
Filzlaus!

Liebe Leserinnen und Leser,

was bringt das Jahr 2016? Unsere nach bestem Wissen 

 aktuelle Prognose: eine Fortsetzung von 2015, mehr oder 

minder, oder doch einen Schnaps mehr? 

Mehr. Nur meine persönliche Meinung.

Zunächst die schlechte Nachricht: In punkto Emissionen war 

2015 das schwächste Jahr praktisch seit Bestehen der 

 Märkte für KMU-Anleihen. Und doch: Wir leben noch. 

Gute Nachrichten indes:

• Alle Cleantech-Unternehmen sind mit ihren Pleiten schon 

durch. Daher halte ich Prognosen, dass die „Insolvenz-

quote“ weiter steigen werde, für reichlichen Unsinn. Gut, 

im Nachhinein wird man wie gewohnt schlauer sein. Zum 

einen bedeutet „Quote“ eine Bezugnahme auf eine Grund-

gesamtheit, und zum zweiten scheint mir dies allemal zu 

kurzsichtig und muss unter dem Begriff „kognitives Ein-

ordnen“ ins Reich der Verhaltensökonomie eingeordnet 

werden: Sie wissen nicht, was kognitives Einordnen ist? – 

Sehr gut, denn dann stehen die Chancen, dass Sie von 

 diesem Erreger bereits befallen sind, extrem hoch. Ich 

unter stelle fast allen meinen vermeintlichen Kollegen bei 

WirtschaftsWöchentlichen sowie WELTlichen Themen die-

sen lästigen wie peinlichen Parasitenbefall, der im End-

stadium den Durchblick komplett verschleiert.

• Zu Anfang des Jahres hatte BondGuide 15 bis 20 Emis-

sionen für 2015 prognostiziert. Nun schauen Sie selbst 

 unter /notierte Anleihen, wie viele es wurden.

• Ich persönlich (Achtung: Prognose!) hielt und halte 2015 für 

den Tiefpunkt bei der Emissionstätigkeit. Wenn man sich 

das Fälligkeitenprofil 2016ff ansieht, muss doch klar sein, 

dass wir in den kommenden Jahren Refinanzierungen en 

masse sehen werden. Zumal sich heute praktisch jeder 

günstiger refinanzieren kann als 2012, …13 oder …14. Die 

Rechnung ist einfach: teure Anleihe durch günstigere 

 refinanzieren. Ich denke mal, dieser Trend ist schon 2015 

unbestreitbar. Keine Frage, nicht jeder Emittent wird es 

schaffen. Das behauptet an dieser Stelle niemand. 

• BondGuide-Prognose 2016: mindestens 25 Emissionen, 

Wiederholungs- und Refinanzierungs-Täter sowie Neue-

missionskandidaten zusammengenommen. Ein Update 

bekommen Sie zwischen Ostern und Pfingsten – ich hoffe, 

dass ich mir da nicht auf die Lippen werde beißen müssen.

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

6B47 Real Est. Invest. II Immobilien vsl. Q1/2016 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. i.B. 

(Feri)

folgt BondGuide #19/2015, 

S. 10

1) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), 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

< 3% Underberg I –
MTU, SAF, RWE, 

MS Spaichingen
Deutsche Börse I, II, III & IV

PORR I & II, DIC Asset II, Dürr II, TAG I & II, 

ATON Finance, SG Witten/Herdecke, 

InCity II, Nordex, FVR (WA), 

Bastei Lübbe, Hallhuber

 3 bis 5%
Underberg III, Stauder I, 

Golfino

Schalke 04, Adler RE I, II & III, 

Katjes II, paragon, Alfmeier, 

Hörmann, Karlsberg, Wöhrl

Helma II, DSWB I, 

Ferratum, GEWA 5 to 1, 

IPSAK

Enterprise I

DEWB, UBM I & II, S&T, Constantin II, 

SNP, Valensina, publity (WA), Edel I, 

Hahn-Immobilien, DIC Asset III, 

Berentzen

5 bis 7%
eterna, Sanochemia, 

Underberg II & IV

SeniVita Social (WA), 

Procar I & II, posterXXL, 

KTG Energie, Mitec, 

KTG II, Peach Property, 

PNE, SeniVita, Vedes II, 

DRAG

Cloud No. 7, 

Steilmann-Boecker I & III, 

Enterprise II, KSW, 

Eyemaxx I, 

BioEnergie Taufkirchen, 

Stern Immobilien

–

Energiekontor I & II, IPM, Edel II, ETL, 

L&C RE, Accentro (Estavis), 

3W Power (WA), Seidensticker, GIF

7 bis 9%
NZWL I & II, Sanha, 

Behrens I & II, Stauder II

KTG III, Eyemaxx III, 

Euroboden, Reiff, 

German Pellets II

Eyemaxx II, 

Steilmann-Boecker II
–

ALBIS, Minaya (WA), HanseYachts II, 

DEMIRE, JDC Pool

> 9%

VST, Alno, e.n.o., Laurèl, BDT, 

Sanders II, MAG IAS, 

Sympatex, René Lezard, 

Karlie, Scholz, Ekosem I & II, 

Homann, Rickmers

Royalbeach I & II, 

SeniVita (GS), Metalcorp, 

Eyemaxx IV, 

German Pellets I & III, 

German Pellets GS

– –

gamigo, Kézizálog, ExerD, friedola, 

Timeless Homes, Travel24, Identec, 

Wild Bunch (Senator II), Peine, 

Singulus, 3W Power II, Maritim II, 

Solar8, FCR, Herbawi, Photon, 

AB II, IV & V, More & More, Beate Uhse, 

ARISTON

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Volumen Umtauschangebot bis zu 4,999 Mio. €
Anleihevolumen bis zu 25 Mio. € 
Kupon: 7,75 %
Umtauschfrist:
 (i) 2. Dez. 2015 – 18. Dez. 2015, (ii) 19. Dez. 2015 – 15. Jan. 2016
WKN: A161Y5
ISIN: DE000A161Y52
Stückelung: 1.000 €
Informationen unter: www.behrens.ag/Anleihe-2015

BeA verbindet.
BeA verkauft in alle Welt.
BeA verbessert Ihre Rendite.

