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Skandal! – BondGuide ab 
Montag nur noch kostenpfl ichtig 
verfügbar, Millionen Privatanleger 
vor dem Nichts

Liebe Leserinnen und Leser,

dies entschied die europäische Aufsichtskommission Miss-

Fit in der Sache „Die Bundesrepublik Deutschland gegen 

BondGuide“. Aufsichtsbehörden hatten BondGuide schon 

2015 aufgefordert, sein unerhört umfassendes Informations-

Angebot nur noch kostenpfl ichtig anzubieten – BondGuide 

verlor in vierter Instanz und muss jetzt alle Leser bitten, sich 

zu registrieren.

Keine guten Nachrichten für BondGuide-Leser: Trotz dreier 

Einsprüche gegen ein Schiedsverfahren der europäischen 

Aufsichtsbehörde für journihilistische Redaktionshygiene 

(‚MissFit‘) vom 1. April 2015 entschied der Vorsitzende mit 

4 zu 3 Stimmen – drei hatte BondGuide gegen entsprechende 

Anlageratschläge kaufen können – gegen eine Petition von 

15.327 Privatanlegern, die auf ihren gewohnten BondGuide-

Service auf keinen Fall verzichten wollten, geschweige denn 

dafür bezahlen.

Diesem Trittbettfahrertum, so die EU-Kommission in ihrer 

 Urteilsschrift, müsse nunmehr endgültig ein Riegel vorge-

schoben werden: BondGuide werde entweder entsprechende 

User-Gebühren vereinnahmen – und an die Behörden in 

Limas sol abführen – müssen oder aber sein empörend um-

fangreiches Angebot aus Leser-Informationen, Statistiken, 

Musterdepot und Investorenratschlägen zumindest in Teilen 

vom Netz nehmen, so die Wettbewerbsaufsichtsbehörde in 

ihrer Stellungnahme: „Es kann nicht sein, dass BondGuide im 

Alleingang die Marktmeinung macht, darstellt oder in Umlauf 

bringt. Andere Anbieter müssen auch eine Chance erhalten.“

Dies ist ein herber Rückschlag für die hart erarbeitete Markt-

stellung der letzten 27 Jahre und betrifft weltweit unzählige 

Mitarbeiter, davon die meisten in der Hauptstadt-/Chefredak-

tion im Ostseebad Binz/Mecklenburg-Vorpommern, sowie 

Millionen Leser von Grainau bis Kap Arkona. MissFit hat 

BondGuide eine Frist bis Montag, 4. April gesetzt – wer sich 

bis Montag für den Newsletter registriere, sei auf der siche-

ren Seite, bestätigte die Kommission auf Nachfrage von 

BondGuide. 

Die Stimmen aus der Community gehen in die gleiche Richtung, 

so etwa eine Redakteurin einer wöchentlichen Wirtschafts-

publikation: „Das ist völlig unzumutbar. Was sollen wir jetzt nur 

tun – etwa selbst recherchieren oder gar selbst nachdenken?“

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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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

Dt. Bildung Studienfonds Studien-

darlehen

vsl. Q2/2016 n.n.bek. n.n.bek. vsl. 

4,00–5,00%

folgt

6B47 Real Est. Invest. II Immobilien vsl. H1/2016 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% – Karlsberg MTU, RWE, SAF Deutsche Börse I, II, III & IV

PORR I & II, Dürr II, SG Witten/Herdecke, 

TAG I & II, ATON Finance, DIC Asset II, 

Hallhuber, DSWB I

 3 bis 5% Stauder I
Schalke 04, Katjes II, 

paragon, MS Spaichingen
Helma II, Ferratum –

UBM I & II, S&T, publity (WA), 

DIC Asset III, SNP, Bastei Lübbe, 

Hahn-Immobilien, Berentzen

5 bis 7% Stauder II, Underberg II, III & IV
DRAG, Hörmann, Alfmeier, 

Procar II, SeniVita

GEWA 5 to 1, Cloud No. 7, 

KSW, IPSAK, 

Stern Immobilien, Eyemaxx I

–

Energiekontor I & II, Edel II, 3W Power (WA), 

mybet (WA), DEWB, Adler RE I, II & III, 

Constantin II, L&C RE, ETL

7 bis 9% Behrens II, Sanochemia

SeniVita Social (WA), 

Vedes II, KTG Energie, 

Euroboden, posterXXL, PNE

BioEnergie Taufkirchen, 

Eyemaxx II & V
–

Seidensticker, Minaya (WA), JDC Pool, 

ALBIS, Accentro, IPM, HanseYachts II, 

Timeless Homes, Nordex, Edel I

> 9%

VST, Alno, eno, Laurèl, BDT, 

Sanders II, 

Smart Solutions (vorm. Sympatex), 

René Lezard, Karlie, Scholz, 

Ekosem I & II, Homann, 

Rickmers, Sanha, Golfino, 

NZWL I & II, eterna, Underberg I

Royalbeach I & II, 

SeniVita (GS), Metalcorp, 

Eyemaxx III & IV, KTG II & III, 

Peach Property, Wöhrl, 

Mitec, Procar I

Enterprise I & II –

gamigo, Kézizálog, Travel24, Identec, 

Peine, Singulus, 3W Power II, Maritim II, 

Solar8, FCR, Herbawi, Photon, 

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

DEMIRE, HPI (WA), Valensina, 

Schneekoppe, GIF

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Penell n.n.bek. AGV/Abst. o. Versammlg. Auswechslung des Sicherheitentreuhänders

Abkürzungsverzeichnis: CO – Möglichkeit zur vorzeitigen Anleiherückzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES – Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, LZV – Verlängerung der 

Anleihelaufzeit, NV – Änderung der Negativverpflichtung, VKDG – Verzicht auf Kündigungsrechte, WgAV – Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZR – Zinskuponreduzierung, ZS – Zinsstundung 

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick

Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.3.2016

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.2.2016

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.9.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.6.2015

Penell 5 Insolvenzantrag am 2.2.2015

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 8.10.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 2.10.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.9.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 9.9.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 8.8.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.6.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.4.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.3.2014

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.2.2014

S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 6.9.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.4.2013

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.6.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.6.2012

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.3.2012

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 1.250,6

Insolvente Emittenten 28

Ausgefallene KMU-Anleihen 36
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1) Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berücksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschüttungen/Insolvenzquoten
2) Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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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 20 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 8 57 18 4 A (0), B (1), C (7) 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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

7/16 • 1. April • Seite 4



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

Beratung bei einer 

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

http://www.heuking.de


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Norton Rose 46 Norton Rose 25

Heuking Kühn Lüer Wojtek 27 Heuking Kühn Lüer Wojtek 14

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 51 Oddo Seydler 30

Wegerich & Cie3) 26 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, edicto je 8

IR.on 19 Biallas, cometis je 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 44 Oddo Seydler 30

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. 17–23)

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2016

• www.bondguide.de • BondGuide • BondGuide-Flash •
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BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

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**
MS Spaichingen 
(2016)

Maschinenbau 
A1K QZL

9.525 10.000 12.08.11 95,25 7,25% 3.360 101,00 10.100 7,0% +41,3% 241 A

Wienerberger 
(2017/unbegr.)

