
Bauernschläue

Liebe Leserinnen und Leser,

das Momentum probater Stimmung am Markt für KMU- 

Anleihen bleibt einstweilen intakt. Dieser Tage startet mit 

 Euroboden II die nächste Emission, die Umtauschphase war 

wie gewohnt vorgelagert. Zeit für Bauernschläue.

Zutreffend titelte auch Steubing-Fondsmanager Ralf Meiner-

zag vor kurzem in seiner monatlichen Kolumne „Langsam 

kommt wieder Bewegung in den Markt“ (siehe auch Seite 20). 

Das halte ich persönlich sogar für ein wenig untertrieben, hatten 

wir doch vor wenigen Wochen nicht weniger als acht Emis-

sionen zeitgleich in der Übersicht. Mein Erinnerungs vermögen 

reicht nicht aus, wann dies zuletzt der Fall war. Sicherlich 

nicht nach 2013, dem Schicksalsjahr für die seinerzeitigen 

Mittelstandsanleihen (siehe auch Kommentar im Rahmen des 

Musterdepots Seiten 10/11).

Solange die Zahl laufender Emissionen die Zahl notwendiger 

Anleihegläubiger-Versammlungs-Termine übersteigt, würde 

ich den Markt auf dem (wieder) aufsteigenden Ast interpre-

tieren. 

Mit René Lezard finden Sie dort eine der interessanteren 

 Varianten: Ein Debt-to-Equity-Tausch wird angepeilt. Dies 

verspricht nicht minder interessant zu werden als beispiels-

weise bei Singulus Technologies vergangenes Jahr. Bond-

holdern wird nach der Transaktion mindestens 70% der 

 neuen AG gehören. Grund genug, an AGV I bzw. II auch mit 

abzustimmen und mitzuwirken.

Ansonsten sieht auch der Rest des Jahres 2017 noch viel 

 versprechend aus: Ein oder zwei weitere Emissionen könn-

ten durchaus noch aufschlagen, vielleicht sogar drei. Wei-

tere AGVs auf der Debit-Seite sind dagegen aktuell nicht 

erken nbar. 

Die Jahresstatistik 2017 erfolgreiche Emissionen + vorzeitig/

regulär getilgte KMU-Anleihen versus Ausfälle 2017 ist 

 meines Erachtens ein äußerst wohltuender wie zugleich 

 notwendiger Schlag ins Gesicht jener Perma-Kritiker, die ver-

gangenes Jahr nichts Besseres als Neunmalklugkeit und 

Hindsight-Schläue aufzubieten hatten.

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

SCP Eisenzahnstraße Immobilien läuft* FV FRA 10 5,5% – iEstate, ICF Bank ***(*) BondGuide #14/2017, 

S. 13

E7/Timberland Batterietechnik läuft FV FRA & 

MUC

3x20 6,75%-

6,95%

– Timberland Cap. * BondGuide #16/2017, 

S. 11

Photon Energy II Erneuerbare 

Energien

vsl. 09.-24.10.** FV FRA 30 7,75% – Dero Bank ***(*) BondGuide #20/2017, 

S. 12

Euroboden II Immobilien vsl. 23.10.-

07.11.***

FV FRA 25 6,0% BB-3)

(SR)

mwb fairtrade **** BondGuide #21/2017, 

S. 16

FCR Immobilien III Immobilien vsl. Q4-2017 vsl. FV FRA n.n.bek. 5,1% – n.n.bek. folgt BondGuide #18/2017, 

S. 13

*) Die Online-Immobilien-Investmentplattform iFunded.de bietet die Anleihe 2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung aktuell auch für Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR 
über www.iFunded.de und der Emittentin an. **) Bis 20.10.2017 inkl. Umtauschangebot für die Inhaber der 8%-Altanleihe 2013/18 (WKN: A1HELE) - Umtauschverhältnis: 1:1 plus 17,50 EUR 
Umtauschprämie je Alt-TSV zzgl. aufgelaufener Stückzinsen. ***) Bis 18.10.2017 inkl. Umtauschangebot für die Inhaber der 7,375%-Altanleihe 2013/18 (WKN: A1RE8B) - Umtauschverhältnis: 
1:1 inkl. Stückzinsen plus 20 EUR Umtauschprämie je Alt-TSV
1) Scale (vorm. 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 II, Schalke 04 II & III, 

Eyemaxx (WA) I & II, 

Hörmann II, Adler RE I & III

SAF, innogy, ETL I, 

Ferratum I, II & III
Deutsche Börse I, II, III & IV

PORR II, Dürr II, TAG I & II, ATON Finance, 

UBM I & III, DIC Asset II, III & IV, DEMIRE, 

Seidensticker, DSWB I, paragon I, S&T

 3 bis 5%
Underberg II, III & IV, 

Stauder II, Homann I & II

DRAG I & II, Eyemaxx III, 

Metalcorp I, Euroboden I, PNE
IPSAK, Eyemaxx V –

Katjes II, DB SF II (I & II), IPM, DEWB, 

SG Witten/Herdecke, DSWB II, HanseYachts II, 

REA III, publity (WA), paragon II, UBM II

5 bis 7% NZWL I & II, Stauder I
Metalcorp II & III, Behrens II, 

Eyemaxx IV, Euroboden II

PROKON, 

BioEnergie Taufkirchen, 

ETL II

–

FCR II, Energiekontor II, VST, Constantin II, 

eterna II, JDC Pool, mybet (WA), Procar II, 

Royalbeach II, Photon I, Insofinance, PORR (HY), 

Vedes II, L&C RE, SCP Eisenzahnstraße, 

E7/Timberland, FCR III

7 bis 9% 4finance Stern Immobilien – –
Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, eno, 

Photon II

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

SeniVita (GS), Sanha
SeniVita Social (WA) Eyemaxx II –

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, 

More & More, Beate Uhse, Smart Solutions, 

HPI (WA), Minaya (WA), Singulus II, 

3W Power (WA), Timeless Homes, 

Schneekoppe, FCR I, Alfmeier

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

René Lezard 21.-24.10. Insolvenz-AGV ohne Versammlg./online Abstimmung über Insolvenzplan (u.a. DES)

Smart Solutions vsl. Mitte November 2. AGV/vsl. München u.a. HC, STHV, vRZ, ZV

Abkürzungsverzeichnis: CO – Möglichkeit zur vorzeitigen Anleiherückzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES – Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW – Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen  
Werterhöhung, EgAV – Ermächtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, Restrukturierungsmaßnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC – Haircut/Nominalverzicht, LZV – Verlängerung der  Anleihelaufzeit, NV – Änderung 
der Negativverpflichtung, STHV – Änderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW – Wechsel/Ersetzung des originären Anleiheschuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Übergang sämtl. Rechte und Pflichten auf neuen 
Emittenten), VKDG – Verzicht auf Kündigungsrechte, VNR – Vereinbarung eines Nachrangs für die Anleiheforderungen oder Erklärung eines Rang rücktritts, vRZ – vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, 
WgAV – Wahl gemeinsamer Anleihe vertreter, ZN – Zinsnachzahlung, ZR – Zinskuponreduzierung, ZS – Zinsstundung, ZV – Zinsverzicht
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  

die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB5)

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 Capital Market Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 

keine Nachranganleihen; 

best. Finanzkenn -

zahlen-Relationen; 

Unternehmen > 2 Jahre

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 3 11 15 3 A (0), B (1), C (6) 1

Jahresabschluss bis +6 Mon. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon. 

Zwischenbericht bis +3 Mon. bis +4 Mon. bis +3 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%; 
5) Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard für Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Börse AG

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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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

Beratung bei einer 

Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2016

Beratung zur Durchführung 

des öffentl. Übernahmeangebots 

der ADLER Real Estate AG

2015

Beratung bei einer Wandelanleihe 

und einer Barkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2015

Beratung bei vier 

Barkapitalerhöhungen und 

drei Sachkapitalerhöhungen 

einschließlich Prospekterstellung

2017

Beratung bei Privatplatzierung 

und Entry Standard Listing

2015

Beratung bei IPO

2015

Beratung bei der 

Prolongation einer Anleihe

2017

Beratung des Hauptaktionärs 

bei einem verschmelzungs-

rechtlichen Squeeze-Out

2016

Beratung bei einer 

Projektanleihe einschließlich 

Gesamtfi nanzierung

2016

CG Gruppe

Beratung bei einer 

Barkapitalerhöhung einschließlich 

Prospekterstellung

2016

Aves One AG

Beratung bei drei 

Barkapitalerhöhungen

2017

Beratung bei Restrukturierung 

einer Unternehmensanleihe

2017

Gebr. Sanders 
GmbH & Co. KG

Beratung bei einer 

Kapitalerhöhung und 

einer Wandelanleihe

2017

Beratung bei einer 

Kapitalerhöhung

2017

Beratung bei einem

Squeeze-Out 

der Medisana AG

2016

Comfort Enterprise 
(Germany) GmbH 

Beratung bei einer Anleihe

2017

https://www.heuking.de/
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Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen2) p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen1) (li.)Reguläres Tilgungsvolumen1) (li.)
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1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