Diese Veröffentlichung stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren der Joh. Friedrich Behrens  AG dar. 
Das öffentliche Angebot der Schuldverschreibungen 2015/2020 der Gesellschaft beschränkt sich auf Deutschland und ein Volumen von max. EUR 
4.999.000 und richtet sich nur an die Inhaber der von der Gesellschaft begebenen Schuldverschreibungen 2011/2016. Hierfür wird gemäß §1 Abs. 
2 Nr. 4 WpPG kein Wertpapierprospekt erstellt. Für die Entscheidung über die Abgabe eines Umtauschauftrags wird die Berücksichtigung der auf der 
Internetseite der Gesellschaft (www.behrens.ag) und der Frankfurter Wertpapierbörse (www.boerse-frankfurt.de) veröffentlichten Informationen emp-
fohlen, insbesondere die Anleihebedingungen der Neuen Schuldverschreibungen, Finanzberichte sowie weitere Informationen über die Gesellschaft 
einschließlich der enthaltenen Risikohinweise.

7,75 %

Umtausch jetzt 

möglich!
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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 13 57 18 4 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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B O N D I N V E S T

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

Goethestraße 29 • 60313 Frankfurt
www.bondinvest.eu
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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 46 Norton Rose 25

Heuking Kühn Lüer Wojtek 26 Heuking Kühn Lüer Wojtek 13

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 50 Oddo Seydler 29

Wegerich & Cie3) 25 Steubing 16

equinet 20 quirin 11

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Conpair 17 Conpair 9

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 16

Better Orange 23 IR.on, Instinctif Partners je 8

IR.on 19 edicto 7

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 43 Oddo Seydler 29

FMS 15 Steubing 13

Steubing, equinet, quirin je 14 quirin 11

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)
3) vormals youmex Invest AG

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 15–21)

notierten Anleihen.
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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% 2.188 102,00 10.200 7,2% +58,7% 175 A

MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 3.137 103,00 10.300 7,3% +41,1% 225 A

gamigo 
(2018)

Gaming 
A1T NJY

7.775 10.000 02.12.14, 
18.09.15

77,75 8,50% 531 97,00 9.700 6,8% +31,6% 32,5 B

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 462 97,00 4.850 3,4% +20,4% 60 B+

KTG Energie 
(2018)

Biogaswirtschaft 
A1M L25

10.275 10.000 02.10.14 102,75 7,25% 864 105,00 10.500 7,4% +10,6% 62 A-

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 1.111 108,00 10.800 7,6% +10,3% 77 B+

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 2.142 29,00 1.450 1,0% +10,1% 193 C+

Peach Property 
(2016)

Immobilien 
A1K Q8K

9.975 10.000 31.10.14 99,75 6,60% 736 99,50 9.950 7,0% +7,1% 58 A-

Ferratum 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 262 108,00 5.400 3,8% +6,3% 34 A-

Karlsberg 
(2017)

Getränke 
A1R EWV

10.725 10.000 17.10.14 107,25 7,38% 851 105,00 10.500 7,4% +5,8% 60 B+

DIC Asset III 
(2019)

Immobilien 
A12 T64

10.350 10.000 26.06.15 103,50 4,63% 214 104,50 10.450 7,4% +3,0% 24 A-

SeniVita Social Estate WA 
(2020)

Soziales Wohnen 
A13 SHL

10.125 10.000 18.09.15 101,25 6,50% 150 102,00 10.200 7,2% +2,2% 12 A-

Helma Eghm.bau 
(2018)

Bau/Baustoffe 
A1X 3HZ

10.725 10.000 06.03.15 107,25 5,88% 452 105,00 10.500 7,4% +2,1% 40 A-

Gesamt 111.080 13.098 114.800 80,9%

Durchschnitt 7,0% +16,1% 81,0

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Kreuzlahm

Auf ins Finale! Eine kleine Bestandsaufnahme im letzten Bond-

Guide des laufenden Jahres. Who is hot and who’s not?

Definitiv nicht hot ist die Jahresrendite 2015 von weniger 

als 6% aktuell. Und das wohlbemerkt, obwohl wir keinerlei 

Krampe im Depot hatten. Unter dem Strich bedeutet es, dass 

Anleihe-Kurse gesunken oder neue Anleihen teuer eingekauft 

sein müssen.

Und in der Tat, der breite Markt für KMU-Anleihen (---> GBC-

Index) steht nur etwas unter Allzeithoch. Die Renditen sind 

entsprechend niedrig. Neue Emittenten können sich 1, 2 oder 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 114.800 EUR

Liquidität 27.101 EUR

Gesamtwert 141.901 EUR

Wertänderung total 41.901 EUR

seit Auflage August 2011 +41,9%

seit Jahresbeginn: +5,8%

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

BondGuide Musterdepot

0%

3%

6%

9%

12%

15%

2015201420132012H2/2011

5,8%
6,3%

7,3%

13,8%

3,3%

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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3 Prozentpunkte günstiger refinanzieren als noch 2011–13. 

Praktisch jeder – brauchbare – Folgeemittent kann heute 

niedrige Kupons umsetzen als bei seiner Erstemission. Die-

sen positiven Aspekt lese ich praktisch nirgendwo.

So kommt es, dass auch z.B. Peach Property die Folge-

anleihen mit 5,0% realiseren konnte, während der 2016 ab-

laufende noch mit 6,6% zu Buche schlägt. Das gleiche bei-

spielhaft bei Underberg (5,0%), die für ihre Erstanleihe noch 

über 7% hinlegen mussten.

Dieser Markt sieht alles andere als kaputt aus, wenn man 

Cleantech-Pleiten (die inzwischen allesamt durch sind) und – 

leider – einige Betrugsfälle im Gesamtrahmen einordnet. 

Under berg wurde wie gewohnt im Schnellverfahren über 

Nacht bei handverlesenen Investoren platziert, am nächsten 

Tag erfuhr man nur noch aus einer Pressemitteilung vom 

formvollendeten Vollzug. 

Mit rund 20 Anleiheemissionen war das Jahr 2015 zwar 

augen scheinlich etwas kreuzlahm, aber hier muss man ein 

zusätzliches Auge auf die Fälligkeiten 2016ff werfen. 

Fazit & Ausblick
Im Musterdepot lassen wir mangels guter Ideen alles beim 

Alten. Scholz oder Sanders wären interessante Turnaround-

Spekulationen, aber nichts, was ich hier im Musterdepot, 

dessen inhaltliche Auslegung ich sehr ernst nehme, auch 

 umsetzen wollen würde. Behalten Sie die beiden Anleihen auf 

Ihrem Radar. Auch Homann, aktueller Kurs 91,50%.