Baustoffe 
A0G 4X3

12.705 15.000 07/2012, 
02/2016

84,70 6,50% 2.428 101,00 15.150 10,6% +38,4% 129,5 A-

gamigo 
(2018)

Gaming 
A1T NJY

7.775 10.000 12/2014, 
09/2015

77,75 8,50% 793 91,00 9.100 6,3% +27,2% 48,5 B

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 585 98,00 4.900 3,4% +24,3% 76 B

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 2.257 29,40 1.470 1,0% +14,2% 209 B

Karlsberg 
(2017)

Getränke 
A1R EWV

10.725 10.000 17.10.14 107,25 7,38% 1.078 106,75 10.675 7,4% +9,6% 76 A-

Peach Property 
(2016)

Immobilien 
A1K Q8K

9.975 10.000 31.10.14 99,75 6,60% 939 99,50 9.950 6,9% +9,2% 74 A-

KTG Energie 
(2018)

Biogaswirtschaft 
A1M L25

14.876 15.000 10/2014, 
02/2016

99,17 7,25% 1.119 101,00 15.150 10,6% +9,4% 53,5 B-

Homann 
(2017)

Holzwerkstoffe 
A1R 0VD

4.200 5.000 05.02.16 84,00 7,00% 54 89,50 4.475 3,1% +7,8% 8 C+

Ferratum 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 385 107,00 5.350 3,7% +7,7% 50 B+

Alfmeier 
(2018)

Maschinenbau 
A1X 3MA

10.800 10.000 27.06.14 108,00 7,50% 1.341 102,00 10.200 7,1% +6,9% 93 B-

3W Power II
(2019)

Stromversorgung 
A1Z JZB

7.525 10.000 18.03.16 75,25 6,00% 23 79,00 7.900 5,5% +5,3% 2 B

DIC Asset III 
(2019)

Immobilien 
A12 T64

10.350 10.000 26.06.15 103,50 4,63% 356 105,00 10.500 7,3% +4,9% 40 B+

Helma Eghm.bau 
(2018)

Bau/Baustoffe 
A1X 3HZ

10.725 10.000 06.03.15 107,25 5,88% 633 103,75 10.375 7,2% +2,6% 56 A-

SeniVita Social Estate WA 
(2020)

Soziales Wohnen 
A13 SHL

10.125 10.000 18.09.15 101,25 6,50% 350 98,25 9.825 6,8% +0,5% 28 B

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

3.938 5.000 22.01.16 78,75 3,50% 34 78,00 3.900 2,7% -0,1% 10 B+

Gesamt 136.243 15.734 139.020 96,9%

Durchschnitt 6,7% +13,1% 74,7

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Auf Kreuzfahrt
Machen wir es kurz und nüchtern: neuer Höchststand und 

BondGuide bleibt vollinvestiert. Die Krise von Ende Januar 

Anfang Februar scheint komplett überwunden: German  Pellets 

ist eben doch nicht der allgemeine Markt.

Das mögen viele nicht gerne hören, denen Ende Januar wie 

der vermeintliche Tiefpunkt der Märkte für KMU-Anleihen vor-

gekommen sein mag. Meine übliche Quiz-Frage an genervte 

Anleger lautet: Wenn Sie die letzten drei Monate auf großer 

Kreuzfahrt in der Karibik gewesen wären ohne Verfolgung der 

Nachrichtenlage und erst jetzt zurück – was genau finden Sie 

nach Ihrer Rückkehr da vor?

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 139.020 EUR

Liquidität 4.517 EUR

Gesamtwert 143.537 EUR

Wertänderung total 43.537 EUR

seit Auflage August 2011 +43,5%

seit Jahresbeginn: +1,2%

BondGuide Musterdepot

Antwort: die Ausgangslage!

German Pellets ist irrelevant und steht nicht für 150 bis 200 

andere Titel. Das gleiche gilt für Steilmann. Im Moment der 

Meldungen mag uns das wie die Welt vorkommen, aber es 

bleibt eben doch nur ein Ausschnitt der Realität. Eine sehr 

konkrete, falls sie fatalerweise und wider aller Empfehlungen 

diese Anleihen selbst hatten. Eine sehr unkonkrete für alle 

 anderen 150 Emittenten und deren Investoren.

Zum Musterdepot nunmehr konkret: Ja, uns ist bewusst, 

dass 3W Power natürlich nur zu einem Teilumtausch einlädt. 
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Das reicht uns aber. Wenn man nämlich im Hinterkopf behält, 

wie wenige Anleger sich bei Aufrufen aus ihrem Sofa über-

haupt erheben, so stehen die Chancen auf einen Voll umtausch 

angedienter 3W-Anteile nicht schlecht. Fragen Sie mich in 

zwei Wochen nochmal und ich muss mein Anlegerbild ge-

gebenenfalls noch korrigieren, sollte ich mich täuschen. So 

lange das Gegenteil nicht bewiesen ist, bleibt mein negatives 

Menschenbild bestehen.

Kleiner Scherz. Wer hier regelmäßig liest, weiß aber, was ich 

meine. Bei Kursen von derzeit rund 80% kann man sogar 

jetzt noch aufspringen.

Ansonsten läuft alles nach Plan: neuer Höchststand. Bond-

Guide bleibt vollinvestiert. Warum auch nicht bei dieser 

schmerzfreien Auswahl im Musterdepot?

Falko Bozicevic
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

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:
vc-mag.de/dickefischeangeln

Richtig dicke Fische angeln: 

http://www.bondguide.de/musterdepot/
http://vc-mag.de/dickefischeangeln


Steilmann stolpert in die Pleite
Neuer Tiefschlag bei KMU-Anleihen: Nach der German- 

Pellets-Pleite im Februar zog das bekannte Modehaus jüngst 

nach und verkündete seine Zahlungsunfähigkeit – nur gut fünf 

Monate nach dem (Aktien-)Börsengang! Zwischenzeitlich 

geführ te Sanierungsverhandlungen verliefen angeblich ohne 

gewünschten Erfolg.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Steilmann: Nach dem wenig modischen Pleitebekenntnis befürchten Anleger jetzt den 

„Final Sale“! Foto: © Klaus Steilmann GmbH & Co. KG

KFM-Presse-Roundtable: KMU-Anleihen im Fokus
In handverlesener Runde mit Journalisten und Investoren 

fand vor Ostern der Presse-Roundtable 2016 der KFM Deut-

sche Mittelstand AG zum Thema Mittelstandsanleihen statt. 

Der Konsens: Im KMU-Anleihe-Universum ist nicht alles tot, 

was nicht glänzt – auf die Auswahl kommt es eben an!

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Alles Mittelstand oder was? – KFM und Pressevertreter diskutierten über KMU–/Mittel-

standsanleihen. Foto: © fb

Hertha BSC netzt bei Crowd-Finanzierung ein
Der Fußball-Bundesligist netzte vergangenen Spieltag nicht 

nur auf dem Platz gegen Ingolstadt ein, auch finanziell  räumte 

der Traditionsverein ab, indem er in Rekordzeit neue Fremd-

mittel über 1 Mio. EUR von Fans über die noch relativ junge 

Berliner Crowdlending-Plattform kapilendo absahnte.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Die digitale Hertha-Anleihe zahlt Anlegern bei einer dreijährigen Laufzeit einen Kupon 

von 4,5% p.a. Foto: © Hertha BSC GmbH & Co. KGaA

Ekosem-Agrar: technischer K.O.,  
aber nur durch Creditreform
Nach dem positiven Gläubigervotum zur Laufzeitverlänge-

rung von Ekosem I & II hat Creditreform das Unternehmens-

rating wie erwartet von CCC auf D („Default“) abgestuft. Das 

Downgrade resultiert aus der Ratingsystematik, wonach 

NEWS 
zu aktuellen und 
gelisteten 
Bond-Emissionen
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 Prolongationen technisch gesehen einen temporären Ausfall 

darstellen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Da staunt selbst Ekosem-Kuh ‚Molly‘: Ekosem glückt die Verlängerung, von Creditreform 

kommt trotzdem Note D. Foto: © Ekosem-Agrar GmbH

Eyemaxx Real Estate: neuer Bond zur Hälfte platziert
Der Immobilienspezialist musste angesichts des nach wie vor 

schwierigen Marktumfelds bei Eyemaxx V Federn lassen: 