Vedes I (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 10 Offiziell am 19.06.2015

PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offiziell am 01.07.2015

Katjes I (2016) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 45 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB100A Nov 10 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E8X6 Mai 11 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0U0  Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 März 11 3 Offiziell am 14.03.2016

BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offiziell am 15.03.2016

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U März 15 15 Offiziell am 24.03.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016
Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%

Atesteo (vorm. GIF) (2016) A1K0FF Sep 11 4 Offiziell am 20.09.2016

Karlsberg Brauerei I (2017) A1REWV Sep 12 30 Vorzeitig am 28.09.2016 zu 101%

ALBIS Leasing (2016) A1CR0X Sep 11 1 Offiziell am 04.10.2016

Procar I (2016) A1K0U4 Okt 11 12 Offiziell am 14.10.2016

Bastei Lübbe (2016) A1K016 Okt 11 30 Offiziell am 26.10.2016

Royalbeach I (2016) A1K0QA Okt 11 12 Offiziell am 28.10.2016

Porr I (2016) A1HCJJ Nov 12 50 Offiziell am 04.12.2016

Hörmann Finance I (2018) A1YCRD Nov 13 50 Vorzeitig am 05.12.2016 zu 102%
Edel II (2019) A1X3GV Mrz 14 21 Vorzeitig am 01.03.2017 zu 100%
SNP (2020) A14J6N Mrz 15 10 Vorzeitig am 28.03.2017 zu 103%
Energiekontor I (2021) A1K0M2 Sep 11 8 Vorzeitig am 31.03.2017 zu 100%
Golfino I (2017) A1MA9E März 12 10 Offiziell am 05.04.2017
eterna Mode I (2017) A1REXA Sep 12/Jun 13 53 Vorzeitig am 11.04.2017 zu 102%
Adler Real Estate II (2019) A11QF0 Mrz/Jul 14, Jan 15 130 Vorzeitig am 10.05.2017 zu 101,50%
KSW Immobilien (2019) A12UAA Okt 14/Jun 15 25 Vorzeitig am 16.05.2017 zu 103%
MTU (2017) A1PGW5 Jun 12 250 Offiziell am 21.06.2017

Accentro (vorm. Estavis) (2018) A1X3Q9 Nov 13 10 Vorzeitig am 26.06.2017 zu 101,50%
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 69
Reguläres Tilgungsvolumen 1.552
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.019
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 2.572

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Anzahl ausgelaufene KMU Anleihen  p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen  (li.)Reguläres Tilgungsvolumen (li.)

1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2( 016)) A1KQA1KQQ3636 AAprApr 111111 4545 VorzVorzVorzeitieitieitig amg am 0505.05.11 211.211.2014014014 zu 1zu 102%02%
M iMariMari itimtim VertVertriebrieb I (I ((20142014))) AA1MLA1MLY9Y9 MaiMaia 1212 131313 OffizOffizielliell amam 01 101.12 202.201414

VedeVedeVedes Is I s I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCR6R6 DDezDez 131313 88 OffizOffizi lliell am a 11 111.111.12 202.202.20141414

HHansHans YeYaceYachhtshts I (2I (2014)014) A1X3A1X3A1X3GLGLGL DezDez 1313 44 OffiOffizzi llielliell am am 15.115.12.202.201414

GranGrand Cid City Pty Properopertierties (2s (2020)020) A1HLA1HLHLGCGCGC JulJul 13/A13/Apr 1pr 144 1818 VorVorz itieitig amg 0505.01 201.220015 015 zu 1zu 100%00%
WildWildWild BunBunch (ch (SenaSenatortor I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJD J /Jun/Jun/SSep Sep 1414 1010 OffizOffizielliell amam 25 025.03 203.201515

6B476B47 RERE IInve tstor (2s (2015)015)) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 Offiziell am 19.06.200155

PCCPCC I (2I (2015)015) A1H3A1H3MSMS Apr 11 300 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 4545 VorzVorzeitieitig amg am 2020.07 207.2015015 zu 1zu 101%01%
KTGKTG AgraAgrar Ir I (201(2015)5) A1ELQU Aug/Sep 10 4040 OffizOffizielliell amam 15 015.09 209.201515

AirAir BerlBerlin Iin I (20(2015)15) AB100A Nov 10 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2( 015)) A1E8A1E8X6X6 M iMai 1111 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppepp (20(2016)16) A1H3A1H3F2F2 M iMai 1111 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 März 11 3 Offiziell am 14.03.2016

BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offiziell am 15.03.2016

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U März 15 15 Offiziell am 24.03.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016
Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%

Atesteo (vorm. GIF) (2016) A1K0FF Sep 11 4 Offiziell am 20.09.2016

Karlsberg Brauerei I (2017) A1REWV Sep 12 30 Vorzeitig am 28.09.2016 zu 101%

ALBIS Leasing (2016) A1CR0X Sep 11 1 Offiziell am 04.10.2016

Procar I (2016) A1K0U4 Okt 11 12 Offiziell am 14.10.2016

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
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youmex Wealth Management AG 
Taunusanlage 19 · 60325 Frankfurt am Main 

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITÄT? 

CORPORATE WEALTH
Unsere Spezialisten für Vermögensverwaltung managen Ihre 
Liquidität sicher, rentabel und hochverfügbar!

Tel. +49 69 50 50 45 050  
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de – Wealth Management

http://www.youmex.de


Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

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
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Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

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

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

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

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.621
Insolvente Emittenten 40
Ausgefallene KMU-Anleihen 52

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
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Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

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

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

CentCentrosorosolarlarar 505050 IInsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentente t 1616 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.201.201333

hkwhkw 1010 IInsollven tzantrag rag am 1am 10.120.12.201.20133

S AS.A.GG. 4242 IInsollven tzantrag ag in EEV amV am 13.13.12.212.2013013

ZZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantrag i Ein EVV am 2424.02 202.201014

RenaRena 78 Insolvenzantrag ag in Ein EV amV am 26.26.03 203.2014014

StStrenesse 1212 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV umV um 1616.04 204.2014014

Mox Telecom 3535 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 10 Insolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 08.08.08 208.2014014

RRena LLange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 2525 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2929.09 209.2014014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im ÜberblickInsolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

21/17 • 21. Oktober • Seite 7



ZEICHNUNGSPH ASE

EUROBODEN 
ANLEIHE

Alle Informationen auf  

www.euroboden.de veröffentlicht.

EUROBODEN ANLEIHE 
MIT KUPON VON 6 % 

IMMOBILIENEN T WICK LER F ÜR MÜNCHEN UND 

BERLIN BEGIB T Z WEITE A NLEIHE

Seit 1999 ist Euroboden als Architekturmarke und Bauträger 

erfolgreich. Der Immobilienentwickler arbeitet mit national 

und international führenden Architekten zusammen und 

entwickelt hochwertige Wohnimmobilien in zentralen, stark 

nachgefragten Innenstadtlagen in München und Berlin. 

Jedes Projekt ist ein architektonisches Unikat. 

Die Projektpipeline umfasst ein Volumen von EUR 400 Mio. 

Erstmalig in Deutschland begibt Euroboden eine Anleihe mit 

umfassender freiwilliger Transparenz in der Kapitalmarkt-

kommunikation mit einem Zinszuschlag bei Nichteinhaltung.

Das öffentliche Angebot für die Anleihe findet in Luxemburg, 

Deutschland und Österreich statt.

Zeichnungsphase 23.10. – 07.11.2017

ISIN   DE000A2GSL68

Volumen  Bis zu EUR 25 Mio.

Laufzeit 5 Jahre

Kupon 6 % mit halbjährlichem   

 Zahlungstermin

Notierung Im Freiverkehr der 

 Frankfurter Wertpapierbörse

Besonderes Umfassende freiwillige 

 Transparenz in der Kapital- 

 marktkommunikation 

 mit einem Zinszuschlag bei 

 Nichteinhaltung von 0,5 % 

 auf die jeweils nächste 

 Zinsperiode  

Investieren Sie in Architekturkultur in München 

und Berlin – mit attraktivem Kupon. 

6 %

DISCLAIMER: Diese Information dient Werbezwecken und stellt weder einen Prospekt im Sinne des Zivilrechts noch im Sinne des Wertpapierprospektgesetzes dar. Der Wertpapierprospekt wurde von der CSSF in Luxemburg gebilligt 

und nach Deutschland und Österreich notifiziert. Der Prospekt ist auf der Internetseite der Börse Luxemburg veröffentlicht. Um ausführlichere Informationen zu erhalten, sollten potentielle Anleger den Wertpapierprospekt samt möglicher 

Nachträge lesen. Diese Dokumente sind unter www.euroboden.de veröffentlicht und werden von der Euroboden GmbH, Bavariafilmplatz 7, 82031 Grünwald, auf Verlangen in Papierform kostenlos zur Verfügung gestellt.

http://www.euroboden.de/de/Start.php


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt ab 2009/2014

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 51 Norton Rose, Heuking Kühn Lüer Wojtek je 14

Heuking Kühn Lüer Wojtek 31 Clifford Chance 7

GSK 16 Noerr 6

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 52 Oddo Seydler 16

equinet 26 ICF 13

youmex 25 quirin 10

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Conpair 17 DICAMA 6

FMS 15 Conpair 5

DICAMA 13 AALTO Capital 4

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Better Orange 28 Better Orange 12

Biallas 24 IR.on 7

IR.on 23 edicto 6

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 16

equinet 19 ICF, quirin je 10

quirin 18 equinet 7

1) sofern Daten vorhanden
2) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital Market Partner (CMP)  

bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; 

m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 24–30) 

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2017

• www.bondguide.de • BondGuide • BondGuide-Flash •

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
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BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

Nachschlag

Die Musterdepotperformance zeigt weiterhin keinerlei Loch-

fraß anno 2017: Mittlerweile haben sich über 12% Zugewinn 

angehäuft dieses Jahr. Wir gehen zudem einkaufen.

