

Steilmann-Boecker III 

(2017) 

Modehändler 

A14J4G

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

(CR)

103,75 4,4% Oddo Seydler Bank ***

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% B+8) 

(CR)

104,41 4,4% Oddo Seydler Bank **

GIF 

(2016)

Automotive 

A1K0FF

Sep 11 FV DÜS 10 nein 8,50% BB+9) 

(CR)

104,30 4,3% DICAMA **

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr 15 Prime 

Standard

300 ja 4,75% BB-8) 

(SR)

101,90 4,3% Oddo Seydler Bank **

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB8) 

(CR)

109,25 4,3% Steubing (AS), 

DICAMA (LP)

**

Valensina 

(2016)

Fruchtsäfte 

A1H3YK

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

(CR)

102,00 4,3% Conpair **

Katjes II 

(2020)

Süßwaren 

A161F9

Mai 15 Entry 

Standard

60 ja 5,50% BB8) 

(CR)

105,00 4,3% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

**

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

107,50 4,3% Oddo Seydler Bank **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB-8) 

(SR)

110,80 4,3% Oddo Seydler Bank **

Ausgabe 17 KW 33/34 2015

BOND GUIDE

S. 17

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)

SeniVita Sozial 

(2016)

Pflegeeinrichtungen 

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB8) 

(CR)

101,76 4,1% quirin bank **

UBM Realitätenentw. 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Entry Standard 

& FV Wien

200 ja 4,88% 103,00 4,0% IKB, Steubing & 

quirin (Aufstockung)

**

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 Entry 

Standard

20 ja 7,13% BB+3)8) 

(Feri)

111,15 3,9% Steubing **

FC Schalke 04 

(2019)

Fußballverein 

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB-8) 

(CR)

110,00 3,9% equinet Bank **

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 

A1TNGG

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

(CR)

103,71 3,9% Blättchen FA **

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+8) 

(CR)

107,87 3,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Helma II 

(2018)

Baudienstleister 

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB8) 

(CR)

106,35 3,7% Steubing **

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+8) 

(CR)

109,00 3,5% Schnigge *

Edel I 

(2016)

Medien & Unterhaltung 

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 20 nein 7,00% 102,55 3,5% Acon Actienbank **

German Pellets I 

(2016)

Brennstoffe 

A1H3J6

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

(CR)

102,35 3,3% quirin bank **

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 105,00 3,3% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 106,80 3,2% Baader Bank **

paragon 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

111,28 3,1% Oddo Seydler Bank **

Fair Value-REIT WA 

(2020) 

Immobilien 

A13SAB

Jan 15 FV FRA 8 ja 4,50% 106,00 3,1% Oddo Seydler Bank **

Hallhuber 

(2018)

Modehändler 

A1TNHB

Jun 13 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% BB-9) 

(CR)

105,40 3,0% IKB **

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

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

Berentzen 

(2017)

Spirituosen 

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 107,50 2,9% Oddo Seydler Bank *

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 103,41 2,7% Deutsche Bank **

MS Spaichingen 

(2016)

Maschinenbau 

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8) 

(CR)

104,00 2,7% Oddo Seydler Bank *

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 105,00 2,6% Oddo Seydler Bank **

Porr I 

(2016)

Baudienstleister 

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 104,56 2,6% Oddo Seydler Bank **

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

101,11 2,5% Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

**

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB8) 

(EH)

109,50 2,5% Viscardi *

InCity Immobilien II 

(2019)

Immobilien 

A13R8D

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

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 108,15 2,3% Oddo Seydler Bank **

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

112,65 2,1% IKB **

Porr II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 113,40 2,0% Steubing *

Hahn-Immobilien 

(2017)

Immobilien 

A1EWNF

Sep 12 PM DÜS (C) 20 ja 6,25% BBB-3)9) 

(SR)

108,90 2,0% Schnigge *
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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)

Underberg I 

(2016)

Spirituosen 

A1H3YJ

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

(CR)