Statt angepeilter 30 Mio. EUR wurden 15 Mio. EUR ein-

gesammelt – immerhin mehr als das ausstehende Rest-

volumen von Eyemaxx I (2011/16), deren Rückzahlung damit 

gesichert ist.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Trotz angespanntem Marktumfeld für KMU-Anleihen griff Eyemaxx V (2016/21) über  

15 Mio. EUR ab. Foto: © Eyemaxx Real Estate AG

publity besorgt sich frische Eigenmittel
Der Leipziger Immobilieninvestor zapfte zuletzt erfolgreich den 

Kapitalmarkt an und brachte binnen kürzester Zeit neue Aktien 

bei institutionellen Investoren unter. Weitere Ausbaupläne 

gibt es auch für die im November 2015 ausgereichte 3,5%-Wan-

delschuldverschreibung (2015/20) über 30 Mio. EUR.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Neuer Geldregen? – Nach der Kapitalerhöhung wird demnächst auch der publity-Wand-

ler ausgebaut. Foto: © vege/www.fotolia.com

FC Schalke 04: volle Pulle ins Runde!
Die Königsblauen erspielten im vorigen Geschäftsjahr u.a. 

dank höherer Transfer- & Sponsoring-Erlöse den höchsten 

Umsatz und das beste Ergebnis ihrer Vereinsgeschichte. 

Trotz aktuell nur mauer fußballerischer Leistung zählt der 

6,75%-Schalke-Bond (2012/19) zu den Top-Playern im KMU-

Anleihesegment.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit ihren 2015er Geschäftszahlen glänzten die Gelsenkirchener zuletzt wenigstens 

abseits des Spielfeldes. Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.
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Der Insolvenzantrag betreffe schließlich nur die Obergesell-

schaft Steilmann SE, nicht etwa Tochterfirma Adler Mode-

märkte. Die Insolvenzanmeldung schien für die meisten In-

vestoren und Beobachter aus heiterem Himmel zu kommen, 

inklusive für die Rating-Agentur, bei der Steilmann nicht ein-

mal unter „Watch“ lief zuvor.

„Oberste Priorität hat derzeit, die operativen Geschäfte der 

Gruppengesellschaften zu stabilisieren. Dazu wurden bereits 

erste Maßnahmen eingeleitet, denen sehr zügig Gespräche mit 

Handelskunden, Lieferanten und anderen Geschäfts partnern 

folgen werden. Erst wenn dies gelungen ist, kann es dar-

um gehen, Zukunftsoptionen für Steilmann aus zuloten“, 

bekundete der vorläufige Insolvenzverwalter Dr. Kebekus.

So betont er, der Insolvenzantrag sei ausschließlich für die 

Obergesellschaft Steilmann SE gestellt, die zwölf Boecker 

 Multi-Label-Modehäuser betreibt. Nicht betroffen sei die 

 Adler Modemärkte AG, Haibach bei Aschaffenburg, an der 

die Steilmann SE eine Beteiligung hält. Für 370 Steilmann- 

sowie 66 Holding-Mitarbeiter werde der vorläufige Insol-

venzverwalter das Ausfallgeld vorfinanzieren.

Kebekus zeigte sich zuversichtlich bei seinem Bemühen, 

eine Zukunftsperspektive für eine so renommierte deut-

sche Modemarke auf die Beine stellen zu können. Umsatz-

seitig gehört Steilmann inkl. Tochtergesellschaften zu den 

größten Bekleidungsunternehmen Deutschlands – mit fast 

900 Mio. EUR im Jahr 2014.

Die Aktie der Steilmann SE notiert im Frankfurter Prime 

 Standard, derweil das Modelabel auch drei Unternehmens-

anleihen ausstehend hat, Gesamtvolumen 88 Mio. EUR.

Die für viele überraschende Schockmeldung kam letzte 

Woche: Der Vorstand der Steilmann SE – vormals Steil-

mann-Boecker – habe die Sachlage nüchtern geprüft und 

sei zu dem Schluss gekommen, dass aufgrund des Ge-

schäftsverlaufs die Steilmann SE zahlungsunfähig sei. 

Sanierungsverhandlungen verliefen im Sande, Refinanzie-

rungen fanden nicht den gewünschten Erfolg. Man wolle zeit-

nah einen Insolvenzantrag stellen, lies es sich fast wie eine 

Drohung in einer Pressemitteilung, Tage vor dem Vollzug.

Mode, die nicht passt 
Steilmann-Insolvenz wirft zahlreiche Fragen auf

ANLEIHE IM FOKUS

STEILMANN-BO.ANL.12/17 (WKN: A1PGWZ)

Quelle: BondGuide

Foto: © www.steilmann.de

Foto: © www.steilmann.de
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Das Modelabel war erst 2015 (mit Aktien) an die Börse ge-

kommen, der Aktienkurs rutschte schon vor Bekanntgabe 

der Meldung – nach Börsenschluss – auf ein neues Tief ab. 

Die Anleihen waren gegen Ende vergangenener Woche 

noch ausgesetzt vom Handel, starteten dann wieder zum 

Wochenauftakt: Die 2017 fällige Anleihe hat ihren Sturz 

 dabei von 93% (!) aus gestartet (Volumen: 45 Mio. EUR), 

die beiden anderen von rund 67%, d.h. die Insolvenz dürfte 

viele Anleihegläubiger überraschend getroffen haben. Zum 

Redaktionsschluss notierten die Steilmanns bei 7%, 37% 

und 24%. 

Hier wäre wichtig zu notieren, dass Steilmann II ja mit 

87,5% Adler-Modemärkte-Aktien hinterlegt ist, Steilmann III 

noch mit 12,5%, die 2017 fällige Steilmann I hingegen mit 

nichts. Steilmann hält direkt/indirekt rund 30% an Adler.  Adler 

Modemärkte sind an der Börse aktuell rund 150 Mio. EUR 

wert – 30% von von 150 Mio. EUR sind … ca. 120% Be-

sicherung der Anleihe Steilmann II, die ein Volumen von 

33 Mio. EUR hat. Steilmann III mit 10 Mio. EUR kommt auf 

ca. 55% Be sicherungshöhe. 

STEILMANN-BO.ANL.14/18 (WKN: A12UAE)

Quelle: BondGuide

STEILMANN-BO.ANL.15/17 (WKN: A14J4G)

Quelle: BondGuide

Hier passen weder die Kurse zur Besicherungshöhe der Steil-

mann-Anleihen, noch ist klar, weshalb Steilmann ein Liqui-

ditätsproblem ausgibt – Grund für die Insolvenzanmeldung 

war Illiquidität –, während man fast 10 Mio. Aktien der Adler 

Modemärkte im Besitz hat. Auf Nachfrage von BondGuide 

bestätigt auch Creditreform, Steilmann habe mögliche nega-

tive Auswirkungen des Sero-Size-IPOs im Herbst plausibel 

relativieren können, und dies sei von Creditreform entspre-

chend kritisch gewürdigt worden: BBB- lautete das Rating 

von Creditreform bis zur Insolvenzmeldung. Und: Es gibt 2016 

keine nennenswerten Endfälligkeiten, die eine Illiqui-

ditätssituation auslösen könnten. 

Dies sind Gedanken, auf die auch andere gekommen sind – 

dafür von BondGuide-Seite ganz herzlichen Dank an alle 

 anonymen Ideengeber! Da gibt es also noch einiges aufzu-

klären. 

