
Vorwärts immer, rückwärts 

nimmer

Liebe Leserinnen und Leser,

wenn das Jahr seinem unweigerlichen Ende entgegengeht, 

ist normalerweise Zeit für eine Bilanz. Allerdings haben wir 

die schon das gesamte Jahr über fortlaufend angepasst – 

Zeit für den etwas anderen Rückblick also.

•  Kursseitig war das Jahr 2017 schlicht phänomenal. Und das 

bei praktisch null Volatilität. Das gab’s in dieser Konstella-

tion noch nie.

•  Pleiten wie Air Berlin, Rickmers oder Alno wurden am Markt 

mit Gleichgültigkeit zur Kenntnis genommen – nicht mehr 

und nicht weniger.

•  Viele Emittenten konnten sich mit einer Folgeanleihe güns-

tiger refinanzieren, d.h. die Kupons sinken. Dieser Trend 

wird anhalten.

•  Wiederum diverse Emittenten verschwinden wieder vom 

Kapitalmarkt, finden sie inzwischen nämlich auch alternative 

Finanzierungen. Auch dieser Trend wird bleiben.

•  Marktsegmente sind irrelevant geworden. Praktisch alle 

Unter nehmen wählen inzwischen den ganz normalen Frei-

verkehr …

•  … womit auch Ratings hinfällig werden. Denn die werden 

im Freiverkehr nicht benötigt.

•  Derweil wird aber die Qualität der neuen bzw. neuen alten 

Emittenten nicht schlechter: Die Selbstregulierung zeigt 

erste Früchte.

•  Die könnte man auch Selbstbereinigung nennen, meint sie 

doch im Kern das gleiche.

•  Der Ausblick für 2018 ist mehr als okay. 2013 war das mit 

Abstand aktivste Emissionsjahr, fünf Jahre Anleihelaufzeit 

hinzugerechnet ergibt 2018. Neuauflagen bestehender 

Anlei hen bleiben uns ebenfalls als Thema erhalten.

•  Pleiten wird es auch weiterhin geben, aber keineswegs im 

Ausmaße wie 2016. Da nämlich verschwand mit German 

Pellets, KTG Agrar, Enterprise Holdings oder Steilmann so 

ziemlich alles vom Markt, was tatsächlich im Verdacht 

stand.

Insofern willkommen 2018. Wenn es seinem Vorgänger auch 

nur etwas ähneln wird – wunderbar.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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  Gesicherte attraktive Pipeline

  Hohes Wertpotential

  Erschließung neuer Wohnquartiere

  Renditestarke Bestandsobjekte 

  Fester Cash-Flow

  Projekte in heimischen Märkten

Seit über 30 Jahren erfolgreich im Immobilienmarkt.

Zeichnen Sie jetzt die Anleihen der Euges mbH.

BauWertPapier I

5,50%p.a.

Laufzeit 5 Jahre
ISIN AT0000A1Z3P6 

Emissionsstart für beide Anleihen: 04.12.2017

Sicherheitenkonzept
 Hypotheken/ Grundschuldsicherung 
 Zinssicherungskonto
 Übertragungsansprüche aus Mieten/Verkaufserlösen 

Laufzeit 7 Jahre
ISIN AT0000A1Z3Q4

WohnWertPapier I

4,25%p.a.

Investieren Sie 
in bleibende Werte

Für mehr Informationen: www.euges.at · Hotline 00800 88 99 50 00

https://euges.at/


Aktuelle Emissionen
PV-Invest Erneuerbare 

Energien

vsl. bis 15.12.* FV Wien 15 4,15%/4,5%* – Eigenemission folgt BondGuide #24/2017, 

S. 11

WohnWertPapier I Immobilien läuft** FV Wien & 

MUC

25 4,25% – Eigenemission **** BondGuide #25/2017, 

S. 13

BauWertPapier I Immobilien läuft** FV Wien & 

MUC

15 5,5% – Eigenemission ***(*) BondGuide #25/2017, 

S. 13

Photon Energy II Erneuerbare 

Energien

läuft*** FV FRA 30 7,75% – Dero Bank ***(*) BondGuide #22/2017, 

S. 10

Westfalia RE Immobilien läuft**** FV FRA 10 5,25% – Eigenemission * BondGuide #23/2017, 

S. 12

FCR Immobilien III Immobilien vsl. Q1-2018 vsl. FV FRA n.n.bek. 5,1% – n.n.bek. folgt BondGuide #18/2017, 