Vor einigen Wochen hatten wir ja schon angekündigt, dass 

wir eine oder auch zwei aktuell laufende Emissionen für eine 

Aufnahme ins BondGuide Musterdepot erachtenswert halten. 

Die Entscheidung ist nunmehr gefallen.

Nun kann nicht jede Emission berücksichtigt werden, was folg-

lich keine Herabsetzung der anderer qualitativ hochwertiger 

Emissionen der letzten Wochen sein soll, die wir auch mit  

4 von 5 Sternen (****) bedachten.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 145.957 EUR

Liquidität 8.043 EUR

Gesamtwert 154.000 EUR

Wertänderung total 54.000 EUR

seit Auflage August 2011 +54,0%

seit Jahresbeginn: +12,4%

BondGuide Musterdepot
Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.671 103,50 15.525 10,1% +53,7% 76 A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.200 105,00 5.250 3,4% +46,2% 156 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 476 102,00 5.100 3,3% +37,7% 66 B+

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 532 98,50 9.850 6,4% +26,0% 79 B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.000 105,75 5.288 3,4% +18,1% 130 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

25.936 25.000 10/2016, 01/, 04/ 
und 09/2017

103,74 11,25% 2.164 109,50 27.375 17,8% +13,9% 52 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 213 111,50 5.575 3,6% +12,9% 34 A-

Eyemaxx RE V 
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

15.075 15.000 08/2016, 03/ 
und 04/2017

100,50 7,00% 808 108,00 16.200 10,5% +12,8% 62 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 498 99,75 9.975 6,5% +6,1% 74 A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 288 102,50 15.375 10,0% +4,3% 19 B+

BeA Joh. Fr. Behrens 
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 447 106,50 10.650 6,9% +4,2% 30 B

Dt. Mittelstandsanleihen 
Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,13 7.820 5,1% +1,3% 18 A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 0 100,00 10.000 6,5% -0,2% 0 A-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1% -31,6% 289 B

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 4,50 225 0,1% -85,5% 56 C

Gesamt 137.440 9.779 145.957 94,8%

Durchschnitt 6,5% +8,0% 76,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

NEU
Zeichnung

Entschieden haben wir uns nach Abwägung von Rendite, 

Struktur, involvierter Parteien etc. für die neue Euroboden-

Anleihe 2017/22. Wir „zeichnen“ 10.000 nominal, d.h. der 

Einbuchungskurs wird später 100,25% sein – also wie 

 gewohnt 25 Punkte Transaktionsgebühr enthalten.

Damit wären wir wieder zu 95% investiert, 5% werden als 

Pulver trockengehalten, denn irgendwas passiert ja schließ-

lich immer. 
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

http://www.bondguide.de/musterdepot/


Anormal!

Nach wie vor ist die Volatilität dieses Jahr unfassbar gering 

bei KMU-Anleihen: und das nach dem desaströsen Vorjahr. 

Man werfe bitte dann und wann einen Blick auf den Chart des 

GBC Mittelstandsanleihen-Index – nicht nur das BondGuide 

Musterdepot ist frei jedweder Schwankungen 2017, auch der 

breite Markt ist es. 

Leider ist es so, dass viele Investoren die Flinte ins Korn 

 werfen, wenn die Nacht am dunkelsten ist: Die Vergangen-

heit wird auf die Zukunft extrapoliert, ohne darüber nach-

zudenken, ob eine solch extreme Fortsetzung wie 2016 rein 

praktisch plausibel sein kann. War sie natürlich nicht, da 

 Fragezeichen-Unternehmungen wie German Pellets, get-

goods, Enterprise Holdings, Steilmann, KTG Agrar etc. 

 allesamt nur genau einmal Bankrott gehen können und dann 

raus sind aus der Grundmenge.

Anders formuliert: Wer zum Jahreswechsel 2016/17 seine 

Nerven im Zaum hatte, müsste so wie das BondGuide 

 Musterdepot ein Jahr später besser dastehen als zuvor: 2017 

haben wir schon doppelt so viel dazugewonnen wie 2016 

 eingebüßt.

GBC-Mittelstandsanleihen-Index (WKN: SLA1MX)

Quelle: onvista

Quelle: BondGuide
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Ich stehe deshalb nach wie vor zu meiner schon häufiger 

 geäußerten Mutmaßung, Einschätzung, Prophezeiung, Weis-

sagung, Neunmalklugheit, dass sich der KMU-Anleihemarkt 

2016 so richtig herzhaft ausgekübelt hat. Und zwar zeitlich 

derart geschickt terminiert, dass passend für 2017 der 

 Reset-Knopf gedrückt werden konnte. Dass dies erforder-

lich war, darf ich ja im gleichen Atemzug bedauern – denn 

auch das Musterdepot kam 2016 bekanntlich und bedauer-

licherweise nicht ungeschoren davon.

Ausblick

Mit der Aufnahme von Euroboden II arbeiten wir zugleich 

 daran, unsere Untergewichtung im Bereich Immobilien 

 (publity WA, Eyemaxx RE) ein wenig zu retouschieren.  Bitte 

achten Sie selbst auch darauf, gleichgültig welche Auf-

stellung Sie beziehen, denn kaum jemand bildet das 

 Mus terdepot en tous ab, wie ich mal vermute. Mit dann 

23,5%  haben wir dennoch nur eine relative Untergewichtung, 

bezogen auf den Gesamtmarkt bzw. speziell die jüngeren 

Emissionen. 

Falko Bozicevic
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Surteco platziert Schuldschein

Der Oberflächenveredler zapft den Schuldscheinmarkt an: 

Ausgereicht wurde ein neues Darlehen über 200 Mio. EUR – 

doppelt so viel wie ursprünglich angepeilt. Die zinsgünstige 

Emission dient konkreten Refinanzierungszwecken und be-

schert den Oberbayern Zinsersparnisse in Millionenhöhe.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit dem neuen Schuldscheindarlehen „veredelt“ Surteco sein künftiges Zinsergebnis.

Foto: © SURTECO DECOR GmbH

Vedes spielt Fremdfinanzierungsoptionen durch

Die Spielzeug-Handelsgruppe prüft angesichts des güns-

tigen Kapitalmarktumfelds Möglichkeiten einer weiteren 

Fremdfinanzierung. Ob als Anleihe, Schuldschein oder Bank-

darlehen, ist zwar noch nicht abschließend geklärt, quirin 

Bank soll aber trotzdem schon mal die Marktlage sondieren.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Folgeemission: Spielt sich Vedes mit einer Anschlussanleihe neu an den KMU-Bond-

markt? Foto: © VEDES AG

Euroboden: neue Anleihe in Startlöchern

Bevor der Immobilienprojektierer mit seiner Neuemission 

öffent lich an den Start geht, stand zunächst noch der frei-

willige Altanleihetausch an. Ab kommenden Montag wird 

die 6%-Folgeanleihe 2017/22 über bis zu 25 Mio. EUR dann 

endlich auch für alle übrigen Anleger zur Zeichnung zugäng-

lich sein.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Kurs Richtung Bondmarkt: In Kürze startet das öffentliche Angebot zur neuen Eurobo-

den-Anleihe. Foto: © EUROBODEN GmbH

Air Berlin: Lufthansa-Deal eingetütet

Im Bieterverfahren um Betriebsteile der „abgestürzten“ 

 Fluglinie sicherte sich Lufthansa kürzlich für zunächst  

210 Mio. EUR einige Filetstücke der insolventen Airline mit 

noch nicht absehbaren Folgen für das Ab-Boden personal. 

Aber auch für (Anleihe-)Gläubiger gilt: Destination unknown!