Falko Bozicevic

Weitere Informationen zur Steilmann-Insolvenz 
finden Sie hier.

Foto: © http://www.steilmann.de
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BondGuide im Gespräch mit Robert Stafler* über Crowd lending, 

Marktnischen und Mainstream-Investments

BondGuide: Herr Stafler, Fintex starte als erster institutionel-

ler Investor im Bereich Crowdlending, hieß es vergangene 

Woche. Warum unterscheidet man Crowdlending von Crowd-

funding oder Crowd Investing?

Stafler: Crowdlending ist die Kreditvergabe über eine Platt-

form, das heißt über Crowdlending werden Kredite aus-

gereicht. Crowdfunding oder Crowdinvesting kann dagegen 

beides sein: die Kreditvergabe (Fremdkapital) oder das Inves-

tieren in ein Unternehmen zum Kauf eines Firmenanteils 

 (Eigenkapital).

BondGuide: Und Fintex?

Stafler: … hat sich auf Crowdlending spezialisiert, also auf 

sogenannte P2P-Kredite. Wir machen diese junge, aber 

 bereits etablierte Anlageklasse institutionellen Investoren 

zugäng lich, die sich angesichts des Niedrigzinsumfelds 

 nunmehr auch mit P2P-Krediten beschäftigen, aber aufgrund 

ihrer Regularien und Investmentkriterien vor vielen Heraus-

forderungen stehen. Fintex hilft bei der Bewältigung dieser 

Herausforderungen und sorgt dafür, dass Investments in 

P2P-Kredite einfach und problemlos möglich werden. Mit 

unse rem Angebot sind wir sozusagen der Zeit voraus. Wir 

 sehen starke Nachfrage und sind sicher, dass P2P-Invest-

ments in den nächsten zwei bis drei Jahren auch in Europa 

„Mainstream“ werden.

BondGuide: Und im Bereich Crowdlending gab es bisher 

noch, sagen wir, offene Nischen oder offene Flanken?

Stafler: In der Tat. Crowdlending, auch P2P-Lending genannt, 

gibt es nun seit zehn Jahren, und in diesem ersten Jahrzehnt 

hat sich einiges getan. Das Konzept wurde 2006 in England 

mit der Plattform zopa geboren, in Deutschland ging es 

 bereits ein Jahr später mit auxmoney los. Seitdem sind 

 weltweit mehrere große Plattformen entstanden, enorm 

 gewachsen und marktreif geworden. Ein Beispiel für die 

Dimen sion, die Crowdlending mittlerweile erreicht hat, ist 

die US-Plattform Lending Club, die allein im vergangenen 

Quartal (Q4/2015) Kredite mit einem kumulierten Volumen 

von mehr als 2,5 Mrd. USD originiert hat. 

BondGuide: Fintex hat seinen ersten Euro-Bond begeben – 

das müssen Sie bitte erklären. 

Stafler: Immer mehr institutionelle Investoren – etwa Pen-

sionsfonds, Versicherungsunternehmen und Family Offices – 

interessieren sich für das Thema Crowdlending. Dafür gibt 

es vor allem einen Grund: Investitionen über P2P-Plattfor men 

bieten eine attraktive Rendite bei überschaubaren Risiko. 

So hat zum Beispiel der niederländische Versicherer Aegon 

im vergangenen Oktober ein 150 Mio. EUR Investment in 

 P2P-Kredite auf der Plattform auxmoney angekündigt – das 

bislang größte institutionelle P2P-Investment in Kontinental-

europa. Allerdings ist dieses Beispiel bislang eine Ausnahme. 

Die Einstiegshürde dieser jungen Anlageklasse ist vergleichs-

weise hoch: Eine Investition in eine Vielzahl von Mikro-

krediten ist mit einem enormen Verwaltungsaufwand sowie 

komplexer Dokumentation verbunden. Zudem wollen viele 

institutionelle Anleger, etwa die meisten Pensionskassen, 

 allein aus bilanzhygienischen Gründen vermeiden, Tausende 

kleiner Kredite einzeln in ihren Büchern führen zu müssen.

BondGuide: Und da kann Fintex genau wie helfen?

„Sind unserer Zeit sozusagen voraus“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Robert Stafler,
CEO,
Excellion Capital

*)  Robert Stafler ist CEO von Excellion Capital, einer 2007 in London gegründeten 

Boutique-Geschäftsbank. Fintex wird vom Londoner Excellion-Büro aus betrieben. 

Robert Stafler war seit 2007 mehrere Jahre lang in der Entwicklung von auxmoney  

involviert. Stafler arbeitete fast zehn Jahre lang bei JP Morgan und JP Morgan  

Cazenove im Investmentbanking. 
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Die Langfassung des Gesprächs finden Sie auf 
bondguide.de.

Stafler: Aus diesem Grund haben wir ein „Rundum-Sorg-

los-Paket“ für institutionelle Investoren entwickelt. Anstatt in 

einzelne Kredite oder Forderungen zu investieren, können 

Sie bei uns einfach einen von uns emittierten Bond zeichnen. 

Dieser repräsentiert das spezifische Darlehensportfolio, in 

das der Investor investieren möchte. Das ganze wird für 

Großanleger maßgeschneidert. Die Bonds sind kapitalmarkt-

freundlich gestaltet und mit einer eigenen ISIN beziehungs-

weise Wertpapierkennnummer versehen. Abgewickelt wird 

die Investition über Euroclear und Clearstream. 

BondGuide: Wie stellen Sie so einen Euro-Bond zusammen, 

wie kann man sich das in der Praxis vorstellen?

Stafler: Unser neu emittierter Euro-Bond ist der erste seiner 

Art. Daher haben wir uns bei der Zusammenstellung zunächst 

einmal an den spezifischen Anforderungen und Bedürfnissen 

unserer Investoren orientiert. Das ausgegebene Wertpapier 

bildet dabei das zugrundliegende Kreditportfolio eins zu eins 

ab. Diese Investoren waren an einem Investment auf der 

 auxmoney-Plattform interessiert, und das investierte Kapital 

wird nun einzig und allein dazu verwendet, deutsche Kon-

sumentenkredite zu finanzieren, die auf der Plattform aux-

money entstehen. Da diese Kredite in Euro vergeben werden, 

lag die Entscheidung auf der Hand, den Bond in Euro zu de-

nominieren. Zudem entfällt damit jegliches Währungsrisiko.

BondGuide: Herr Stafler, dann sprechen wir sicherlich bei 

Gele genheit bereits wieder !

Das Interview führte Falko Bozicevic
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Facebook!

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

Smart Investor
Weekly

SmartInvestor.de

Smart Investor
Das Magazin für den kritischen Anleger

3 MAL GEGEN 
DEN MAINSTREAM

http://www.bondguide.de/topnews/sind-unserer-zeit-sozusagen-voraus-bondguide-im-gespraech-mit-robert-stafler-fintex-ueber-den-ersten-crowd-bond-crowdlending-marktnischen-und-mainstream-investments/
http://www.smartinvestor.de/abonnement-shop/abonnement


LBO

2000

100%

80%

60%

40%

20%

0%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Akquisition Dividende/Rückkauf Refinanzierung Sonstiges

Ross zufolge ist es bei der richtigen Beurteilung einer Anleihe 

wichtig zu wissen, an welchem Punkt des Kreditzyklus sich 

ein Unternehmen befindet. Viele neigen in wirtschaftlichen 

Aufschwungphasen zu übertriebenem Ehrgeiz.