Falko Bozicevic
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» Fortsetzung – BondGuide Musterdepot

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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DREF DEUTSCHE 
REAL ESTATE 
FUNDS ADVISOR

4,675% Corporate Bond
2015/2020

€ 33 Mio.

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
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 „Die Unternehmer unter den Bankern“

 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

 Schuldscheindarlehen
2015 - 2018/2020 

€ 18,0 Mio.

Sole Lead Arranger 

Jul 2015
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 Schuldscheindarlehen
€ 21,0 Mio.

Sole Lead Arranger 

Nov 2015
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DREF DEUTSCHE 
REAL ESTATE 
FUNDS ADVISOR

 4,675% Corporate Bond
2015/2020

€ 44 Mio.

Joint Lead Manager

Jun 2015
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 Schuldscheindarlehen
2014/2019
€ 17,5 Mio.

Sole Lead Arranger

Jan 2015
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 Schuldscheindarlehen
2014 - 2017/2019 (var.)

€ 23,5 Mio.

Sole Lead Arranger 

Nov 2014
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 6,5% Corporate Bond
2014/2018
€ 30,3 Mio.

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Mrz 2014
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 Exklusiver Deutschland-Partner 
des European Securities Network 
(ESN)

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

 4,00 % Corporate Bond
2015/20120

€ 35 Mio.

Sole Lead ManagerSole 
Bookrunner

Dez 2015
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Singulus Technologies: neuer Anlauf zur  
Firmensanierung
Der angezählte Spezialmaschinenbauer bastelt weiter an 

 einem Konzept zur Sanierung seiner teuren 7,75%-Anleihe 

(2012/17). Dabei ist der angepeilte Anleihetausch in Fir men-

anteile fest eingeplant. Ob die Bondholder dieses Mal mit-

ziehen, muss sich Anfang 2016 zeigen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Noch läuft’s gar nicht rund – Singulus startet einen neuen Versuch zur Unternehmenssa-

nierung. Foto: © Singulus Technologies AG

Underberg stößt auf neue Anleihe an
Der Spirituosenanbieter gönnte sich in diesem Jahr schon 

den zweiten Schluck aus der Bond-Pulle und begab seine 

insgesamt vierte Unternehmensanleihe. Die Neuemission hat 

ein Volumen von 20 Mio. EUR und wird innerhalb der drei-

jährigen Laufzeit mit 5% p.a. verzinst.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Underberg genehmigte sich mal wieder einen – … einen neuen Bond, der nunmehr vierte! 

Foto: © Semper idem Underberg GmbH

UBM Development startet mit neuer  
Unternehmensanleihe
Der österreichische Immobilienentwickler hat die Platzierung 

seiner neuen Anleihe planmäßig beendet. Insgesamt wurde 

der Immo-Bond (2015/20) auf ein Volumen von 75 Mio. EUR 

ausgebaut. Zur Wochenmitte ging das 4,25%-Wertpapier in 

Wien und im Frankfurter Entry Standard an den Start.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Anleiheplatzierung beendet: UBM II ist mit 75 Mio. EUR in ein solides Fundament 

gegossen. Foto: © styleuneed/www.fotolia.com

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen
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Peach Property: Zielvolumen aufgestockt
Im Gegensatz zum abgeblasenen IBO der deutschen  Tochter 

erfreute sich die aktuelle Neuemission zuletzt reger Investo-

rennachfrage. Die Züricher Immobiliengesellschaft fackelte 

nicht lange und erhöhte das Zielvolumen ihrer zunächst mit 

5% p.a. verzinsten Hybridanleihe von 25 auf 50 Mio. CHF.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Dank der hohen Nachfrage legte Peach Property beim neuen Hybridbond noch eine 

Schippe drauf. Foto: © Maksym Yemelyanov/www.fotolia.com

Fair Friend Group finalisiert Übernahme der  
MAG Gruppe
Der taiwanesische Industriekonzern und der baden-württem-

bergische Werkzeugmaschinenbauer haben den avisierten 

Zusammenschluss wie geplant realisiert. Nach dem erfolg-

reichen Vollzug sollte insbesondere Anleiheemittent MAG IAS 

sämtliche Finanzierungssorgen zügig loswerden.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der MAG-Merger ist in trocknen Tüchern – gilt das auch für den 50-Mio.-EUR-MAG-

Bond (2011/16)? Foto: © Moon/www.fotolia.com
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J.F. Behrens: Anleihetausch reloaded
Der Hersteller industrieller Befestigungstechnologien star-

tet einen weiteren Anleihetausch: Hierzu lädt Behrens die 

Inha ber der umlaufenden 8%-Altanleihe (2011/16) über 

nomi nal 30 Mio. EUR erneut dazu ein, ihre Anteile noch bis 

zum 15. Januar in neue 7,75%-Teilschuldverschreibungen 

(2015/20) zu tauschen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit einem weiteren Tauschangebot will J.F. Behrens seine Altanleiheinhaber nochmals 

„festnageln“. Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

Cloud No 7 baut Projektanleihe ab
Wie schon Ende Oktober in Aussicht gestellt, wird die Immo-

bilienprojektgesellschaft einen Teil ihrer 6%-Schuldverschrei-

bung (2013/17) über 35 Mio. EUR vorzeitig zurückzahlen. 

Hierfür wurde anteilig auf alle Teilschuldverschreibungen ein 

Betrag von 5,25 Mio. EUR zum 3. Januar 2016 gekündigt.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Einmal Himmel und zurück – Cloud No 7 zahlt einen Teil ihrer Projektanleihe vorzeitig 

zurück. Foto: © Cloud No 7 GmbH

SAF-Holland platziert ersten Schuldschein
Nach Symrise und First Sensor hat zuletzt auch SAF-Holland 

ein Schuldscheindarlehen ausgegeben. Die 200-Mio.-EUR-

Neuemission war überzeichnet und sichert dem Nutzfahr-

zeugzulieferer im aktuellen Niedrigzinsumfeld den benötigten 

Spielraum zur zusätzlichen Wachstumsfinanzierung.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SAF-Holland und die neue Schuldscheinemission – zusammen eine runde Sache.

Foto: © SAF-HOLLAND S.A.