S. 13

*) Öffentlich angeboten werden eine sieben- und eine zehnjährige Tranche über jeweils bis zu 5 Mio. EUR zzgl. einer Aufstockungsreserve über ebenfalls bis zu 5 Mio. EUR. **) Öffentlich angeboten werden eine sieben- und 
eine fünfjährige Anleihe über jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das Börsenlisting erfolgt vsl. am 15.12.2017. Das öffentliche Angebot über Depotbanken endet vsl. am 31.12.2017, über den Emittenten vsl. am 20.11.2018.
***) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 11.12.2017): Der Gesamtbetrag von 6,997 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das öffentliche Angebot endet vsl. am 20.09.2018. ****) Anleger kön nen die WSTF-Anleihe 
2017/22 (WKN: A2GS27) laut Wertpapierprospekt bis zum 30.06.2018 u.a. direkt über den Emittenten ordern, das Börsenlisting ist am bzw. um den 01.03.2018 angekündigt.
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, 

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, Seidensticker, DSWB I, paragon I, 

S&T

 3 bis 5%
Underberg II, III & IV, 

Stauder II, Homann II

DRAG I & II, Eyemaxx III, 

Metalcorp 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, GK Software (WA), PV-Invest I & II, WWP I

5 bis 7% NZWL I, II & III
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), L&C RE, Vedes III, 

Westfalia RE, SCP, FCR III, BWP I

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

Vedes II, E7/Timberland I, II & III

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

SeniVita (GS), Sanha

SeniVita Social (WA), 

Euroboden I
– –

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

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
3W Power / AEG PS vsl. Januar 2018 1. AGVs/n.n. bek. u.a. HC i.V.m. DES, 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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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 

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/


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 14 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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

25/17 • 15. Dezember • Seite 5



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
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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

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 75
Reguläres Tilgungsvolumen 1.647
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.149
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 2.796

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

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)) A1MLA1MLY9Y9 MaiMaiMai 121212 131313 OffizOffizielliell amam 01 101.112 202.202.20141414

VedeVedeVede Is Is I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCA1YCR6R6R6 DezDez 1313 888 OffiOffizOffizi llielliell amam 11 111.12 202.201414

HansHanseYaceYachtshts I (2I (2( 014)014)0 ) A1X3A1X3GLGL DezDez Dez 131313 44 OffizOffizielliell amam 15 115.12 202.201414

GranGranG a d Cid Cid Cit Pty Pty Properope tirtiertie (2s (2s (2 )020)020) A1HLA1HLGCGCC J lJulJul 13/A13/A13/Apr 1pr 144 1818 VorzVorzeitieitig amg 0505.01 201.201.2015015 015 1zu 1zu 10000%00%
WildWildWild BBunBunch (ch (SenaSenatortor I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJD Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffizOffizielliell amam 25 025.03 203.201515

6B476B47 RERE IInve tstor (2s (2s (2015)015) A1ZKA1ZKC5C5 J iJuni 1414 1010 OffizOffizielliell amam 19 019.06 206.201515

PCCPCC I (2I (2015)015) A1H3A1H3MSMS AprApr 1111 3030 OffiOffizi lliell am 001.07.2015

Katjjes I (20( 16)) A1KRA1KRBMBM J lJul 11/M11/M 1rz 122 45 Vorzeitig amg am 20.20.07.207.2015015 zu 1zu 101%01%
KTGKTG AgraAgrar Ir I (201(2015)5) A1ELA1ELQUQU Aug/Sep 10 4040 OffizOffizielliell amam 15 015.09 209.201515

AirAir BerlBerlin Iin I (20(2015)15) AB100A Nov 10 196 OffizOffizielliell amam 10.110.11.201.201515

AVWAVW GrunGrund (2d (2015)015) A1E8A1E8X6 Mai 11 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0A1K0U0U0 SepSep 11/11/AprApr 1212 2525 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (201( 6)) A1H3A1H3EYEY Jan/Jan/FebFeb 1111 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 28.10.2016Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
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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

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

201720162015201420132012

Anleihe-Defaults (li.)Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.)

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

142

431

304

885

812

482)

Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

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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201720162015201420132012

Anleihe-Defaults (li.)Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.)