Die Schuld ist aber auch bei den Kapitalgebern der Unter-

nehmen zu suchen, bei denen sich nach einer langen Phase 

mit niedrigen Zahlungsausfällen häufig eine gewisse Un be-

kümmertheit breitmacht. Auf der Suche nach attraktiver Ren-

dite sind Anleger nur zu gern bereit, auch Emittenten ihr 

Geld zu geben, die die Bedingungen ihrer Anleihen zum 

Nachteil ihrer Gläubiger deutlich gelockert haben. Die weni-

ger strikten Kreditstandards rächen sich spätestens, wenn 

der Abschwung kommt.

Aus der Grafik wird ersichtlich, wofür die Erlöse aus 

Hochzins anleihen in den letzten 15 Jahren primär verwendet 

wurden. Dass der Löwenanteil nach wie vor der Refinan-

zierung dient, ist beruhigend, nutzen doch die meisten Un-

ternehmen die niedrigen Zinsen, um teurere Kredite abzu-

lösen. 

Auch das Interesse an fremdfinanzierten Übernahmen, soge-

nannten Leveraged Buyouts, scheint gering, denn offenbar 

sind Anleger vorsichtig gegenüber Transaktionen, die allein 

mit Fremdmitteln finanziert werden sollen. Ganz im Gegen-

satz zu der Zeit vor der Finanzkrise, als die rasante Aus wei-

tung der LBO-Transaktionen einer der wesentlichen  Gründe 

für das erhöhte systemische Risiko war.

Festzustellen ist derzeit wieder ein Anstieg der Kredit-

aufnahme zur Finanzierung von Akquisitionen. Das ist typisch 

für spätzyklische Phasen, in denen die Vorstände Trans-

aktionen dieser Art tendenziell aufgeschlossener gegenüber 

stehen und die Kapitalmärkte eher bereit sind, diese zu tole-

rieren. Aber in einer Welt mit vergleichsweise magerem 

Wachstum kann es durchaus auch strukturelle Gründe für 

 eine Akquisition geben, ermöglicht sie es Unternehmen doch, 

ihren Umsatz und durch Ausschöpfen möglicher Synergien 

ihren Gewinn zu steigern.

Wird jedoch zu viel für ein Unternehmen gezahlt, findet unter 

Umständen lediglich ein Vermögenstransfer von Aktien- und 

Das Verhalten von Schuldnern beeinflusst  
die richtige Beurteilung von Anleihen 

KOMMENTAR

von 
Portfoliomanager 
Tom Ross, 
Henderson Global Investors

Quelle: Morgan Stanley, Stand: 31.12.2015; Grau: nicht aggressive, Rot: aggressivere und in der Regel für Anleihegläubiger weniger günstige Aktivitäten

Für was die Erlöse verwendet werden
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Anleiheinhabern des Erwerbers auf die des übernommenen 

Unternehmens statt. Leider lässt sich meist erst nach einigen 

Jahren mit Sicherheit sagen, ob eine solche Transaktion ein 

Erfolg oder Misserfolg war.

Die Korrektur an den Hochzinsmärkten im letzten Jahr hat 

zwar in einigen Bereichen attraktive Renditen hervorgebracht. 

Diese dürfen jedoch nicht isoliert betrachtet werden: Sie 

müssen stets vor dem Hintergrund der Anleihekonditionen, 

der Bilanzstärke und Cashflows des Unternehmens beurteilt 

werden. Auch das allgemeine Wirtschaftsumfeld, in dem der 

Emittent operiert, und – wie zuvor schon kurz erwähnt – ob 

er für Anleiheinvestoren günstige Aktivitäten verfolgt, müssen 

in die Beurteilung einfließen.

Gegenwärtig befindet sich der Hochzinsmarkt in Europa in 

einem weniger weit fortgeschrittenen Stadium des Kredit-

zyklus verglichen mit seinem US-Pendant. Diesseits des 

Atlan tiks sind viele Unternehmen nach wie vor mit ihrer Refi-

nanzierung und damit beschäftigt, ihre Bilanzen zu stärken. 

Darin spiegelt sich vor allem die langsamere wirtschaftliche 

Erholung in der Region verglichen mit Amerika wider, wo ein 

für spätzyklische Phasen typisches Verhalten vorherrscht. 

Nach unserer Erfahrung zahlt es sich in dieser Phase des 

Kredit zyklus aus, den Emittenten von Unternehmensanleihen 

ganz genau auf den Zahn zu fühlen.

Disclaimer: Die Informationen in diesem Artikel stellen 

keine Anlageberatung dar.

Bitte nutzen Sie für Fragen und Meinungen 
Twitter – damit die gesamte Community davon 
profitiert. Verfolgen Sie alle Diskussionen & 
News zeitnaher auf Twitter@bondguide!!

Kurse- und Chartverlauf der genannten KMU-Anleihen 

finden Sie hier. 
Zum BondGuide Musterdepot geht’s hier.

 Anleihen 2016
Special

März 2016
 

In Kooperation mit

12,50 EUR

powered by

Chancen & Risiken investierbar machen

6. Jg.

Die Plattform für Unternehmensanleihen

ICF BANK

Schon das jährliche 
BondGuide Nachschlagewerk 

„Anleihen 2016“ 
heruntergeladen oder bestellt?

Hier der Link zum E-Magazin/Download
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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

März 12 Entry 

Standard

55 ja 7,75% 30,00 267,4% Oddo Seydler Bank *

Travel24 

(2017)

Online-Reisen 

A1PGRG

Sep 12 Entry 

Standard

21 nein 7,50% 27,00 162,2% Acon Actienbank *

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

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

(CR)

15,49 157,4% quirin Bank *

Laurèl 

(2017)

Damenbekleidung 

A1RE5T

Okt 12 Entry 

Standard

20 ja 7,13% CCC8) 

(CR)

27,00 141,2% Oddo Seydler Bank *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 Entry 

Standard

15 ja 7,25% CCC8) 

(CR)

30,00 124,0% Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Karlie Group 

(2018)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Juni 13 Entry 

Standard

10 nein 6,75% B8) 

(SR)

27,30 95,8% Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

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

(CR)

42,00 66,3% quirin bank *

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Juli 14 Entry 

Standard

30 ja 7,75% BB-9) 

(EH)

31,68 59,2% Scheich & Partner (AS), 

Wegerich & Cie11) (LP)

*

Valensina 

(2016)

Fruchtsäfte 

A1H3YK

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

(CR)

96,75 58,0% Conpair **

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

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

(Feri)

40,00 46,0% DICAMA *

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% B-8) 

(CR)

55,00 44,9% Oddo Seydler Bank **

Smart Solutions (vorm. Sympatex) 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 Entry 

Standard

13 ja 8,00% CCC8) 

(CR)

48,95 43,7% Oddo Seydler Bank *

BDT Automation 

(2017)

Technologie 

A1PGQL

Sep/Okt 12 Entry 

Standard

17 nein 8,13% CCC8) 

(CR)

66,05 42,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

Maritim Vertrieb II 

(2016)

Logistik 

A13R5R

Nov 14 FV HH 25 ja 8,25% 95,50 41,8% Acon Actienbank **

Ekosem I 

(2017)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

März 12 Bondm 50 ja 8,75% D8) 

(CR)

83,05 31,5% Fion *

Identec 

(2017)

RFID-Technologie 

A1G82U

Okt 12 FV Berlin, HH-H 

& Wien

25 nein 7,5% 

+ Bonus

93,50 28,8% FMS ***

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 Entry 

Standard

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

(SR)

70,95 28,5% Oddo Seydler Bank **

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 Entry 

Standard

22 ja 8,75% B+8) 

(CR)

71,45 25,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

**

Golfino 

(2017)