AVW Grund löst Anleihe planmäßig ab
Die Immobiliengesellschaft machte ihren Bondholdern ein 

vorweihnachtliches Geschenk, indem sie ihre im Mai 2011 

begebene 6,1%-Immo-Anleihe über noch knapp 11 Mio. EUR 

zum 1. Dezember fristgerecht und vollständig zurückzahlte – 

nach KTG Agrar und Air Berlin zuletzt ein weiterer KMU- 

Anleiheemittent, der in puncto Anleiherückzahlung pünktlich 

und vor allem vollumfänglich lieferte.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Zahltag für Bondinhaber: AVW Grund löste die Anleihe zur Freude ihrer Anleger pünktlich 

ab. Foto: © denisismagilov/www. fotolia.com
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 

Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 

sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

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

www.heuking.de Zürich

BrüsselMünchen

Stuttgart

Köln

Hamburg

Chemnitz

Berlin

Frankfurt

Düsseldorf
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Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2014

Beratung bei zwei 

Kapitalerhöhungen mit und ohne 

Prospekterstellung und einer 

Pfl ichtwandelanleihe

2014

Beratung bei 

Debt-to-Equity-Swap 

der SolarWorld AG

2014

Beratung bei einer 

Kapitalerhöhung einschließlich 

Prospekterstellung

2015

2014

Beratung bei einer 

Wandelanleihe einschließlich 

Prospekterstellung

2015

Beratung zur Durchführung 

des öffentl. Übernahmeangebots 

der ADLER Real Estate AG

2015

Beratung bei einer 

Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekt erstellung

2015

Beratung bei einer 

Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekt erstellung

2015

Beratung bei einer Wandelanleihe 

und einer Barkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2015

Beratung bei einer Anleihe 

im Rahmen einer Co-

Finanzierung mit einer Bank

Parkstadt Center 
& Parkstadt Hotel

2015

Beratung bei einer 

Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2015

Beratung bei 

Schuldschein darlehen u.a. 

zur Refi nanzierung der Anleihe

2015

Beratung bei einer 

Barkapitalerhöhung einschließlich 

Prospekterstellung

2015

Beratung bei einer 

Barkapitalerhöhung

2015

Beratung bei Privatplatzierung 

und Entry Standard Listing

2015

Beratung bei IPO

2015
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BondGuide im Gespräch mit Portfolio-Manager Pierre Lepi-

card*, NN Investment Partners, über eine interessante, ob-

gleich komplexe und kaum bekannte Anlageklasse – und wa-

rum kein Investor diese außer Acht lassen sollte.

BondGuide: Herr Lepicard, Wandelanleihen sind eine sehr 

spezielle Asset-Klasse. Lohnt sich der notwendige Mehr-

aufwand, sich mit Wandelanleihen oder sogenannten Con-

vertibles zu beschäftigen?

Lepicard: Aufgrund des nicht so großen Auswahl-Universums 

bei Wandelanleihen trifft hier eine große Nachfrage auf ein nur 

begrenztes Angebot, was zum einen die Preise anziehen und 

die Renditen sinken lässt. Nichtsdestotrotz bieten Wandel-

anleihen immer noch eine gute Diversifikation als Hybrid 

 zwischen Anleihen und Aktien.

BondGuide: … und verhalten sich Convertibles momentan 

mehr wie Aktien oder mehr wie Anleihen?

Lepicard: Aktien haben im Verlauf dieses Jahres wieder eine 

erhöhte Volatilität gezeigt. Über den Daumen gepeilt kann 

man sagen, dass Wandelanleihen nur rund die Hälfte dieser 

Volatilität von Aktienmärkten spiegeln. Gerade in Zeiten 

höhe rer Volatilität sind Wandelanleihen besonders gefragt – 

und dies senkt ihre Renditen. Die Downside Protection, also 

der Kapitalerhalt, ist natürlich stets das Schlüsselargument 

für Wandelanleihen. Also verhalten sie sich im Moment eher 

wie Anleihen.

BondGuide: Wie „safe“ sollte man derzeit unterwegs sein im 

Fixed Income-Sektor?

Lepicard: Ich sehe hier wirklich einige Risiken. So hat sich 

das Volumen im High-Yield-Sektor in den letzten sieben 

 Jahren rund verdoppelt. Das kann kaum gesund sein. Was 

wir momentan beobachten, ist, dass Investoren nicht nur in 

Wandelanleihen investieren, um Equity Booster zu erhalten, 

sondern gleichzeitig, dass Investoren im Convertible-Bereich 

unterwegs sind, um etwas Volatilität aus ihrem Portfolio zu 

nehmen. Dies trifft auf ein begrenztes Angebot an Conver-

tibles und senkt die Returns für alle. Seit Sommer 2015 ist 

dieser Trend ganz klar. 

BondGuide: Sind die Renditen bei Wandelanleihen denn 

dann noch auskömmlich?

Lepicard: Nun, das müssen Sie aus Sicht professioneller 

Inve storen sehen: Absicherungsgeschäfte gegen Volatilität 

sind immer mit Kosten verbunden.  Anstatt mit Options-

geschäften lässt sich dies auch über Wandelanleihen abbil-

den. Eine Beimischung von ausgesuchten Convertibles 

macht also durchaus Sinn. Gerade bei Privatbanken ist 

 diese Umschichtung in sichere Qualitätstitel teilweise sehr 

ausgeprägt.

BondGuide: Sind Wandelanleihen denn auch etwas für Pri-

vatanleger? – die Stückelung liegt häufig nicht bei 1.000 EUR, 

sondern sehr viel höher. Da kann es doch nur über einen 

Fonds gehen, oder nicht? 

Lepicard: Das trifft  fast nur für den deutschen Markt zu. In 

Frankreich und den USA sind die Stückelungen meistens 

1.000 USD. Aber Sie haben Recht, der Markt für Wandel-

anleihen wird von institutionellen Adressen dominiert: Dies 

hat auch damit zu tun, dass man eine Wandelanleihe sehr 

 genau verstanden haben muss, sonst macht ein Investment 

keinen Sinn. Ein Privatanleger hat heute aber eine große 

 Auswahl an Fonds, die sich – zum Teil  auch – auf Conver-

tibles spezialisiert haben. Es gibt also keine Ausrede, diese 

Asset-Klasse und ihre Vorzüge links liegen zu lassen.

„Absicherung gegen Volatilität auch über Wandelanleihen  
darstellbar“

BONDGUIDE INTERVIEW

INTERVIEW MIT 
PIERRE LEPICARD, 
PORTFOLIO-MANAGER, 
NN INVESTMENT PARTNERS

*  Pierre Lepicard ist Client Portfolio Manager für Wandelanleihen bei NN Investment 

 Partners (ehemals ING Investment Management). Zuvor war Lepicard u.a. bei BNP, 

Lehman Brothers und der UBS.
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BondGuide: Können Sie uns eine Größenordnung nennen für 

den Wandelanleihen-Markt?