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Abgegriffen: Air Berlin hebt künftig in Teilen unter dem Kranich-Logo des Lufthansa-

Konzerns ab. Foto: © Air Berlin PLC & Co. Luftverkehrs KG

Volle e-Power zum Voltabox-IPO

Die E-Mobility-Tochter der paragon AG legte vor einer Woche 

ein lupenreines Aktienmarktdebüt hin – der Erstkurs lag 

25% über dem sowieso schon am oberen Ende der Spanne 

fixierten Ausgabepreis. Insgesamt spülte das IPO dem 

 Batteriespezialisten einen Bruttoerlös von 140 Mio. EUR in 

die Kasse.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Unter Strom: Batteriespezialist Voltabox hatte zum Börseneinstand ordentlich Saft auf 

den Drähten. Foto: © Voltabox AG
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Singulus: weitere SILEX-Deals gesichert

Der Spezialmaschinenbauer zieht neue Aufträge für ins-

gesamt vier SILEX II-Prozessanlagen an Land. Das Auftrags-

volumen wurde zwar nicht kommuniziert, allerdings würden 

weitere Projekte bereits verhandelt. Geht’s also nach den letz-

ten Negativschlagzeilen wieder aufwärts für die Unterfranken?

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Neue Aufträge für SILEX II-Anlagen – höchste Zeit für positive News aus der Singulus-

Schmiede. Foto: © SINGULUS TECHNOLOGIES AG

SAF passt Jahresprognose an

Der Truck- und Trailerzulieferer passt nach Vorlage der 

Q3-Geschäftszahlen seine Umsatz- und Ergebnisprognose 

für 2017 an. Hintergrund: Das anziehende Nordamerika-

geschäft trifft auf abgebaute Kapazitäten und verursacht 

 dadurch zunächst zwischenzeitliche Mehrkosten.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SAF hat keinen Sand im Getriebe, sondern ist in Nordamerika temporär nur etwas 

ausgebremst. Foto: © SAF-HOLLAND S.A.

UBM: Bond Nr. 3 rasch ausplatziert

Der österreichische Immobilienentwickler fackelte auch bei 

seiner dritten Unternehmensanleihe nicht lange: Schon kurz 

nach Zeichnungsstart wurde das Orderbuch wieder ge-

schlossen – und das, trotz vor heriger Aufstockung der Auf-

stockungstranche!

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Im Eiltempo am Bondmarkt ausgebaut: die neue 150-Mio.-EUR-UBM-Anleihe 2017/22.

Foto: © UBM Development AG

Smart Solutions: erste AGV geplatzt

Wenig überraschend scheiterte die erste Anleihegläubiger-

versammlung am Teilnahmewillen der eingeladenen Anleihe-

inhaber – das Gläubigertreffen war beschlussunfähig und 

dürfte Mitte November nachgeholt werden. Zuvor reichte die 

SdK noch einen nicht uninteressanten Gegenantrag ein.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Smart Solutions: Vor der ersten AGV nahmen Bondholder offenbar scharenweise Reißaus. 

Foto: © Smart Solutions Holding GmbH
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Ein Haus am Meer. 
Der Albtraum 

bengalischer Bauern.

Steigende Meeresspiegel versalzen 
in Bangladesch die Böden. Land-
wirtschaft wird nahezu unmöglich.
brot-fuer-die-welt.de/klima

https://www.brot-fuer-die-welt.de/spenden/wuerde/klima/


BondGuide im Gespräch mit Martin Moll, Euroboden, und Kai 

Jordan, mwb fairtrade, über die laufende Emission Euro-

boden II (2017/22), praktische Handwerklichkeiten sowie ver-

meintliche Herausforderungen 

BondGuide: Herr Moll, Herr Jordan, als Einstiegsfrage in die 

Runde: Weshalb ist überhaupt erforderlich, über das gesetz-

liche Mindestmaß hinausgehende Transparenzanforde-

rungen hervorzuheben?

Jordan: Lassen Sie mich da ansetzen: Eigentlich sollte dies 

nicht groß erwähnenswert sein. Die Praxis sieht jedoch 

 anders aus. Manche Emittenten haben diesen Punkt in der 

Vergangenheit eher nachlässig gehandhabt und diese Manier 

hat auf den gesamten Markt negativ ausgestrahlt. Es war un-

ter anderem auch der Wunsch institutioneller Anleger, hier 

doch einfach etwas mehr Sicherheit zu schaffen. Allein des-

halb erscheint es uns sinnvoll, dass man etwas, was für qua-

litativ hochwertige Emittenten eine Selbstverständlichkeit 

ist, hervorheben muss. 

„Wir sind uns sicher, dass wir den Markt  

in die richtige Richtung bewegen“ 

 Kai Jordan, mwb fairtrade

BondGuide: Auch, aber nicht nur, BondGuide hatte in der 

 Vergangenheit immer wieder moniert, dass es nicht angehen 

kann, dass Emittenten bei ihrer Emission zig Millionen 

 einnehmen – und nach mir die Sintflut: Man hört erst zur 

Refinan zierung wieder von ihnen.

Jordan: Das geht natürlich nicht. Daher war unser Anspruch 

recht klar, zusammen mit Euroboden zu beginnen eine Art 

Standard zu entwickeln. Hervorzuheben ist dabei, dass 

 Euro boden sich freiwillig zur Kapitalmarktkommunikation 

verpflich tet. Wir sind uns sicher, dass wir gemeinsam – Euro-

boden und mwb fairtrade – damit den Markt in die richtige 

Richtung bewegen werden. 

BondGuide: Der Gedanke ist gut – aber nicht zwangsläufig 

brandneu …

Jordan: Von Investoren hörten wir natürlich auch: „Jaja – das 

haben die anderen früher auch schon gesagt.“ Daher schien 

uns wichtig, gesteigerte Transparenzanforderungen auch 

 formell mit in die Anleihebedingungen aufzunehmen und 

nicht nur Lippenbekenntnisse zur Emission abzugeben.

Moll: Man muss festhalten, dass die höheren Transparenz-

verpflichtungen die Euroboden GmbH nicht vor große 

Heraus forderungen stellen wird. Unser Unternehmen ist 

gegen über seinen Investoren schon immer transparent 

 gewesen. Denn Vertrauen ist bei einer Emission ein wichti-

ger Bestandteil. Zum einen haben wir schon seit 2013 eine 

KMU-Anleihe am Markt, zum anderen kann ich jeden In vestor 

verstehen, der konstruktive Anmerkungen zu den Anleihe-

stimmungen macht. 

„Höhere Transparenzanforderungen, ob freiwillig oder  

vorgeschrieben, stellen die Euroboden nach wie vor  

nicht vor die geringsten Herausforderungen“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Martin Moll, Geschäftsführer, 
Euroboden GmbH
Kai Jordan, Bereichsvorstand 
mwb fairtrade AG

EUROBODEN GMBH IHS 13/18 (WKN: A1RE8B)

Quelle: BondGuide
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„Ich kann jeden Investor verstehen, der konstruktive 

Anmerkungen zu den Anleihebestimmungen macht“ 

 Martin Moll, Euroboden

BondGuide: Diverse Punkte scheinen selbstverständlich – 

oder nicht?

Moll: Es ist für uns selbstverständlich, den Jahresabschluss 

nach maximal sechs Monaten, einen Halbjahresbericht 

 zeitnah zu veröffentlichen und einen Unternehmenskalender 

aktualisiert online zu halten. Dazu kommt die Installation  einer 

Analystenkonferenz mindestens einmal pro Jahr.

Jordan: … unser Ziel ist eher mehr als weniger. Es scheint 

mir keine Einschränkung der Geschäftstätigkeit eines Emit-

tenten, sich mindestens zweimal im Jahr in Frankfurt, 

 München, Hamburg oder Berlin vor Investoren und Interes-

sierten zu präsentieren.

BondGuide: Gleichwohl winkt ein Zinszuschlag, falls die 

höhe ren und selbst auferlegten Pflichten doch nicht ein-

gehalten würden. Ist das wirklich nötig?

Moll: Vielleicht ist es nicht unbedingt nötig, aber da wir ohne-

hin nicht vorhaben, diese Hürden zu reißen, ist es umgekehrt 

kein Problem, uns auch formell zu verpflichten und so den 

auferlegten Anforderungen Nachdruck zu verleihen. Wir 

 haben eine Zinserhöhung von 0,5 Punkten für die nachfol-

gende Periode als Zuschlag in den Anleihebestimmungen 

 fixiert. Wir gehen aber selbstverständlich davon aus, dass 

dieser Fall nie eintreten wird.

BondGuide: Euroboden hat sich in der Vergangenheit ohne-

hin in dieser Hinsicht wenig zuschulden kommen lassen.

Moll: Gar nichts. Daher bestand für uns ja auch kein Zweifel, 

dass wir höheren, freiwilligen Anforderungen nachkommen 

können, und seien sie auch „strafbewehrt“. 

„Kein Investor hat meines Wissens  

nach SCALE oder einem anderen  

sogenannten Auswahlsegment gefragt“ 

 Kai Jordan, mwb fairtrade

BondGuide: Im allgemeinen Freiverkehr – den inzwischen 

fast alle Emittenten wählen – ist ein „Mehr“ nicht verankert. 

Spielen die ursprünglichen Auswahlsegmente wie Entry 

 Standard, jetzt SCALE, mittelstandsmarkt, etc. noch eine 

Rolle?

Jordan: Ganz klar: nein. Kein Investor hat meines Wissens 

danach gefragt.