103,50 1,8% Conpair *

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 106,00 1,7% Deutsche Bank, HSBC *

Karlsberg Brauerei 

(2017)

Bierbrauerei 

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB8) 

(CR)

112,10 1,5% IKB *

RWE 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB+ 

(S&P)

129,21 1,4% Oddo Seydler Bank *

Nordex 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3DX

Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38% 103,35 1,1% Commerzbank, UniCredit *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

109,67 1,0% Deutsche Bank, BNP, Citi *

Bastei Lübbe 

(2016)

Verlagswesen 

A1K016

Okt 11 FV DÜS 30 ja 6,75% BBB+8) 

(CR)

107,00 0,8% Conpair *

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody's)

104,66 0,4% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

102,34 0,2% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Exer D 

(2016)

Energiedienstleistung 

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 40,00 n.ber. BankM *

Kézizálog 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1HQFG

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

(CR)

0,51 n.ber. Eigenemission *

HPI 

(2016/unbegr.)

Industriedienstleister 

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% 15,10 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *

MBB 

(2019)

Erneuerbare Energien 

A1TM7P

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

(CR)

n. bek. in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), 

FMS (LP)

*

Penell 

(2019)

Elektronikdienstleister 

A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% CC3)9) 

(Feri)

10,00 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% D3)9) 

(Feri)

14,80 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D8) 

(CR)

10,90 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% CC3)9) 

(Feri)

3,18 in Insolvenz equinet Bank *

Rena Lange 

(2017)

Modehändler 

A1ZAEM

Dez 13 FV DÜS 5 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

0,70 in Insolvenz Acon Actienbank *

Schneekoppe 

(2015)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV FRA & 

DÜS

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

Mox Telecom 

(2017)

Telekommunikation 

A1RE1Z

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

(CR)

2,61 in Insolvenz FMS *

Strenesse 

(2017)

Modehändler 

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 56,40 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% D9) 

(EH)

9,00 in Insolvenz IKB *

Rena I 

(2015)

Technologie 

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% D9) 

(EH)

8,80 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek 

(2017)

Lebensmittel 

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 FV DÜS 45 ja 7,75% D9) 

(CR)

2,99 in Insolvenz Conpair *

hkw 

(2016)

Personaldienstleister 

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB-9) 

(CR)

2,10 in Insolvenz DICAMA *

S.A.G. I 

(2015)

Energiedienstleistung 

A1E84A

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

(CR)

27,30 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

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

(CR)

23,51 in Insolvenz Schnigge (AS), 

youmex (LP)

*

Alpine 

(2017)

Baudienstleister 

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

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

bkn biostrom 

(2016)

Biogasanlagen 

A1KQ8V

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

(CR)

1,30 in Insolvenz mwb Fairtrade *

Centrosolar 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% 2,49 in Insolvenz FMS *

FFK Environment 

(2016)

Ersatzbrennstoffe 

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D9) 

(CR)

3,20 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de 

(2017)

E-Commerce 

A1PGVS

Sep 12/Jun & 

Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D9) 

(CR)

0,45 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% D9) 

(CR)

2,85 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom) 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3M9

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

(CR)

2,01 in Insolvenz FMS *

Windreich II 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V3

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

(CR)

7,50 in Insolvenz FMS *

Summe 10.741 6,92%

Median 30,0 7,25% BB- 5,8%

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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Freiverkehrsemittenten unterlagen bislang keiner Pflicht zur 

Führung eines Insiderverzeichnisses. Das ändert sich ab dem 

3. Juli 2016. Zu diesem Datum werden die Vorschriften der 

Marktmissbrauchsverordnung in den EU-Mitgliedstaaten wirk-

sam. Sie bringen wichtige Änderungen mit sich, über die be-

reits an dieser Stelle zu lesen war. Der folgende Beitrag geht 

speziell auf die Pflicht zur Führung von Insiderverzeichnissen 

(neuer Name: Insiderlisten) ein.