Lepicard: In der Tat ist dieser mit weltweit rund 150 Mrd. USD 

im Vergleich zum allgemeinen Anleihemarkt ziemlich über-

schaubar. Ein ausgewogenes Portfolio aus Convertibles 

zusam men zu stellen, ist für einen institutionellen Investor 

 also gar nicht so einfach. Ohnehin geht das nur weltweit, 

regio nal ist das nicht möglich.

BondGuide: Welche Regionen oder Branchen sind Ihre Favo-

riten?

Lepicard: Wir sind dabei ziemlich rigoros und haben meh-

rere Auswahlkriterien. Das erste Kriterium ist die Downside 

Protection und damit einhergehend die sogenannte Kon-

vexität in der Bewertung. Das zweite Kriterium ist, dass 

der Equity Booster hinfällig ist, wenn die zugrunde liegende 

Equity von minderer Qualität ist – das Unternehmen selbst 

muss also schon von guter Bonität sein, sonst beschert einem 

die Wandelanleihe womöglich nur negative Überraschungen. 

Und schließlich muss man sich  darüber im Klaren  sein, dass 

Emittenten von Wandelanleihen oftmals keine normalen An-

leihen begeben, das heißt, die große Mehrheit der Convert-

Emissionen sind ohne Ratings der Emittenten. Man muss als 

Anleger seine Hausaufgaben daher vorab gemacht haben.

BondGuide: Nochmals zu Regionen und Branchen?

Lepicard: Im deutschen Immobiliensektor gab es interes-

sante Wandelanleihen. Hier fallen mir InCity oder Deutsche 

Wohnen ein. Auch Fresenius hat uns gut gefallen. Emerging 

Markets mögen wir ganz und gar nicht. Hier müssen wir klar 

festhalten, dass uns oftmals das Vertrauen in die emittie-

renden Unternehmen fehlt – und um es zu wiederholen: Das 

Underlying einer Wandelanleihe ist nichts wert, wenn das 

emittierende Unternehmen keine Qualität besitzt. 

BondGuide: Herr Lepicard, bei der Auswahl weiterhin viel 

 Erfolg und danke für Ihre Zeit!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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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)

Singulus 

(2017)

Maschinenbau 

A1MASJ

Mrz 12 Entry 

Standard

55 ja 7,75% 18,63 287,3% Oddo Seydler Bank *

friedola 

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 PM DÜS (C) 13 nein 7,25% B-9) 

(SR)

20,50 244,1% Conpair *

Laurèl 

(2017)

Damenbekleidung 

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% CCC8) 

(CR)

28,75 109,2% Oddo Seydler Bank *

Scholz 

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% CCC8) 

(EH)

44,01 109,1% Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

e.n.o. energy 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 11 nein 7,38% CCC8) 

(CR)

70,20 97,8% GBC, Bankhaus Neelmeyer *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% CCC8) 

(CR)

32,00 96,4% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Travel24 

(2017)

Online-Reisen 

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 36,50 92,5% Acon Actienbank *

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 FV S 10 ja 8,13% CC9) 

(CR)

37,00 68,5% quirin bank *

Karlie Group 

(2018)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Jun 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% B+8) 

(SR)

38,00 59,5% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

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

(CR)

43,00 53,2% quirin Bank *

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB-9) 

(EH)

35,10 49,7% Scheich & Partner (AS), 

Wegerich & Cie11) (LP)

*

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

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

(Feri)

35,00 49,4% DICAMA *

BDT Automation 

(2017)

Technologie 

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC8) 

(CR)

66,70 35,7% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Jun 13 PM DÜS (C) 10 n. bek. 9,00% 61,25 24,9% Eigenemission *

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 6,00% 66,75 23,6% Oddo Seydler Bank *

Identec 

(2017)

RFID-Technologie 

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, 

HH-H & Wien

25 nein 7,5% 

+ Bonus

100,00 20,2% FMS ***

Maritim Vertrieb II 

(2016)

Logistik 

A13R5R

Nov 14 FV HH 25 ja 8,25% 95,52 19,4% Acon Actienbank **

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

8 nein 8,50% CC8) 

(CR)

75,01 18,1% VEM Aktienbank *

Sympatex 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% CCC8) 

(CR)

78,95 17,7% Oddo Seydler Bank **

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

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

(SR)

83,63 17,2% Oddo Seydler Bank **

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) 

(2016)

Medien 

A14J6U

Mrz 15 FV FRA 15 ja 12,00% 100,50 16,2% quirin bank **

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+8) 

(CR)

87,30 14,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

**

MAG IAS 

(2016)

Maschinenbau 

A1H3EY

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

(CR) 

98,91 14,2% Fion ***

German Pellets I 

(2016)

Brennstoffe 

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 52 ja 7,25% BB-8) 

(CR)

98,00 13,9% quirin bank ***

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 83,00 12,1% *

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 Entry 

Standard

19 nein 8,00% BB-8) 

(CR)

87,00 12,0% ICF ***

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

66,00 12,0% *

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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WKN
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(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% B-8) 

(CR)

93,55 11,9% Oddo Seydler Bank ***

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 93,40 11,9% *

Royalbeach I 

(2016)

Sportartikel 

A1K0QA

Okt 11 FV S 12 nein 8,13% BB8) 

(CR)

97,00 11,8% FMS ***

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B8) 

(CR)

92,62 11,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 88,50 11,1% *

FCR Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8,00%

+ Bonus

102,60 10,9% Eigenemission ****

Photon Energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

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

(CR)

95,95 10,3% Eigenemission **

gamigo 

(2018)

Online-Spiele 

A1TNJY

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

(CR)

97,00 10,1% Kochbank (AS), GBC (LP) ***

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

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

(CR)

94,00 10,1% ICF, Blättchen FA ***

German Pellets GS 

(2021/unbegr.)