Moll: Diesen Eindruck kann ich bestätigen. Darüber hinaus 

muss man sehen, dass der Entry-Nachfolger SCALE in 

 seinem Anforderungsprofil aus meiner Sicht mehr auf 

 Industrieunternehmen zugeschnitten scheint. 

BondGuide: Ist der Best Practice Guide noch irgendwo oder 

bei irgendwem ein Thema?

Jordan: Tja. Es war eigentlich ein guter Ansatz auszufor-

mulieren, wie ein guter Bond, ein guter Emittent aussehen 

könnte … Aber nur ein oder zwei Emittenten haben meines 

Wissen sich offensiv mit dem Best Practice Guide auseinan-

der gesetzt. Kurz gesagt: schade. Die Initiative ist als Stroh-

feuer verglimmt. Es spricht nach wie vor jedoch überhaupt 

nichts dagegen, dass aktuelle Emittenten einzelne oder alle Foto: © Euroboden GmbH

Foto: © Euroboden GmbH
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beschriebenen Standards erfüllen oder übererfüllen, oder 

aber wie beim Corporate Governance Index gemäß „Comply 

or complain“ erläutern, weshalb bei bestimmten Vorgaben 

von der Norm abgewichen werden muss: In der Tat scheint 

mir die Vorgabeliste etwas knochig und starr. Man kann 

 gegenüber Investoren ja erläutern, weshalb bestimmte 

 Punkte nicht zutreffen oder aktuell nicht erfüllt werden. Ich 

kenne keinen Investor, der plausiblen Gründen gegenüber 

nicht aufgeschlossen wäre.

„Es ist ein strategisches Ziel von Euroboden, auch 

langfristig dem Kapitalmarkt treu zu bleiben“ 

 Martin Moll, Euroboden

BondGuide: Welche Rolle interpretieren Sie für die mwb fair-

trade hierbei: Dienen Sie dem Investor oder dem Emittenten?

Jordan: Wir verstehen uns als Brücke zwischen Investor und 

Emittenten – als solche müssen wir einen Interessen-

ausgleich herbeiführen. In dieser Mittlerrolle sollen sowohl 

Inves toreninteressen berücksichtigt werden als auch die 

des Emittenten. Insofern sehen wir uns in diesem Belang im 

regelmäßigen Dialog. 

„Wir interpretieren unsere Rolle als in regelmäßigem 

Dialog mit dem Kapitalmarkt und dem Emittenten 

zu sein – als Brücke“ 

 Kai Jordan, mwb fairtrade

Moll: Mit Anleihe I 2013/18 sind wir seit nunmehr vier Jahren 

am Kapitalmarkt erfolgreich - mit Anleihe II folgen weitere bis 

zu fünf Jahre. Es ist ein strategisches Ziel von Euroboden, auch 

langfristig dem Kapitalmarkt treu zu bleiben. Daher ist eine 

„Nach-mir-die-Sintflut-Einstellung“, wie Sie zuvor formulier-

ten, ohnehin kein akzeptables Verhalten für Euro boden. 

BondGuide: Nun haben ausgewählte Emittenten schon bei 

ihrer Emission einen gemeinsamen Vertreter festschreiben 

lassen – nur für den Fall eines Falles. War das überlegens-

wert für Sie?

Moll: Ehrlich gesagt nicht wirklich. Es sendet in der Öffent-

lichkeit nicht eben ein positives Signal aus, wenn man bereits 

bei der Emission für einen möglichen Ernstfall AGV plant. Ich 

denke auch, dass es sich nicht um eine vertrauenbildende 

Maßnahme handelt.

BondGuide: Eine AGV kann auch einberufen werden, um 

über positive Dinge abzustimmen, z.B. eine vorzeitige Kün-

digungsmöglichkeit. Wahrscheinlich hat jeder von uns eine 

Lebensversicherung – und plant trotzdem nicht für sein 

 baldiges Ableben.

Moll: Den Punkt muss ich Ihnen lassen, allerdings haben 

wir die Thematik mit der vorzeitigen Kündigungsmöglichkeit 

bereits gleich bei der Emission durchdacht und eingebaut. 

Nach drei Jahren könnten wir erstmals zu 102% vorzeitig 

kündigen, nach vier Jahren zu 101%. 

Jordan: Um der Wahrheit die Ehre zu geben, fallen mir an 

 dieser Stelle ad hoc auch keine weiteren positiven Um-

stände für die Einberufung einer AGV ein. Egal, was es 

auch ist: Muss man eine AGV ansetzen, liegt eine Störung vor 

hinsichtlich der Anleihebedingungen. Dazu gehört sogar, 

Foto: © Euroboden GmbH
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dass Emittent und Bank bei Auflegung der Anleihe eben eine 

vorzeitige Kündigungsmöglichkeit womöglich nicht durch-

dacht haben. Vor diesem Hintergrund sollte man sich doch 

wohl eher darauf konzentrieren, handwerkliche Fehler gleich 

bei der Emission zu vermeiden.

„Auch 70 bis 80% Umtauschquote von Euroboden I 

in Euroboden II scheinen mir durchaus möglich“ 

 Martin Moll, Euroboden

BondGuide: Mit welcher Umtauschquote von Euroboden I  

in II rechnen oder planen Sie?

Moll: Ich persönlich rechne mit mindestens 50%. Aber auch 

70 bis 80% scheinen mir durchaus möglich.

Jordan: Würde ich auch sagen: Mindestens 50% wären ein 

hervorragendes Resultat.

BondGuide: Das ist ein Wort. Wie gut fühlen Sie sich beim 

Rating bedacht?

Moll: Mit dem B/positiv für Euroboden und BB-/positiv für 

die beiden Anleihen fühlen wir uns momentan gut aufgestellt. 

Es freut uns, dass Scope unseren Ausblick auf „Positive“ 

 heraufgestuft hat. Dies reflektiert sicherlich auch die positive 

Unternehmensentwicklung sowie die geschaffenen Werte, die 

sich in den stillen Reserven widerspiegeln. Ich bin zuversicht-

lich, dass das Folgerating eine Hochstufung bringen wird.

BondGuide: Herr Jordan, Herr Moll, Ihnen viel Erfolg in der 

laufenden Platzierungsphase und danke für Ihre Zeit.

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Bewertung – Euroboden II 2017/22

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: *****

Peergroup-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.): *****

IR/Bond-IR: *****

Covenants: ***

Liquidität im Handel (e) ***

Fazit by BondGuide **** (attraktiv – zeichnen/kaufen)
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KOMMENTAR

von
Ralf Meinerzag, 
Fondsmanager, 
Steubing

Im Oktober 2017 könnte es im Markt für Mittelstandsanleihen 

wirklich noch zu einem kleinen Altweibersommer kommen. 

Dieses Mal: Es scheint so, als wenn die Verwerfungen der 

letzten Jahre doch auf Seiten der Investoren und Emittenten 

zu ein bisschen mehr Besinnlichkeit geführt hätten. 

Das drückt sich vielleicht auch dadurch aus, dass der Okto-

ber 2017 durch Immobilienunternehmen bestimmt zu sein 

scheint – so erscheint Investoren bei diesen Unternehmen 

eine hohe Sicherheit gegeben.

Mittelstandsanleihen: 

Langsam kommt wieder Bewegung in den Markt

INSOFIN.IND.REAL 2017/24 (WKN: A2GSD3)

UBM DEVELOPMENT 2017-22 (WKN: A19NSP)

Quelle: BondGuide

Quelle: BondGuide

Schweiz und Südtirol) zu erwerben und langfristig an boni-

tätsstarke Mieter zu vermieten.“ (BondGuide, 29.09.)

Die UBM Development AG hat Anfang Oktober in einem 

 rekordverdächtigen Tempo ihre neue Anleihe mit einem Vo-

lumen von 150 Mio. EUR platziert. Die Anleihe ist mit einem 

Kupon von 3,25% und einer Laufzeit von 5 Jahren ausgestat-

tet. „Aufgrund der großen Nachfrage wurde das Orderbuch – 

trotz Aufstockung auf 150 Mio. EUR – binnen weniger Stun-

den am ersten Tag der Zeichnungsfrist um 14h vorzeitig 

 geschlossen.Angaben des Unternehmens zufolge war das 

Orderbuch mit über 200 Mio. EUR stark überzeichnet.“ 

 (AnleihenFinder, 05.10.) 

Die aufgenommenen Gelder werden in die Realisierung 

 bestehender und neuer  Immobilienprojekte investiert. UBM 

möchte damit in erster Linie die Marktposition in den Kern-

märkten Deutschland, Österreich und Polen stärken.

Angekündigt für diesen Oktober ist auch noch die Anleihe 

der Euroboden GmbH. Das Münchner Wohn-Immobilien-

unternehmen will eine Anleihe mit einem Volumen von 25 Mio. 