Künftig müssen Emittenten im Freiverkehr kraft Gesetzes 

 Insiderlisten führen. Dies gilt auch für alle in ihrem Auftrag 

oder für ihre Rechnung handelnden Personen wie etwa ex-

terne Berater. Diese Pflicht greift nicht nur in den qualifizier-

ten Freiverkehrssegmenten wie dem Entry Standard, dem 

Primärmarkt und m:access, sondern auch im allgemeinen 

Freiverkehr, sofern die entsprechenden Papiere auch dort 

auf Initiative des Emittenten gehandelt werden. Somit müs-

sen auch diejenigen Emittenten eine Insiderliste führen, die 

ihre Anleihe zwar privat platziert, dann aber (quasi als „Add 

On“) noch eine Freiverkehrsnotierung herbeigeführt haben.

In die Insiderliste müssen alle Personen aufgenommen wer-

den, die für den Emittenten tätig sind und Zugang zu Insider-

informationen haben. Darunter fallen zum Beispiel Arbeit-

nehmer, Abschlussprüfer, Berater, aber auch Ratingagen-

turen und andere. Bezüglich aller dieser Personen mit Zugang 

zu Insiderinformationen müssen deren Identität, der Grund 

für ihre Aufnahme in die Liste, das Datum und die Uhrzeit des 

Zugangs zu Insiderinformationen und das Datum der Erstel-

lung der Liste aufgeführt werden. Soweit ein Unternehmen 

für den Emittenten tätig wird (z.B. eine Steuerberatungs-

gesellschaft), ist u.E. in Anlehnung an die bisherige Praxis 

im regulierten Markt dieses für den Emittenten tätige Unter-

nehmen mit einem Ansprechpartner in der Liste des Emitten-

ten zu benennen. In der eigenen Liste des für den Emittenten 

tätigen Unternehmens sind dann die Mitarbeiter dieses 

Unter nehmens zu erfassen, die Zugang zu den Insiderinfor-

mationen des entsprechenden Emittenten haben.

Demnächst für alle Freiverkehrsemittenten: Insiderlisten ante portas
Die Insiderliste muss stets auf dem aktuellen Stand gehal-

ten werden, d.h. sämtliche Änderungen sind unverzüglich 

einzutragen, wie beispielsweise die Änderung des Er-

fassungsgrundes von bereits erfassten Personen oder der 

Zugang einer noch nicht erfassten Person zu Insiderinforma-

tionen oder aber auch wenn eine erfasste Person keinen 

 Zugang mehr hat. Jede Aktualisierung ist ebenfalls mit  Datum 

und Uhrzeit zu versehen. Die Europäische Kommission beab-

sichtigt, 2016 verbindliche Standardformate für die Insider-

listen und deren Aktualisierungen zu erlassen. Die Insider-

liste ist für einen Zeitraum von mindestens fünf Jahren ab 

Erstel lung oder Aktualisierung aufzubewahren.

Des Weiteren müssen die betroffenen Unternehmen alle in 

der Insiderliste erfassten Personen über ihre insiderrecht-

lichen Pflichten sowie über die einschlägigen Sanktionen 

bei Verletzung dieser Pflichten aufklären und sich schriftlich 

bestätigen lassen, dass die in der Insiderliste erfassten 

Perso nen diese Pflichten anerkennen.

Die Sanktionen bei Verletzung dieser Pflichten sind hart. Es 

drohen Geldbußen gegen den Emittenten von bis zu 1 Mio. EUR 

und für dessen Geschäftsleiter von bis zu 0,5 Mio. EUR. Die 

verhängten Bußgelder werden im Internet unter namentlicher 

Nennung des Emittenten und ggf. des Vorstands/Geschäfts-

führers veröffentlicht, sogenanntes „naming and shaming“.

Fazit
Freiverkehrsemittenten müssen künftig auch Insiderlisten 

führen. Sie sollten rechtzeitig geeignete Strukturen schaffen, 

um die Erfüllung der damit verbundenen Pflichten sicherzu-

stellen. Ein Verstoß kann hohe Strafen zur Folge haben. 

LAW CORNER

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