Brennstoffe 

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% BB-8) 

(CR)

92,00 10,1% quirin bank **

ARISTON 

(2016)

Immobilien 

A1H3Q8

Mrz 11 FV FRA 3 nein 7,25% 99,25 10,0% ***

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB8) 

(CR)

97,85 9,7% Schnigge (AS), DICAMA (LP) **

Ekosem II 

(2018)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

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

(CR)

97,50 9,5% Fion **

Ekosem I 

(2017)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

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

(CR)

99,05 9,5% Fion **

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel 

A161LJ

Nov 15 m:access 3 nein 7,38% BB8) 

(CR)

92,50 9,3% Acon Actienbank **

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 Prime 

Standard

100 ja 7,25% BB-8) 

(CR)

93,50 9,3% quirin bank ***

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 Entry 

Standard

11 ja 7,88% BB-8) 

(CR)

96,95 9,0% VEM Aktienbank ***

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% 96,01 8,9% Oddo Seydler Bank ***

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 98,00 8,7% Steubing ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 92,00 8,2% Steubing **

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% B+8) 

(CR)

99,30 8,0% equinet Bank ***

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+8) 

(CR)

98,00 8,0% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

BeA Behrens II 

(2020)

Baumaterial 

A161Y5

Nov 15 Entry 

Standard

15 nein 7,75% B 

(EH)

99,78 7,9% quirin bank ***

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B+8) 

(CR)

99,00 7,8% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 Entry 

Standard

45 nein 7,25% BB-8) 

(CR)

98,75 7,6% Scheich & Partner (AS), 

Wegerich & Cie11) (LP)

***

Reiff Gruppe 

(2015)

Automotive 

A1H3F2

Mai 11 Bondm 30 ja 7,25% BB8) 

(CR)

99,98 7,6% Blättchen FA *

ALBIS Leasing 

(2016)

Finanzdienstleistung 

A1CR0X

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

(CR)

100,01 7,6% mwb Fairtrade ***

BeA Behrens I 

(2016)

Baumaterial 

A1H3GE

Feb/Mrz 11 Bondm 21 ja 8,00% B 

(EH)

100,04 7,6% One Square Advisors ***
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Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

100,45 7,5% VEM Aktienbank ****

Minaya Capital WA 

(2018)

Beteiligungen 

A1X3H1

Aug 13 PM DÜS (C) 3 ja 7,00% 99,00 7,4% Acon Actienbank ***

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

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

(CR)

99,97 7,2% quirin bank ***

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

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

(CR)

99,50 7,2% Oddo Seydler Bank ****

Euroboden 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

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

(SR)

100,50 7,1% SCALA CF ***

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

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

(CR)

96,95 7,1% ICF ***

Steilmann-Boecker I 

(2017) 

Modehändler 

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 

& Mrz/Aug 15

Entry 

Standard

45 ja 6,75% BBB-8) 

(CR)

99,60 7,0% Schnigge (AS), VEM Aktienbank (LP), 

Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

****

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

98,15 7,0% GCI Management Consulting ***

Lang & Cie RE 

(2018)

Immobilien 

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% 100,00 7,0% ICF ***

posterXXL 

(2017)

Fotodienstleister 

A1PGUT

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

(CR)

100,51 6,9% Conmit ***

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 Entry 

Standard

19 nein 7,00% BBB+3) 

(CR)

100,59 6,8% VEM Aktienbank ****

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB-8) 

(CR)

103,00 6,8% M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

**

Accentro (vorm. Estavis) 

(2018)

Immobilien 

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 106,50 6,7% Oddo Seydler Bank ***

eterna Mode 

(2017)

Modehändler 

A1REXA

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

(CR)

102,50 6,5% Fion ***

Sanochemia 

(2017)

Pharmazie 

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B-8) 

(CR)

101,95 6,4% Lang & Schwarz ***

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 99,75 6,3% **

Peach Property 

(2016)

Immobilien 

A1KQ8K

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

100,20 6,3% equinet Bank ***

Steilmann-Boecker III 

(2017) 

Modehändler 

A14J4G

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

(CR)

101,02 6,1% Oddo Seydler Bank ****

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 97,50 6,0% Oddo Seydler Bank ***

Edel II 

(2019)

Medien & Unterhaltung 

A1X3GV

Mrz 14 FV FRA 17 nein 7,00% 102,95 5,9% Acon Actienbank ***

KSW Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A12UAA

Okt 14/Jun 15 Entry 

Standard

25 ja 6,50% BBB-3)8) 

(CR)

101,85 5,9% ICF (AS), FMS (LP) ****

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

Mai 15 FV FRA 32 nein 6,50% BB3) 

(EH)

102,20 5,9% ICF ***

KTG Agrar II 

(2017)

Agrarrohstoffe 

A1H3VN

Jun/Dez 11, 

Feb 13, Feb/Dez 14

Entry 

Standard

210 ja 7,13% BB-8) 

(CR)

101,65 5,9% equinet Bank ***

Mitec Automotive 

(2017)

Automotive 

A1K0NJ

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

(SR)

102,31 5,8% FMS ***

Eyemaxx I 

(2016)

Immobilien 

A1K0FA

Jul 11 Entry 

Standard

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

(CR)

101,01 5,7% VEM Aktienbank, ICF ****

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

105,50 5,7% Schnigge ***

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

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

(CR)

102,53 5,7% Oddo Seydler Bank **

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 

A1TNGG

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

(CR)

100,50 5,6% Blättchen FA ****
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ETL Freund & Partner 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

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

(CR)

103,60 5,5% FMS, equinet Bank ***

SeniVita Sozial 

(2016)

Pflegeeinrichtungen 

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB8) 

(CR)

100,45 5,5% quirin bank **

3W Power WA 

(2020)

Energie 

A1Z9U5

Nov 15 FV FRA 14 ja 5,50% 100,00 5,5% Oddo Seydler Bank **

Deutsche Rohstoff 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

52 nein 8,00% BB+8) 

(CR)

106,10 5,5% ICF ***

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

103,70 5,4% Schnigge **

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 Entry 

Standard

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

(Feri)

105,51 5,4% Steubing ***

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

50 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

105,03 5,3% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

***

Procar I 

(2016)

Autohandel 

A1K0U4 

Okt 11 FV DÜS 12 nein 7,75% BB+8) 

(CR)

102,01 5,2% Conpair ***

GIF 

(2016)

Automotive 

A1K0FF

Sep 11 FV DÜS 4 nein 8,50% BB+9) 

(CR)

102,45 5,2% DICAMA ***

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

102,41 5,2% VEM Aktienbank ***

Energiekontor I 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1K0M2

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

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen 

A168Z3

Dez 15 FV FRA 20 ja 5,00% B+8) 

(CR)

100,00 5,0% Oddo Seydler Bank **

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

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

(CR)