EUR mit einem Kupon von 6% platzieren. Euroboden unter-

wirft sich freiwilliger zusätzlicher Transparenzregeln: Dazu 

gehören eine jähr liche Analystenkonferenz, Präsenta tion von 

Den Wellenbrecher hat die verhältnismäßig kleine Anleihe 

des Immobilienunternehmens Insofinance an der Münch-

ner Börse gemacht. Ende September konnte der Emittent 

verkünden, dass das Mindestvolumen der Anleihe von  

7,5 Mio. EUR erreicht worden ist. Ausgestattet ist die An leihe 

mit einem Kupon von 7% bei einer Laufzeit von 7 Jahren – 

Stichdatum ist somit der 1. Oktober 2024. 

„Die Insofinance plant mit einem klaren ,Buy and Hold‘- Ansatz 

langfristig in die Asset Klasse ‚Light Industrial Real  Estate‘ zu 

investieren. Ziel ist es, betriebsnotwendige, gewerblich  genutzte 

Immobilien mittelständischer Unternehmen im deutschspra-

chigen Raum (Deutschland, Österreich, deutschsprachige 
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Kein AIDS 
für alle!

Mehr als 1.000 Menschen  
erkranken jedes Jahr in  
Deutschland an Aids.

Das wäre längst vermeidbar: 
HIV muss nicht mehr  

zu Aids führen. Bei recht-
zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.

Jetzt mitmachen,  
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de

Research oder die pünktliche Vorlage der Bilanz – geprüft wird dies alles von ei-

nem unabhängigen Wirtschaftsprüfer, der sein positives Testat spätestens 10 Ta-

ge nach  Fristablauf veröffentlichen muss. Ansonsten wird eine Maluszahlung im 

Kupon für die nachfolgende Zinsperiode fällig. 

„Priorität hat derzeit die Umsetzung der laufenden Projekte. Das Volumen liegt der-

zeit bei rund 400 Mio. EUR. Bei einer erwarteten Roherlösmarge von rund 40% 

 ergeben sich Roh erlöse von ca. 173 Mio. EUR. Davon sind 100 Mio. EUR durch 

Projektentwicklungen  bereits gesichert.  In den kommenden 15 Monaten kommen 

Projekte mit einem Umsatzvolumen von 250 Mio. EUR und Roherlösen von 

110 Mio. EUR in die  Vermarktung.“ (Börsen-Zeitung 05.10.)

Ausblick

Zusammenfassend lässt sich festhalten, dass der Markt für Mittelstands-

anleihen anscheinend wieder funktioniert. Aber es werden zu Recht deutlich 

höhere Anforderungen an die Emittenten gestellt. Implizierte Sicherheiten wie 

sie bei Immobiliengesellschaften gegeben sind, sollten Standard werden. Auch 

 haben wir in diesem Standpunkt schon häufig eine transparentere Kapitalmarkt-

kommunikation gefordert. Dinge, die hoffentlich zukünftig zur Selbstverständ-

lichkeit werden.

Pressekontakt: Klaus-Karl Becker 

+49 172 61 41 955, presse@steubing.com

www.germanmittelstandfund.de

Gute Aussichten im „kleinen Altweibersommer“: Der Markt funktioniert anscheinend wieder.

Foto: © javier brosch – stock.adobe.com
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Interview mit Ingo Wegerich, Präsident des Interessenver-

bands kapitalmarktorientierter KMU e.V., Partner und Rechts-

anwalt Luther Rechtsanwaltgesellschaft, über den neuen EU-

Wachstumsprospekt, alte Schwächen und was jetzt gemein-

sam angegangen werden sollte

BondGuide: Herr Wegerich, seit kurzem gibt es den soge-

nannte EU-Wachstumsprospekt, betreffend kleine und mit-

telgroße Unternehmen, kurz KMU. Auch der Interessen-

verband kapitalmarktorientierter KMU hat bei den Konsul-

tationen mitgewirkt – indes, die ESMA scheint doch eine Art 

Alleingang vorgenommen zu haben. Was ist passiert?

Wegerich: Vielleicht lassen Sie mich zunächst kurz für Ihre 

 Leser zusammenfassen: Im Juli diesen Jahres ist die neue 

Prospektverordnung als ein großer Baustein der Initiative der 

Europäischen Kommission zur Kapitalmarktunion in Kraft ge-

treten. Die Kapitalmarktunion will die Finanzierung von Un-

ternehmen, insbesondere von KMU über die Kapitalmärkte 

erheblich fördern und vereinfachen. Rechtliche Hürden und 

Kosten sollen ganz deutlich reduziert werden. Die Prospekt-

verordnung ist zwar bereits in Kraft, sie gilt aber in wesent-

lichen Teilen erst ab dem 21. Juli 2019. In Artikel 15 sieht die 

Prospektverordnung nunmehr mit dem EU-Wachstumspros-

pekt ein neues Prospektformat insbesondere für KMU vor. 

„Mit solchen Ideen und zusätzlichen Anforderungen werden 

KMU zukünftig von den Kapitalmärkten ferngehalten“

Der EU-Wachstumsprospekt soll in leicht verständlicher 

Sprache abgefasst und für die Emittenten leicht auszufüllen 

sein. Unter dem Aspekt der Verwaltungslasten und der Emis-

sionskosten soll er signifikant einfacher sein als der Stan-

dardprospekt – so jedenfalls die Prospektverordnung. 

BondGuide: Der Teufel steckt wahrscheinlich im Detail – in 

der Praxis nämlich.

Wegerich: Ja, denn die Prospektverordnung stellt nur eine Art 

rechtlichen Rahmen dar – die Einzelheiten zum Prospekt wie 

genauer Inhalt und Format werden in europäischen Unter-

gesetzen, sogenannten delegierten Rechtsakten geregelt. Zu 

dem genauen Inhalt und Format des EU-Wachstums-

prospekts hat die Europäische Wertpapier- und Marktauf-

sichtsbehörde (ESMA) jetzt einen ersten Entwurf geliefert und 

hierzu die Marktteilnehmer konsultiert. Das Mandat hat die 

ESMA von der Europäischen Kommission erhalten. Leider 

sieht der Entwurf jedoch ganz anders aus, als wir es uns vor-

gestellt haben …  

„Thema verfehlt – wieder setzen“

BondGuide: Aber die EU-Kommission hatte doch eindeutig 

signalisiert, dass man sich Bottom-up orientieren solle, d.h. 

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit
Ingo Wegerich,
Präsident, Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V., 
Partner, Rechtsanwalt, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Foto: © Dron – stock.adobe.com

Gedacht war der neue Prospekt zur Reduzierung des Aufwands für KMU, herausgekommen 

ist ein unüberschaubares Geflecht neuer Fallstricke. Foto: © lazyllama– stock.adobe.com
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an Märkten, an denen bisher keine Prospektpflicht verankert 

sei. Die Frankfurter Börse mit dem Freiverkehr wäre doch  eine 

gute Ausgangsbasis gewesen.

Wegerich: In der Tat. In dem Mandat der Europäischen Kom-

mission an die ESMA heißt es wörtlich: Die ESMA soll einen 

Bottom-up Ansatz verfolgen und soll vermeiden, die beste-

henden Anhänge der Prospektverordnung (zum Prospekt-

inhalt und -format) als Ausgangspunkt für den neuen EU-

Wachstumsprospekt zu nehmen. Stattdessen soll die ESMA 

einen neuen, ganz erheblich abgeschwächten Offenlegungs-

standard von Grund auf entwerfen. Im Besonderen soll die 

ESMA als Maßstab den Inhalt von Zulassungsdokumenten 

für Märkte, an denen keine Prospektpflicht besteht, heran-

ziehen. Beispielsweise die Regularien der Freiverkehre für 

KMU und MidCaps.

„Wir müssen weg von den 200 bis 500 Seiten  

dicken Wertpapierprospekten für KMUs“

BondGuide: Klingt wie eine Art Themenverfehlung im Ergeb-

nis …

Wegerich: Vielmehr hat die ESMA sich hier an dem alten 

 Prospektformat orientiert. In der Schule gäbe es für eine 

 derartige Leistung die Reaktion: „Thema verfehlt, Note unge-

nügend, wieder setzen.“ In der Tat wäre das Formblatt Emit-

tentendaten der Frankfurter Wertpapierbörse ein gutes 

 Muster für den EU-Wachstumsprospekt gewesen – und auch 

ein guter, völlig neuer und auch einfacher umzusetzender 

 Ansatz der Herangehensweise. Wir müssen weg von den 200 

bis 500 Seiten dicken Wertpapierprospekten für KMU. Diese 

werden von niemandem gelesen und produzieren lediglich 

immensen Verwaltungsaufwand und Kosten.

„Was in Brüssel passiert, steht nicht im Fokus des 

Tagesgeschäfts von KMU“

BondGuide: Zwei Hauptkriterien als gemeinsamer Nenner 

waren doch stets: erstens unaufwendig auszufüllen und 

 zweitens Vermeidung hoher Emissionskosten, wie sie 

durch  Anforderungen wie im Standard-Prospekt entstehen – 

welcher an doch eher größere Unternehmen gerichtet ist. 

Beides scheint nunmehr komplett über Bord geworfen von 

der ESMA.

Wegerich: So ist es. Wir haben als erste Interessenvertretung 

für kapitalmarktorientierte KMU auch klar Stellung bezogen. 