0

Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

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

FFKFFK EnviEnvironmronmentent 1616 IInsoInsollvenlven tzantzantragrag am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgg goodsoods de.de 6060 IInsoInsollvenlven tzantzantragrag am 1am 15 115.11 201.20133

hkhkwhkw 101010 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 10 120.12 201.20133

S AS.A.GG. 4242 InsoInsollven tzantrag g i Ein EVV amV am 13.13.12.212.2013013

ZameZamekk 4545 InsoInsollven tzantrag g i Ein EVV ama 24.02.202.2014014

RenaRena 7878 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2626.03 203.2014014

StreStrenessnessee 1212 Insolvenzantrag g in EV umu 16.16.04.204.2014014

MoxMox TeleTelecom 35 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 1010 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 0808.08 208.2014014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag g in EV amV am 09.09.09.209.2014014

MIFAMIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 3030 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 0202.10 210.2014014

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

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
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TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 53 Norton Rose 16

Heuking Kühn Lüer Wojtek 31 Heuking Kühn Lüer Wojtek 14

GSK 16 Noerr 8

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 15

youmex 25 quirin 12

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Conpair 17 DICAMA 7

FMS 15 Conpair 5

DICAMA 14 AALTO Capital 4

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Better Orange 30 Better Orange 14

Biallas 24 IR.on, edicto je 7

IR.on 23 cometis, Instinctif je 4

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

quirin 20 quirin 12

equinet 19 ICF 11

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. 19–25)

notierten Anleihen.

League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014
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Anzeige

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

eihe
ufzeit)

T Build
19)

nseYac
19)

ue ZWL
21)

kswage
30/49)

ratum 
18)

5.288 3

nance 
16/21)

27.375 17

cob Sta 5.575 3

0%

4%

8%

12%

16%

5,8%

12,4%

6,3%

7,3%

13,8%

3,3%

BOND GUIDE
stark in Anleihen & Co.

war gestern

Heute gibt‘s das

www.bondguide.de
Foto: © bg-pictures – stock.adobe.com

Musterschüler

Musterdepot

pot-
teil

Gesamt
veränderu

seit Kau

,1% +5+53,7

,4% +46,2

,3% +37,7

,4% +26,0

rzeitiger
Wert*

Dep
ant

15.525 10

5.250 3

5.100 3

9.850 6

5,88%%

12,4%

6,3%

o.

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

20%

18%

16%

Scholz

BeA Joh. Fr. Behrens

Dt. Mittelstandsanleihen Fonds

publity WA

Eyemaxx RE V

Euroboden II

Jacob Stauder II

4 finance

Ferratum I

Volkswagen
Neue

 ZWL II
S.A.G. Solarstrom II

Ha
ns

eY
ac

ht
s I

IVST Building

Homann

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


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**

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0% +56,6% 84 A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4% +47,5% 164 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3% +41,6% 74 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 586 101,00 10.100 6,5% +29,7% 87 B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3% +18,1% 138 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 263 113,50 5.675 3,6% +15,9% 42 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5% +15,6% 60 A-

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 969 107,00 16.050 10,3% +12,9% 70 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 566 109,50 10.950 7,0% +8,1% 38 A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 92 104,75 10.475 6,7% +5,4% 8 A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 409 101,00 15.150 9,7% +3,6% 27 B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,56 7.884 5,0% +2,1% 26 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 552 95,00 9.500 6,1% +1,8% 82 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% 297 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 8,50 425 0,3% -72,5% 64 C

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

Durchschnitt 6,5% +10,3% 84,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

etwas Besseres war gerade nicht zur Hand. Prüfen wir mal, 

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

Unter dem Strich stehen besagte 14,0% Zuwachs 2017, und 

56,2% seit Start im August 2011. Das ist neuer Rekord. Und 

1/26 des Jahres steht noch bevor. Ich kann mich nur wieder-

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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KMU-Anleihen, mehr muss man an Worten dazu kaum noch-

mals verlieren.

Das wichtigste nur: Ende 2016 nicht die Flinte ins Korn 

 geschmissen zu haben. Praktisch egal, wo Sie dieses Jahr 

Man musste dem KMU-Anleihemarkt 2017 die Stirn bieten 

und realisieren, dass … Ja, was eigentlich? Nichts Gerin-

geres, als dass 2016 alles Schlimme abgehakt wurde, was 

hätte passieren können. Ein Jahr – ein Spülgang. Das nega-

tive Überraschungspotenzial für 2017 war damit mehr als 

übersichtlich. Und das positive kaum zu greifen, hatten es 

die meisten doch gar nicht auf dem Radar.