Bekleidung 

A1MA9E

März 12 Entry 

Standard

12 ja 7,25% B+8) 

(CR)

85,95 24,6% Oddo Seydler Bank (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)

85,54 22,2% equinet Bank ***

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 Entry 

Standard

8 nein 8,50% CC8) 

(CR)

68,77 22,1% VEM Aktienbank *

Mitec Automotive 

(2016)

Automotive 

A1K0NJ

März 12 Bondm 25 nein 7,75% BB-3)8) 

(SR)

99,80 21,4% FMS ***

Ekosem II 

(2018)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% D8) 

(CR)

75,80 21,1% Fion *

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 50 ja 6,00% 79,50 18,1% Oddo Seydler Bank **

Royalbeach I 

(2016)

Sportartikel 

A1K0QA

Okt 11 FV S 14 nein 8,13% BB8) 

(CR)

95,00 17,7% FMS ***
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durch …7)

Chance/
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eno energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Juni 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% D8) 

(CR)

84,75 17,0% GBC, Bankhaus Neelmeyer *

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 Entry 

Standard

38 ja 7,75% B+8) 

(CR)

84,77 16,6% equinet Bank ***

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B8) 

(CR)

88,50 15,1% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

Schneekoppe 

(2020)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% 64,50 14,9% Schnigge *

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 Entry 

Standard

31 ja 8,75% BB8) 

(CR)

89,50 14,5% Schnigge (AS), DICAMA (LP) **

gamigo 

(2018)

Online-Spiele 

A1TNJY

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

(CR)

90,00 14,4% Kochbank (AS), GBC (LP) ***

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 80,00 14,2% *

Underberg I 

(2016)

Spirituosen 

A1H3YJ

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

(CR)

99,60 13,9% Conpair *

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

63,00 13,7% *

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 Entry 

Standard

45 nein 7,25% BB-8) 

(CR)

83,60 13,3% Scheich & Partner (AS), 

Wegerich & Cie11) (LP)

***

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B8) 

(CR)

87,00 13,1% Steubing (AS), DICAMA (LP) **

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 Entry 

Standard

25 ja 7,50% B8) 

(CR)

81,00 13,0% Steubing (AS), DICAMA (LP) **

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

März 15 Entry 

Standard

30 nein 7,00% BBB-3)8) 

(CR)

84,03 12,3% VEM Aktienbank ***

FCR Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8% 

+ Bonus

102,02 11,4% Eigenemission ****

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel 

A161LJ

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

(CR)

86,01 11,4% Acon Actienbank **

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 Entry 

Standard

19 nein 8,00% BB-8) 

(CR)

90,69 11,0% ICF ***

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% 91,00 10,9% Oddo Seydler Bank ***

eterna Mode 

(2017)

Modehändler 

A1REXA

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

(CR)

96,05 10,9% Fion ***

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 Entry 

Standard

30 ja 6,50% BB-8) 

(EH)

93,00 10,8% Viscardi ***

Enterprise Holdings I 

(2017)

Finanzdienstleister 

A1G9AQ

Sep 12 Entry 

Standard

20 ja 7,00% BBB3)8) 

(CR)

95,23 10,6% VEM Aktienbank ****

Peach Property 

(2016)

Immobilien 

A1KQ8K

Juli 11 Entry 

Standard

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

(CR)

99,15 10,5% equinet Bank ***

Photon Energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

März 13 FV FRA 5 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

96,50 10,3% Eigenemission **

GIF 

(2016)

Automotive 

A1K0FF

Sep 11 FV DÜS 4 nein 8,50% BB+9) 

(CR)

99,20 10,1% DICAMA ***

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

März 13 Entry 

Standard

11 ja 7,88% BB-8) 

(CR)

94,50 10,1% VEM Aktienbank ***

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 97,25 10,0% *

Procar I 

(2016)

Autohandel 

A1K0U4 

Okt 11 FV DÜS 12 nein 7,75% BB8) 

(CR)

98,95 9,7% Conpair ***

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

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

(CR)

96,00 9,5% ICF, Blättchen FA ***

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 94,25 9,1% *
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Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Juni 13 PM DÜS (C) 10 n. bek. 9,00% 100,95 8,9% Eigenemission *

Nordex 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3DX

Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38% 99,90 8,7% Commerzbank, UniCredit *

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB-8) 

(CR)

99,05 8,6% M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 Entry 

Standard

13 nein 8,00% 98,50 8,5% Steubing ***

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

93,00 8,5% GCI Management Consulting ***

Euroboden 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

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

(SR)

98,00 8,3% SCALA CF ***

posterXXL 

(2017)

Fotodienstleister 

A1PGUT

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

(CR)

99,01 8,1% Conmit ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 93,00 8,1% Steubing **

Sanochemia 

(2017)

Pharmazie 

A1G7JQ

Aug 12 Entry 

Standard

10 nein 7,75% B-8) 

(CR)

99,95 7,8% Lang & Schwarz ***

BeA Behrens II 

(2020)

Baumaterial 

A161Y5

Nov 15 Entry 

Standard

22 nein 7,75% B 

(EH)

100,50 7,7% quirin bank ***

Eyemaxx V 

(2021)

Immobilien 

A2AAKQ

März 16 FV FRA 15 nein 7,00% BBB3) 

(CR)

97,54 7,7% Small & Mid Cap IB ****

ALBIS Leasing 

(2016)

Finanzdienstleistung 

A1CR0X

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

(CR)

100,00 7,5% mwb Fairtrade ***

Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 Entry 

Standard

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

(CR)

100,50 7,5% VEM Aktienbank ****

Minaya Capital WA 

(2018)

Beteiligungen 

A1X3H1

Aug 13 PM DÜS (C) 3 ja 7,00% 99,00 7,5% Acon Actienbank ***

Edel I 

(2016)

Medien & Unterhaltung 

A1KQYG

Mai 11 FV FRA 12 nein 7,00% 99,90 7,4% Acon Actienbank ***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 94,50 7,4% Oddo Seydler Bank ***

Accentro (vorm. Estavis) 

(2018)

Immobilien 

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 104,20 7,4% Oddo Seydler Bank ***

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 Entry 

Standard

50 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

100,00 7,2% Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

****

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Juni 14 Entry 

Standard

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

(Feri)

100,00 7,1% Steubing ***

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

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

(EH)

98,00 7,1% ICF ***

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

März 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

100,40 7,0% Schnigge **

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 Entry 

Standard

30 ja 7,50% BB8) 

(CR)

101,11 7,0% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Eyemaxx I 

(2016)

Immobilien 

A1K0FA

Juli 11 Entry 

Standard

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

(CR)

100,16 6,8% VEM Aktienbank, ICF ****

Lang & Cie RE 

(2018)

Immobilien 

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% 100,50 6,7% ICF ***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB8) 

(CR)

102,00 6,6% Schnigge ***

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

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

(CR)

99,50 6,6% ICF ***

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 Entry Standard 

& m:access

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

(SR)

99,40 6,6% VEM Aktienbank ***

Edel II 

(2019)

Medien & Unterhaltung 

A1X3GV

März 14 FV FRA 17 nein 7,00% 101,25 6,5% Acon Actienbank ***
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Deutsche Rohstoff 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 Entry 

Standard

51 nein 8,00% BB+8) 

(CR)

104,00 6,2% ICF ***

Hörmann Finance 

(2018)

Automotive 

A1YCRD

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% BB-8) 

(EH)

100,53 6,0% equinet Bank ***

Energiekontor I 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 102,00 5,9% **

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 Entry 

Standard

65 ja 7,00% 102,13 5,9% Oddo Seydler Bank ***

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Juli 12 FV FRA 11 ja 6,00% 102,60 5,8% **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 Entry 