Es ist sehr wichtig, dass die Interessen von KMU gesammelt 

und dann gebündelt über eine Interessenvertretung kom-

muniziert werden. Durch unseren Verband erhalten die KMU 

zukünftig eine Plattform und eine Stimme. Wir haben sehr 

großen Zulauf. Was in Brüssel passiert, ist nicht im Fokus 

des Tagesgeschäfts der KMU. Kann es auch nicht; die KMU 

kümmern sich um ihr Unternehmen. Dafür sind wir da. Dies 

ist eine einmalige Chance, die Prospekte zu vereinfachen und 

lesbar zu machen, und auf der anderen Seite für die Unter-

nehmen unnötigen Verwaltungsaufwand und Kosten zu redu-

zieren. Diese Möglichkeit darf nicht verpasst werden.

BondGuide: Namentlich insbesondere die Rechnungslegung: 

Eine Anlehnung an IFRS scheint nobel, aber für KMU in  punkto 

Kosten reichlich kontraproduktiv. Oder?

Wegerich: Das sehen wir genauso. Das Gegenteil wird 

 erreicht. Mit solchen Ideen und zusätzlichen Anforderungen 

werden KMU zukünftig von den Kapitalmärkten ferngehalten. 

Eine Rechnungslegung nach HGB in den Prospekten wird 

vielfach verwendet, hat sich bewährt, ist zuverlässig und 

deutlich günstiger als IFRS. In unserer Stellungnahme haben 

wir hier klar Stellung bezogen und darauf hingewiesen, dass 

dies kontraproduktiv zur Idee der Kapitalmarktunion wäre, 

den Zugang zu den Kapitalmärkten für KMUs zu erleichtern.  

BondGuide: In Summe: Werden nicht die im Konzept der  

EU-Kapitalmarktunion formulierten Vorgaben vollständig 

konterkariert, um nicht zu sagen: missachtet? 

Wegerich: So ist es. Wir haben die ESMA aufgefordert, einen 

wirklichen Bottom-up Ansatz zu verwenden. Ein weiterer 

 Ansatz könnte auch der seinerzeitige Vorschlag der Euro-

päischen Kommission zur Prospektverordnung sein, in dem 

vorgesehen war, einen Prospekt nach einem strukturierten 

Format in Form eines Fragebogens mit standardisiertem 

Text zu verwenden, der von dem Emittenten auszufüllen ist. 

Warten wir jetzt erstmal, wie sich die ESMA zu unserer 

 Stellungnahme äußert. 

BondGuide: Herr Wegerich, besten Dank für Ihre Einblicke 

und nachfolgend zur Sicherheit Ihre Kontaktdaten, für alle, 

die sich dem gemeinsamen Interesse anschließen möchten.

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Kontakt:

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V. 

z. H. Ingo Wegerich 

bei Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

An der Welle 10, 60322 Frankfurt am Main 

Telefon: +49 69 27229 24875

E-Mail: ingo.wegerich@luther-lawfirm.com
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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)

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 45 ja 10,00% 16,01 228,5% Oddo Seydler Bank *

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% BB-9) 

(EH)

20,02 178,3% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

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

(CR)

58,50 148,6% quirin bank *

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

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

(CR)

65,00 94,5% quirin Bank *

3W Power WA 

(2020)

Energie 

A1Z9U5

Nov 15 FV FRA 14 ja 5,50% 30,00 60,3% Oddo Seydler Bank *

Minaya Capital WA 

(2018)

Beteiligungen 

A1X3H1

Aug 13 PM DÜS (C) 3 ja 7,00% 76,00 48,6% Acon Actienbank *

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% SD8) 

(CR)

82,00 46,6% equinet Bank *

Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 FV FRA 12 nein 7,75% BBB-3)8) 

(CR)

99,05 35,6% Dero Bank11) *

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% B- 

(EH)

74,50 30,0% ICF, Blättchen FA *

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

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

(Feri)

83,00 17,4% DICAMA *

Singulus II 

(2021)

Maschinenbau 

A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 6,00% 94,00 12,2% Oddo Seydler Bank **

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Jun 13 PM DÜS (C) 10 n.bek. 9,00% 93,90 12,1% Schnigge *

Ekosem I 

(2021)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8) 

(CR)

94,30 10,8% Fion **

Ekosem II 

(2022)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% CCC8) 

(CR)

92,50 10,3% Fion **

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 FV FRA 30 ja 7,50% BB9) 

(CR)

101,40 10,3% Steubing (AS), DICAMA (LP) *

FCR Immobilien I 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8% 

+ Bonus

110,00 10,1% Eigenemission ****

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

80,10 10,0% *

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% BB-3)8) 

(EH)

93,50 9,4% ICF **

Schneekoppe 

(2020)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% 85,50 9,3% Schnigge *

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 FV FRA & 

m:access

17 nein 6,25% BB+3)8) 

(SR)

98,55 8,9% Dero Bank11) ***

eno energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% D9) 

(CR)

99,20 8,4% GBC, Bankhaus Neelmeyer **

4finance 

(2021)

Finanzdienstleister 

A181ZP

Mai 16 Prime 

Standard

150 ja 11,25% B+3) 

(S&P)

109,50 8,4% Wallich & Matthes, 

Dero Bank11)

****

BDT Automation II 

(2014)

Technologie 

A2E4A9

Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00% CCC9) 

(CR)

100,00 8,0% quirin Bank **

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

21/17 • 21. Oktober • Seite 24

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)

Timeless Hideaways 

(2024)

Immobilien 

A2DALV

Aug 17 FV DÜS 10 n.bek. 7,00% 98,52 7,4% FinTech Group **

Golfino II 

(2023)

Golfausstatter 

A2BPVE

Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% B+9) 

(CR)

103,95 7,2% quirin bank, DICAMA (LP) **

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel 

A161LJ

Nov 15 m:access 3 nein 7,38% B-9) 

(CR)

101,00 7,0% Acon Actienbank **

Photon Energy I 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

Mrz 13 FV FRA 11 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

100,50 7,0% Eigenemission ***

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 FV FRA 6 nein 8,50% CCC9) 

(CR)

103,40 6,8% Dero Bank11) ***

Insofinance 

(2024)

Immobilien 

A2GSD3

Okt 17 FV MUC 8 nein 7,00% 101,55 6,7% Baader Bank ***

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

101,75 6,7% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Metalcorp II 

(2022)

Metallhändler 

A19JEV

Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% BB8) 

(CR)

101,56 6,6% Arctic Securities ***

FCR Immobilien II 

(2021)

Immobilien 

A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% 101,92 6,5% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

101,26 6,5% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Prokon 

(2030)

Erneuerbare Energien 

A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% BBB-3) 

(EH)

75,65 6,3% M.M. Warburg ***

Metalcorp III 

(2022)

Metallhändler 

A19MDV

Okt 17 FV FRA 50 ja 7,00% BB8) 

(CR)

103,08 6,2% BankM ****

eterna Mode II 

(2022)

Modehändler 

A2E4XE

Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% B+9) 

(CR)

107,10 5,8% ICF ***

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% 103,30 5,6% ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 101,05 5,5% Steubing ***

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 FV FRA 65 ja 7,00% 100,95 5,5% Oddo Seydler Bank ***

PORR Hybr. 

(2022/unbegr.)

Baudienstleister 

A19CTJ

Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% 103,75 5,4% HSBC ***

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 FV FRA 21 nein 8,00% BB8) 

(CR)

106,00 5,3% ICF ***

BeA Behrens II 

(2020)

Befestigungstechnik 

A161Y5

Nov 15 Scale15) 22 nein 7,75% BB-8) 

(EH)

107,25 5,3% quirin bank ***

mybet Holding WA 

(2020)

Beteiligungen 

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 2 ja 6,25% 103,00 5,3% Oddo Seydler Bank **

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 FV FRA 7 ja 7,50% B+8) 

(CR)

100,20 5,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 FV FRA 20 ja 7,13% B+3)9) 

(SR)

101,06 5,2% Steubing ***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR
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platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Kurs 

aktuell

Rendite 

p.a.