101,88 5,0% Oddo Seydler Bank **

Ferratum 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

25 ja 8,00% BBB3)8) 

(CR)

108,10 4,9% ICF ***

Adler Real Estate II 

(2019)

Immobilien 

A11QF0

Mrz/Jul 14, 

Jan 15

Prime 

Standard

130 ja 6,00% BB-8) 

(SR)

103,55 4,9% Oddo Seydler Bank ***

Golfino 

(2017)

Bekleidung 

A1MA9E

Mrz 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+8) 

(CR)

102,95 4,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

**

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB3)8) 

(CR)

103,50 4,8% equinet Bank (AS), FMS (LP) ***

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

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

(SR)

107,00 4,8% Rödl & Partner ***

Enterprise Holdings I 

(2017)

Finanzdienstleister 

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

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

(CR)

103,75 4,7% VEM Aktienbank ****

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 103,75 4,7% Oddo Seydler Bank **

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 105,00 4,7% Oddo Seydler Bank ***

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr/Okt 15 Prime 

Standard

350 ja 4,75% BB-8) 

(SR)

101,02 4,5% Oddo Seydler Bank ***

Valensina 

(2016)

Fruchtsäfte 

A1H3YK

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

(CR)

101,03 4,5% Conpair **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB-8) 

(SR)

109,13 4,5% Oddo Seydler Bank **

Hörmann Finance 

(2018)

Automotive 

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB-8) 

(EH)

105,00 4,4% equinet Bank **

UBM Development II 

(2020)

Immobilien 

A18UQM

Dez 15 Entry Standard 

& FV Wien

75 ja 4,25% 100,04 4,3% quirin bank **

SNP 

(2020)

Firmensoftware 

A14J6N

Mrz 15 FV FRA 10 ja 6,25% 107,50 4,3% Wegerich & Cie11) **

Katjes II 

(2020)

Beteiligungen 

A161F9

Mai 15 Entry 

Standard

60 ja 5,50% BB8) 

(CR)

105,05 4,2% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

**
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UBM Development I 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Entry Standard 

& FV Wien

200 ja 4,88% 102,93 4,0% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

**

FC Schalke 04 

(2019)

Fußballverein 

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB-8) 

(CR)

109,10 4,0% equinet Bank **

Helma II 

(2018)

Baudienstleister 

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB8) 

(CR)

104,95 3,9% Steubing **

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB8) 

(CR)

109,75 3,9% Steubing (AS), DICAMA (LP) **

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+8) 

(CR)

106,97 3,7% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

**

publity WA 

(2020)

Immobilien 

A169GM

Nov 15 FV FRA 20 nein 3,50% 99,10 3,7% quirin bank **

paragon 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

108,48 3,7% Oddo Seydler Bank **

Edel I 

(2016)

Medien & Unterhaltung 

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 12 nein 7,00% 101,45 3,6% Acon Actienbank **

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% BBB3) 

(CR)

104,50 3,6% IKB, equinet, 

BankM (Co-Lead)

**

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 104,35 3,4% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

Berentzen 

(2017)

Spirituosen 

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 105,53 3,4% Oddo Seydler Bank **

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB8) 

(EH)

106,50 3,4% Viscardi **

Karlsberg Brauerei 

(2017)

Bierbrauerei 

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB8) 

(CR)

107,00 3,3% IKB **

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

109,71 3,1% Oddo Seydler Bank **

Hahn-Immobilien 

(2017)

Immobilien 

A1EWNF

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

(SR)

105,60 3,0% Schnigge **

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

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

Fair Value-REIT WA 

(2020) 

Immobilien 

A13SAB

Jan 15 FV FRA 8 ja 4,50% 106,00 2,9% Oddo Seydler Bank *

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 107,00 2,9% Baader Bank **

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 106,55 2,6% Oddo Seydler Bank **

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

102,15 2,6% Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

**

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 103,90 2,4% Deutsche Bank **

Hallhuber 

(2016)

Modehändler 

A1TNHB

Jun 13 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% BB-9) 

(CR)

104,51 2,3% IKB **

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 106,50 2,2% Oddo Seydler Bank **

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

110,92 2,2% IKB **

Porr II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 111,48 2,2% Steubing **

Bastei Lübbe 

(2016)

Verlagswesen 

A1K016

Okt 11 FV DÜS 30 ja 6,75% BBB+9) 

(CR)

104,00 2,1% Conpair **

MS Spaichingen 

(2016)

Maschinenbau 

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BBB-8) 

(CR)

103,05 2,0% Oddo Seydler Bank **

Porr I 

(2016)

Baudienstleister 

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 104,15 2,0% Oddo Seydler Bank **
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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)

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 104,88 1,9% Deutsche Bank, HSBC *

RWE 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

125,11 1,8% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse IV 

(2025)

Börsenbetreiber 

A1684V

Okt 15 Prime 

Standard

500 ja 1,63% AA 

(S&P)

102,32 1,4% Goldman Sachs, 

J.P. Morgan (AS), UBS

*

Nordex 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3DX

Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38% 101,70 1,3% Commerzbank, UniCredit *

InCity Immobilien II 

(2019)

Immobilien 

A13R8D

Okt 14 FV FRA 2 nein 5,00% 115,00 1,1% Eigenemission *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

109,98 0,9% Deutsche Bank, BNP, Citi *

Underberg I 

(2016)

Spirituosen 

A1H3YJ

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

(CR)

102,30 0,8% Conpair *

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody’s)

103,79 0,7% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

102,18 0,2% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Exer D 

(2016)

Energiedienstleistung 

A1E8TK

Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70% 66,45 n.ber. BankM *

Kézizálog 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1HQFG

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

(CR)

0,70 n.ber. Eigenemission *

HPI 

(2016/unbegr.)