Standard

35 ja 8,75% BB-9) 

(SR)

105,50 5,8% Oddo Seydler Bank ***

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr/Okt 15 Prime 

Standard

350 ja 4,75% BB-9) 

(SR)

96,75 5,7% Oddo Seydler Bank ***

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 

A1TNGG

Jun/Jul 13 Bondm 30 ja 6,00% BBB3)8) 

(CR)

100,35 5,7% Blättchen FA ****

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

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

(SR)

103,50 5,7% Rödl & Partner ****

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

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

(CR)

102,70 5,6% Oddo Seydler Bank ***

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 101,25 5,5% Oddo Seydler Bank ***

ETL Freund & Partner 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

Feb 12/Feb 13 FV S 25 ja 7,50% BBB+9) 

(CR)

103,00 5,5% FMS, equinet Bank ***

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

März 14 Entry 

Standard

35 ja 6,50% BBB3)8) 

(CR)

101,80 5,5% equinet Bank (AS), FMS (LP) ****

Adler Real Estate II 

(2019)

Immobilien 

A11QF0

Mrz/Jul 14, 

Jan 15

Prime 

Standard

130 ja 6,00% BB-9) 

(SR)

101,50 5,5% Oddo Seydler Bank ***

3W Power WA 

(2020)

Energie 

A1Z9U5

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

KSW Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A12UAA

Okt 14/Jun 15 Entry 

Standard

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

(CR)

103,45 5,4% ICF (AS), FMS (LP) ****

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

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

(CR)

100,40 5,3% Oddo Seydler Bank ***

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen 

A168Z3

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

(CR)

99,23 5,3% Oddo Seydler Bank ***

mybet Holding WA 

(2020)

Beteiligungen 

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 5 ja 6,25% 104,25 5,3% Oddo Seydler Bank **

SeniVita Sozial 

(2016)

Pflegeeinrichtungen 

A1KQ3C

Mai 11 Entry 

Standard

14 ja 6,50% BB8) 

(CR)

100,20 5,1% quirin bank **

Ferratum 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Entry 

Standard

25 ja 8,00% BBB3)8) 

(CR)

107,13 4,9% ICF ****

SNP 

(2020)

Firmensoftware 

A14J6N

März 15 FV FRA 10 ja 6,25% 106,00 4,5% Wegerich & Cie11) ***

Katjes II 

(2020)

Beteiligungen 

A161F9

Mai 15 Entry Standard 

& FV DÜS

60 ja 5,50% BB8) 

(CR)

104,00 4,4% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

***

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 Entry 

Standard

15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

105,97 4,3% Oddo Seydler Bank ***

Helma II 

(2018)

Baudienstleister 

A1X3HZ

Sep 13/Mrz 14 Entry 

Standard

35 ja 5,88% BBB8) 

(CR)

103,80 4,2% Steubing ***

UBM Development II 

(2020)

Immobilien 

A18UQM

Dez 15 Entry Standard 

& FV Wien

75 ja 4,25% 100,35 4,2% quirin bank ***

UBM Development I 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Entry Standard 

& FV Wien

200 ja 4,88% 102,10 4,2% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Hahn-Immobilien 

(2017)

Immobilien 

A1EWNF

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

(SR)

103,10 4,1% Schnigge ***

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

7/16 • 1. April • Seite 20

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

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)

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 Entry 

Standard

10 ja 7,50% B+8) 

(CR)

105,75 3,8% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

**

FC Schalke 04 

(2019)

Fußballverein 

A1ML4T

Jun 12/Sep 13 Entry 

Standard

50 ja 6,75% BB-8) 

(CR)

109,00 3,8% equinet Bank ***

publity WA 

(2020)

Immobilien 

A169GM

Nov & Dez 15 FV FRA 30 nein 3,50% 99,00 3,7% quirin bank ***

MS Spaichingen 

(2016)

Maschinenbau 

A1KQZL

Jun/Jul 11 Entry 

Standard

23 nein 7,25% BB+8) 

(CR)

101,00 3,6% Oddo Seydler Bank ***

paragon 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 Entry 

Standard

13 ja 7,25% BB+8) 

(CR)

108,00 3,5% Oddo Seydler Bank ***

Bastei Lübbe 

(2016)

Verlagswesen 

A1K016

Okt 11 FV DÜS 30 ja 6,75% BBB+9) 

(CR)

102,00 3,1% Conpair **

Berentzen 

(2017)

Spirituosen 

A1RE1V

Okt 12 Entry 

Standard

50 ja 6,50% 105,03 3,1% Oddo Seydler Bank **

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 105,15 3,0% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

Nov 14 PM DÜS (B) 8 ja 3,60% 105,01 2,9% SCALA CF *

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% BBB3)9) 

(CR)

107,00 2,9% IKB, equinet, 

BankM (Co-Lead)

**

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 105,17 2,8% Oddo Seydler Bank **

Karlsberg Brauerei 

(2017)

Bierbrauerei 

A1REWV

Sep 12 Entry 

Standard

30 ja 7,38% BB8) 

(CR)

106,50 2,8% IKB **

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 106,50 2,8% Baader Bank **

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

102,35 2,6% Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

**

Hallhuber 

(2016)

Modehändler 

A1TNHB

Juni 13 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% BB-9) 

(CR)

103,00 2,4% IKB *

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 103,75 2,4% Deutsche Bank **

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

109,46 2,3% IKB **

Porr II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 110,80 2,0% Steubing **

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

März 14 FV FRA 300 ja 2,88% 107,15 1,4% Deutsche Bank, HSBC *

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Juni 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 110,00 1,3% Oddo Seydler Bank *

RWE 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

127,64 1,2% Oddo Seydler Bank *

Porr I 

(2016)

Baudienstleister 

A1HCJJ

Nov 12 Entry 

Standard

50 ja 6,25% 103,50 1,0% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse IV 

(2025)

Börsenbetreiber 

A1684V

Okt 15 Prime 

Standard

500 ja 1,63% AA 

(S&P)

107,25 0,8% Goldman Sachs, 

J.P. Morgan (AS), UBS

*

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Juni 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody's)

102,90 0,6% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

112,02 0,5% Deutsche Bank, BNP, Citi *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

März 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

102,16 0,1% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Scholz 

(2017)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 Entry 

Standard

183 ja 8,50% C8) 

(EH)

10,70 n.ber. Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

HPI WA 

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister 

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% 15,00 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *
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Unternehmen
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WKN
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Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
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(Rating-

agentur)6)

Kurs 
aktuell

Rendite 
p.a.

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Kézizálog 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1HQFG

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

(CR)

n.bek. n.ber. Eigenemission *

Steilmann-Boecker III 

(2017) 

Modehändler 

A14J4G

März 15 FV FRA 10 ja 7,00% D8) 

(CR)

25,10 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% D8) 

(CR)

33,10 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Steilmann-Boecker I 

(2017) 

Modehändler 

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 

& Mrz/Aug 15

Entry 

Standard

45 ja 6,75% D8) 

(CR)

7,98 in Insolvenz Schnigge (AS), VEM Aktienbank (LP), 

Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

*

German Pellets GS 

(2021/unbegr.)