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

103,50 5,1% GCI Management Consulting ***

Lang & Cie RE 

(2018)

Immobilien 

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% 101,60 5,0% ICF ***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 

(CR)

104,49 5,0% Schnigge ***

ETL Freund & Partner II 

(2024)

Finanzdienstleistung 

A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB- 

(EH)

105,15 5,0% Eigenemission ***

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 FV FRA 13 nein 8,00% 104,60 5,0% Steubing ***

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 101,60 4,8% Oddo Seydler Bank ***

Euroboden I 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 12 nein 7,38% BB-3)8) 

(SR)

101,70 4,5% AALTO Capital ***

DSWB II 

(2023)

Studentenwohnheime 

A181TF

Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% BBB-3)9) 

(CR)

100,00 4,5% equinet Bank **

Eyemaxx V 

(2021)

Immobilien 

A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 30 ja 7,00% BBB-3)8) 

(CR)

108,00 4,4% Small & Mid Cap IB ****

Homann II 

(2022)

Holzwerkstoffe 

A2E4NW

Jun & Sep 17 Scale15) 60 ja 5,25% B+8) 

(CR)

102,85 4,4% IKB ***

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

Nov 12 FV S 30 ja 6,75% BBB3)8) 

(SR)

104,68 4,4% Rödl & Partner ***

REA III (vorm. Maritim Vertrieb) 

(2020)

Beteiligungen 

A1683U

Dez 15 FV HH 50 n.bek. 3,75% 99,00 4,1% Eigenemission **

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

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

(CR)

107,25 4,1% Oddo Seydler Bank ***

Metalcorp I 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 FV FRA 39 ja 8,75% BB8) 

(CR)

103,64 4,0% Schnigge (AS), DICAMA (LP) ***

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

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

(CR)

110,40 4,0% ICF ***

Deutsche Rohstoff II 

(2021)

Rohstoffe 

A2AA05

Jul 16 Scale15) 58 nein 5,63% BB8) 

(CR)

105,50 4,0% ICF ***

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen 

A168Z3

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

(CR)

101,00 3,8% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff I 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 FV FRA 16 nein 8,00% BB8) 

(CR)

103,00 3,8% ICF ***

Dt. Bildung SF II 

(2026)

Studiendarlehen 

A2AAVM

Jun 16 PM DÜS (C) 10 ja 4,00% 102,00 3,7% Small & Mid Cap IB ***

Homann I 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

67 ja 7,00% B+8) 

(CR)

100,50 3,6% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Katjes II 

(2020)

Beteiligungen 

A161F9

Mai 15 & 17 FV DÜS & 

FRA 

95 ja 5,50% BB9) 

(CR)

104,77 3,6% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

***

Dt. Bildung SF II (II) 

(2027)

Studiendarlehen 

A2E4PH

Jul 17 FV FRA 5 nein 4,00% 103,50 3,6% equinet Bank ***
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publity WA 

(2020)

Immobilien 

A169GM

Nov/Dez 15 & 

Mai 17

FV FRA 50 ja 3,50% 99,77 3,5% quirin bank ***

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 FV FRA 9 ja 7,88% BB8) 

(CR)

106,00 3,5% Dero Bank11) ***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 101,53 3,5% Oddo Seydler Bank ***

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

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

(CR)

105,00 3,4% Oddo Seydler Bank ***

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB8) 

(CR)

102,77 3,4% M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

Nov 14 PM DÜS (B) 8 ja 3,60% 101,55 3,4% AALTO Capital ***

paragon II 

(2022)

Automotive 

A2GSB8

Jun 17 Scale15) 50 ja 4,50% BB+9) 

(CR)

105,00 3,2% Bankhaus Lampe ***

UBM Development II 

(2020)

Immobilien 

A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 

Wien

75 ja 4,25% 105,00 3,0% quirin bank ***

Ferratum II 

(2019)

Finanzdienstleister 

A2AAR2

Jun 16 Scale15) 25 nein 4,88% BBB+8) 

(CR)

103,00 3,0% ICF ***

Hörmann Industries II 

(2021)

Automotive 

A2AAZG

Nov 16 Scale15) 30 ja 4,50% BB8) 

(EH)

106,50 2,8% equinet Bank (AS), IKB (LP) ***

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr/Okt 15, 

Apr 17

Prime 

Standard

500 ja 4,75% BB- 

(S&P)

105,00 2,6% Oddo Seydler Bank ***

UBM Development III 

(2022)

Immobilien 

A19NSP

Okt 17 FV Wien & 

FRA 

150 ja 3,25% 102,85 2,6% Raiffeisen BI, quirin bank ***

Ferratum III 

(2018)

Finanzdienstleister 

A2GS10

Jul 17 FV FRA 20 ja 4,00% BBB+8) 

(CR)

101,35 2,6% ICF ***

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% 104,41 2,6% Oddo Seydler Bank *

DIC Asset IV 

(2022)

Immobilien 

A2GSCV

Jul 17 FV FRA 130 ja 3,25% 102,97 2,5% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

FC Schalke 04 III 

(2023)

Fußballverein 

A2AA04

Jun 16 Scale15) 34 ja 5,00% BB-8) 

(CR)

113,00 2,5% equinet Bank ***

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

107,31 2,3% Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

Ferratum I 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Scale15) 25 ja 8,00% BBB+3)8) 

(CR)

105,52 2,3% ICF ***

FC Schalke 04 II 

(2021)

Fußballverein 

A2AA03

Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% BB-8) 

(CR)

106,75 2,3% equinet Bank ***

Karlsberg Brauerei II 

(2021)

Bierbrauerei 

A2AATX

Apr 16 Scale15) 40 ja 5,25% BB8) 

(CR)

110,02 2,3% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

***

UBM Development I 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & FV 

Wien

116 ja 4,88% 104,79 2,1% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

102,00 2,1% Schnigge **
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ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 102,00 1,9% Deutsche Bank **

Eyemaxx WA II 

(2019)

Immobilien 

A2DAJB

Apr 17 FV FRA 20 ja 4,50% BB8) 

(CR)

105,50 1,9% Dero Bank11) **

paragon I 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 FV FRA 13 ja 7,25% BB+9) 

(CR)

103,80 1,8% Oddo Seydler Bank **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 FV FRA 35 ja 8,75% BB- 

(S&P)

103,06 1,7% Oddo Seydler Bank **

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 FV FRA 15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

103,25 1,6% Oddo Seydler Bank *

PORR II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 FV FRA 50 ja 6,25% 105,59 1,5% Steubing **

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 106,00 1,5% Oddo Seydler Bank **

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 106,03 1,4% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 103,15 1,3% Baader Bank **

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

102,77 1,1% IKB *

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% BB3)9) 

(CR)

109,96 0,9% IKB, equinet Bank, 

BankM (Co-Lead)

*

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 107,95 0,6% Deutsche Bank, HSBC *

Deutsche Börse IV 

(2025)

Börsenbetreiber 

A1684V

Okt 15 Prime 

Standard

500 ja 1,63% AA 

(S&P)

108,64 0,5% Goldman Sachs, 

J.P. Morgan (AS), UBS

*

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 103,76 0,5% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

111,31 0,1% Deutsche Bank, BNP, Citi *

innogy Finance 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

124,49 0,0% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

100,57 -0,2% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Eyemaxx WA I 

(2019)

Immobilien 

A2BPCQ

Dez 16 FV MUC 4 ja 4,50% BB8) 

(CR)

111,80 -0,7% GBC *

ETL Freund & Partner I 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

Dez 10/Feb 13 FV S 8 ja 7,50% BBB- 

(EH)

102,20 -9,5% FMS, equinet Bank *

Smart Solutions (vorm. Sympatex) 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 FV FRA 13 ja 8,00% CCC9) 

(CR)

5,75 n.ber. Oddo Seydler Bank *

Scholz 

(2019)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 FV FRA 6 ja 0,00% SD8) 

(EH)

1,97 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% 5,00 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *
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Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 4,40 in Insolvenz *

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 4,75 in Insolvenz *

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 5,31 in Insolvenz *

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 FV FRA 45 ja 8,50% D8) 

(SR)

2,61 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

FV FRA 275 ja 8,88% D8) 

(CR)

2,94 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 FV FRA 15 ja 7,25% CCC9) 

(CR)

21,50 in Insolvenz Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Karlie Group 

(2021)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% D8) 

(SR)

2,11 in Insolvenz Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 FV FRA 35 ja 6,50% BBB3)9) 

(CR)

29,50 in Insolvenz equinet Bank (AS), FMS (LP) *

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 FV FRA 22 ja 8,75% D8) 

(CR)

30,30 in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

*

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 FV FRA 50 ja 7,25% D8) 

(CR)

2,33 in Insolvenz Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

*

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% D8) 

(CR)

4,12 in Insolvenz Dero Bank11) *

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 FV FRA 30 ja 6,50% C9) 

(EH)

6,53 in Insolvenz Viscardi *

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% D8) 

(CR)

3,63 in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

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

(CR)

1,70 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

German Pellets GS 

(2021/unbegr.)

Brennstoffe 

A141BE

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

(CR)

0,05 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,76 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

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

(CR)

1,75 in Insolvenz quirin bank *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Exportfinanzierer 

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% D9) 

(SR)

10,35 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)

5,00 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

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

(Feri)

5,96 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D9) 

(CR)

7,49 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

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

(Feri)

1,83 in Insolvenz equinet Bank *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

(EH)

1,96 in Insolvenz IKB *
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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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Rena I 

(2015)12)

Technologie 

A1E8W9

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

(EH)

3,00 in Insolvenz Blättchen FA *

S.A.G. I 

(2015)13)

Energiedienstleistung 

A1E84A

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

(CR)

36,10 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

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

(CR)

35,50 in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing 

(2016)14)

Technologie 

A1H3HQ

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

(CR)

2,71 in Insolvenz FMS *

Summe 10.329 6,30%

Median 30,0 7,00% B+ 4,4%

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; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. 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 VEM Aktienbank 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 Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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