Industriedienstleister 

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% 12,95 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Exportfinanzierer 

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 2,00% D8) 

(SR)

17,50 in Insolvenz equinet Bank *

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)

6,12 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

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

(Feri)

14,12 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D9) 

(CR)

10,46 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

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

(Feri)

3,35 in Insolvenz equinet Bank *

Rena Lange 

(2017)

Modehändler 

A1ZAEM

Dez 13 FV DÜS 5 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

0,55 in Insolvenz Acon Actienbank *

Mox Telecom 

(2017)

Telekommunikation 

A1RE1Z

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

(CR)

2,85 in Insolvenz FMS *

Strenesse 

(2017)

Modehändler 

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 42,50 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

(EH)

8,06 in Insolvenz IKB *

Rena I 

(2015)

Technologie 

A1E8W9

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

(EH)

8,05 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek 

(2017)

Lebensmittel 

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 FV DÜS 45 ja 7,75% D9) 

(CR)

1,64 in Insolvenz Conpair *

hkw 

(2016)

Personaldienstleister 

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB-9) 

(CR)

3,90 in Insolvenz DICAMA *

S.A.G. I 

(2015)

Energiedienstleistung 

A1E84A

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

(CR)

28,70 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

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

(CR)

29,10 in Insolvenz Schnigge (AS), 

Wegerich & Cie11) (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.
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bkn biostrom 

(2016)

Biogasanlagen 

A1KQ8V

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

(CR)

3,31 in Insolvenz mwb Fairtrade *

Centrosolar 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1E85T

Feb 11 Bondm 50 ja 7,00% 1,90 in Insolvenz FMS *

FFK Environment 

(2016)

Ersatzbrennstoffe 

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D9) 

(CR)

3,56 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de 

(2017)

E-Commerce 

A1PGVS

Sep 12/Jun & 

Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D9) 

(CR)

0,70 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)

1,80 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom) 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3M9

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

(CR)

1,71 in Insolvenz FMS *

Windreich II 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V3

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

(CR)

6,86 in Insolvenz FMS *

Summe 11.165 6,84%

Median 25,0 7,25% BB- 5,9%

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; 11) vormals youmex Invest AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Am 30.11.2015 hat die Europäische Kommission ihren  Entwurf 
zur Reform der Europäischen Prospektregelungen vorgelegt1. 
Diese Überarbeitung ist Teil der beabsichtigten Kapitalmarkt-
union2, deren Ziel es ist, eine Finanzierung über den Kapital-
markt in Europa zu erleichtern. Der Reformentwurf hat v.a. 
folgende Gruppen vor Augen: (1) Unternehmen mit gehan-
delten Wertpapieren an einem regulierten oder Wachstums-
markt, (2) kleinere und mittelständische Unternehmen (SMEs), 
(3) Daueremittenten und (4) Emittenten von Nicht-Dividenden-
papieren. 

Die wesentlichen Punkte der Reform sind in den groben Kon-
turen wie folgt:

Zusammenfassung: Die Zusammenfassung soll – zu Recht – 
insgesamt neu gefasst werden, insbesondere verständlicher 
und auf sechs Seiten begrenzt. Der vorgeschlagene Inhalt 
orien tiert sich an den Regelungen für PRIIPS; falls darunter 
fallend, kann der Teil über Wertpapiere auch insgesamt durch 
das Key Information Document (KID) ersetzt und damit 
Doppel arbeit vermieden werden. 

Ausnahmen von der Prospektpflicht: Die heute bekannten 
Ausnahmen bleiben weitgehend bestehen, die Schwelle wird 
von  0,1 auf 0,5 Mio. EUR erhöht. Zudem können die Staaten 
für ihr Land Emissionen von bis zu 10 Mio. EUR von der Pros-
pektpflicht befreien. Allerdings: Die Regelungen  können da-
mit uneinheitlich werden.

Es sollen wieder kleinere Stückelungen gefördert werden. 
Die Stückelung eines Wertpapiers von 100.000 EUR und 
 größer soll nicht mehr zur Prospektfreiheit führen. 

Der Basisprospekt kann nun breiter für alle Nicht-Divi-
dendenpapiere genutzt werden.

Freiwilliger Prospekt: Emittenten sollen Prospekte nun auch 
freiwillig billigen lassen können. Öffentliche Angebote sind 

Geplante Reform der Prospektregelungen – 
Entwurf der Kommission vom 30.11.2015

aber noch notwendig, wenn eine andere Behörde den Pros-
pekt billigen soll.

Erleichterungen für den Prospekt: Emittenten, deren Wert-
papiere bereits seit mindestens 18 Monaten an einem regu-
lierten oder Wachstumsmarkt zugelassen sind, können für ein 
öffentliches Angebot von Wertpapieren der bereits emit-
tierten Gattung oder Nicht-Dividendenpapiere erleichterte 
Prospektanforderungen nutzen.

Ebenso sollen SMEs einen erleichterten Prospekt nutzen kön-
nen, deren Inhalt sich auf entsprechend der Unternehmens-
größe wesentliche und relevante Informationen konzentriert. 
Dies gilt allerdings nicht, wenn die Wertpapiere zum regulier-
ten Markt zugelassen werden sollen. Zudem ist ein Frage-/
Antworten-Format für SMEs für bestimmte Wertpapiere 
 geplant.

Beschleunigtes Prospektverfahren: Regelmäßige Emit-
tenten sowohl im regulierten Markt als auch an einem MTF 
können ein jährliches Dokument hinterlegen, auf deren Basis 
bei günstigen Marktgegebenheiten ein verkürztes Prospekt-
verfahren genutzt werden kann. 

Die in Prospekten dargestellten Risiken sollen sich in Zukunft 
auf die für den Emittenten und die Wertpapiere relevanten be-
schränken. Dies wird in der Praxis nur funktionieren, wenn die 
Gerichte dies auch bei der Prospekthaftung berücksichtigen. 

Ausblick
Es bleibt abzuwarten, wie die Reform am Ende aussehen und 
wie sie von Marktteilnehmern genutzt werden wird. Interes-
sant wird auch, ob die Börsen ihre Segmentstruktur ggf. an-
passen und z.B. einen Wachstumsmarkt schaffen. Ergänzend 
sollte überlegt werden, die Regelungen für Wertpapiere auf 
andere Finanzprodukte zu erstrecken – im Sinne einer Ver-
einfachung für sämtliche Finanzprodukte. Dabei sollte auch 
die Prämisse gelten, Hürden für den Zugang zu Kapital abzu-
bauen und den Kapitalmarkt als echte Alternative und Ergän-
zung zu Banken zu gestalten. 

LAW CORNER

VON 
DR. ANNE DE BOER, 
RECHTSANWÄLTIN UND PARTNERIN, 
HEUKING KÜHN LÜER WOJTEK

1 http://ec.europa.eu/finance/securities/prospectus/index_en.htm

2  Vgl. u.a. Dr. Anne de Boer, http://www.bondguide.de/lawcorner/law-corner-die-kapital-

marktunion-verbesserungen-der-unternehmens-und-insbesondere-mittelstandsfinan-

zierung/
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