Brennstoffe 

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% D8) 

(CR)

0,75 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 Prime 

Standard

100 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,99 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

Jul/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25% D8) 

(CR)

2,25 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets I 

(2016)

Brennstoffe 

A1H3J6

Mrz/Apr 11 Bondm 52 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,85 in Insolvenz quirin bank *

friedola 

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 FV DÜS 13 nein 7,25% B-9) 

(SR)

3,65 in Insolvenz Conpair *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Exportfinanzierer 

A1R1CC

Mai 13 Entry 

Standard

30 ja 2,00% D8) 

(SR)

24,10 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

Juni 14 FV DÜS 5 ja 7,75% CC3)9) 

(Feri)

6,50 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

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

(Feri)

8,44 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D9) 

(CR)

8,50 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

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

(Feri)

3,16 in Insolvenz equinet Bank *

Mox Telecom 

(2017)

Telekommunikation 

A1RE1Z

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

(CR)

3,01 in Insolvenz FMS *

Strenesse 

(2017)

Modehändler 

A1TM7E

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

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

(EH)

4,20 in Insolvenz IKB *

Rena I 

(2015)12)

Technologie 

A1E8W9

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

(EH)

3,90 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek 

(2017)

Lebensmittel 

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 FV DÜS 45 ja 7,75% D9) 

(CR)

1,52 in Insolvenz Conpair *

hkw 

(2016)

Personaldienstleister 

A1K0QR

Nov 11 FV DÜS 10 ja 8,25% BBB-9) 

(CR)

3,62 in Insolvenz DICAMA *

S.A.G. I 

(2015)13)

Energiedienstleistung 

A1E84A

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

(CR)

29,51 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

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

(CR)

29,30 in Insolvenz Schnigge (AS), 

Wegerich & Cie11) (LP)

*

Alpine 

(2017)

Baudienstleister 

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

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

bkn biostrom 

(2016)

Biogasanlagen 

A1KQ8V

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

(CR)

3,00 in Insolvenz mwb Fairtrade *

FFK Environment 

(2016)

Ersatzbrennstoffe 

A1KQ4Z

Mai 11 FV DÜS 16 nein 7,25% D9) 

(CR)

2,63 in Insolvenz biw, GBC *

getgoods.de 

(2017)

E-Commerce 

A1PGVS

Sep 12/

Jun & Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D9) 

(CR)

0,25 in Insolvenz GBC *

SIAG 

(2016)

Stahlbau 

A1KRAS

Juli 11 FV FRA 12 nein 9,00% CCC+3)9) 

(S&P)

0,01 in Insolvenz IKB (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*
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Impressum

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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SiC Processing 

(2016)14)

Technologie 

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% D9) 

(CR)

1,62 in Insolvenz FMS *

Solen (Payom) 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3M9

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

(CR)

1,32 in Insolvenz FMS *

Windreich II 

(2016)

Erneuerbare Energien 

A1H3V3

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

(CR)

7,01 in Insolvenz FMS *

Summe 10.972 6,78%

Median 25,0 7,19% BB- 7,4%

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) Rendite p.a. bis zur Endfälligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlängerung o.ä.; 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; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13) Antrag auf Fortsetzung 
der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fort-
setzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Die Luther Rechtsanwaltsgesellschaft1) veranstaltete in meh-
reren großen deutschen Städten zusammen mit der Deutsche 
Börse AG, dem Deutschen Aktieninstitut, der quirin Bank und 
mehreren großen mittelständischen Unternehmen eine Infor-
mations-Veranstaltungsreihe zur Kapitalmarktunion.

Die Veranstaltungsreihe stieß auf sehr großes Interesse bei 
den größeren mittelständischen Unternehmen – eine Vielzahl 
von Vorständen war der Einladung gefolgt. 

Während sich in den USA Unternehmen zum großen Teil über 
die Kapitalmärkte finanzieren (73% nicht-bankbasierte Finan-
zierung, Stand: 2013), erfolgt in der EU die Unternehmens-
finanzierung zum Großteil über Banken (lediglich 24% nicht-
bankbasierte Finanzierung, Stand 2013). Mit der Schaffung 
einer Kapitalmarktunion will die EU-Kommission u.a. die 
Finan zierung über die Kapitalmärkte in der EU stärken und 
kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) den Zugang zu 
diesen Märkten erleichtern. 

Rechtsanwalt Ingo Wegerich stellte in seinem Vortrag die 
 Erleichterungen für KMU vor, die sich aus dem Vorschlag der 
EU-Kommission für eine neue EU-Prospektverordnung er-
geben. Die Informationsanforderungen im Prospekt sollen an 
Größe und Existenzdauer der betreffenden Unternehmen an-
gepasst werden. KMU sollen zukünftig zur Erstellung eines 
Prospekts in Form eines Fragebogens mit standardisiertem 
Text berechtigt sein – dies soll sowohl für Aktien als auch 
Nichtdividendenwerte gelten. 

Des Weiteren wird den Mitgliedsstaaten zukünftig die Möglich-
keit eingeräumt, nationale öffentliche Angebote von Wertpa-
pieren mit einem Gesamtgegenwert von bis zu 10 Mio. EUR 
von der Prospektpflicht auszunehmen. Der Vortrag stellte 
auch die erwarteten erheblichen Kosteneinsparungen für die 
kapitalsuchenden Unternehmen vor, was die Teilnehmer sehr 
interessierte. 

Die referierenden Unternehmer berichteten über die erfolgrei-
chen Emissionen ihrer Anleihen und Börsengänge. So wurde 
den Teilnehmern u.a. erläutert, wie die Emissionsbank aus-
gewählt wurde, wie der Prozess bis zur Emission der Anleihe 
verlief, welche Folgepflichten sich für die Unternehmen nach 
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dem Gang an den Kapitalmarkt ergaben und wie diese zu 
handhaben seien. Das Fazit des Ganges an den Kapitalmarkt 
war durchweg sehr positiv.

Schlussfolgerung war insbesondere auch, dass sich durch 
die erfolgreiche Emission der Anleihe die Position bei Ge-
sprächen mit der Hausbank hinsichtlich der Refinanzierung 
von Krediten deutlich verbessert habe. Kritik wurde insbe-
sondere an der kommenden Marktmissbrauchsverordnung 
geübt, die für die Unternehmen das Being Public erschwere 
und damit dem Ziel der Kapitalmarktunion zuwiderlaufe, eine 
Finanzierung über die Kapitalmärkte zu fördern.

Die Deutsche Börse schließlich stellte u.a. die Möglichkeiten 
und Stärken des Deutsche Börse Venture Networks vor, das 
den Austausch zwischen Unternehmen und Investoren för-
dern und dabei helfen soll, die Finanzierungssituation von 
wachstumsstarken Unternehmen zu verbessern. Das Deut-
sche Aktieninstitut wiederum trug seine Forderungen zur 
Stärkung der kapitalmarktgestützten Unternehmensfinanzie-
rung vor, während die quirin Bank die Rolle der Emissions-
bank bei einem Börsengang und die Motive/Vorteile für die 
Begebung einer Unternehmensanleihe erläuterte. 

Fazit
Die von Luther organisierte Informations-Veranstaltungsreihe 
zeigte als erste große Veranstaltung dieser Art die Chancen 
auf, die sich für KMU aus der Kapitalmarktunion ergeben. 
Aufgrund des sehr großen Interesses sind Folgeveranstaltun-
gen bereits in Planung.2) 

LAW CORNER
von 
Ingo Wegerich, 
Rechtsanwalt und  Partner, 
André Röhrle, 
LL.M. (Aberdeen), Rechtsanwalt, 
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

1) Luther ist über zehn Standorte hinweg in Deutschland regional stark vernetzt / breit 

aufgestellt im deutschen Mittelstand und bot sich daher als Ausrichter & Organisator 

einer solchen Veranstaltungsreihe an.

2) Interessierte Unternehmer können die gehaltenen Präsentationen per E-Mail unter 

Kapitalmarktunion@luther-lawfirm.com bestellen und sich auch bereits jetzt für 

Folgeveranstaltungen vormerken lassen.
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