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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in KMU-Anleihen investiert waren: Es hätte allemal gelangt 

für eine ziemliche Wertaufholung, falls Sie 2016 etwas ein-

gebüßt haben sollten. Wie das BondGuide-Musterdepot.

Da nämlich sagte mir ein befreundeter Fondsmanager: „Hak 

es ab, das war kein gewöhnliches Jahr. Einfach weiterma-

chen. Que sera, sera.“ Den letzten Satz habe ich der Drama-

turgie halber dazuerfunden. Ich antizipiere mal, dass er das 

hinzufügen wollte, aber in dem Moment nicht selbst drauf 

kam. So gehe ich davon aus, dass er mich darauf ansprechen 

wird, sollte er dies lesen, wovon ich wiederum ausgehe.

Face/off heißt passenderweise übersetzt „direkte Konfron-

tation“, was im Deutschen nicht ganz so geschmeidig klingt. 

Bevor Nicolas Cage (genau wie Wesley Snipes) dazu über-

ging, in wahnsinnig dilettantischen rumänischen Surrogat-

Actionfilmen mitzumischen (auf Flucht vor der amerikani-

schen Steuerbehörde), hat er doch tatsächlich auch noch 

echte Genre-Perlen hervorgebracht – im Rahmen der jewei-

ligen Möglichkeiten.
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Kurzum: Das hieß Vollinvestition. Als Privatanleger haben Sie 

hoffentlich auch am Aktienmarkt die Schüssel aufgehalten, 

was uns im Rahmen des BondGuide Musterdepots natürlich 

verwehrt bleibt. Im Musterdepot haben wir 2017 weniger als 

zehn Transaktionen verzeichnet, wovon einige sogar noch auf 

Ablauf bzw. Umtausch oder Neuemissionen zurückgingen. 

Wir haben 2016 also 3,5% – inkompetent – eingebüßt, aber 

2017 ca. 14% wettgemacht. Damit lässt sich auskommen.

Wie sollte man ins Jahr 2018 gehen nunmehr? Aktuell gibt es 

keinen Anlass für Betriebsamkeit: Was 2017 erfolgreich war, 

wird 2018 nicht havarieren. Falls Sie das BondGuide Muster-

depot auch nur ansatzweise nachbilden, nutzen Sie den 

 Jahresbreak für eine überfällige Optimierung hier oder dort. 

Und schreiben Sie Altlasten endlich ab und befreien sich 

auch gedanklich davon.

Ausblick

Wie in der vergangenen Ausgabe erläutert, ist die Perspekti-

ve für 2018 naturgemäß weniger spektakulär. Eine auch nur 

ähnliche Wiederholung von 2017 kann es aufgrund der aller-

orten erhöhten Kursniveaus nicht geben. Wir erwarten ein 

normales Jahr mit 6,5% Zugewinn, plus minus Volatilität. Wie 

auch nach 2012 (sh. Grafik) ein gewöhnliches Jahr mit Markt-

rendite anschloss.

Ein Hinweis in eigener Sache auch an dieser Stelle: Der 

nächste BondGuide erscheint in vier Wochen, d.h. Ende der 

zweiten Januar-Woche – und dann weiter im gewohnten 

Rhythmus von zwei Wochen.

Falko Bozicevic
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René Lezard: maßgeschneiderte Neuausrichtung

Nach sechsmonatiger Restrukturierungsphase präsentiert 

sich das Modelabel organisatorisch in neuen Gewändern: So 

wird zum einen der operative Geschäftsbetrieb des Mode-

spezialisten in eine Aktiengesellschaft überführt und zum 

ande ren die Führungsspitze neu ausgerichtet.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

René Lezard startet einen Neuanfang und kleidet sich hierfür organisatorisch umfassend 

neu ein. Foto: © RENÉ LEZARD Mode GmbH

Neue ZWL III umgesetzt

Der Getriebespezialist setzt mit seiner Anschlussanleihe an 

den Bondmarkt um: Zuvor beendeten die Leipziger den frei-

willigen Altanleihetausch, aus dessen Mitteln NZWL III aus-

schließlich bedient wurde. Danach ist noch Luft im Zylinder 

und eine Neuauflage des Umtauschangebots nicht ausge-

schlossen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

NZWL: Der Anleihetausch lief nicht gänzlich stotterfrei – Nachplatzierungsrunde auf dem 

Prüfstand? Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Smart Solutions: Rettungsplan allwetterfest?

Die Anleihegläubiger der kriselnden Beteiligungsholding der 

operativen Sympatex stimmten auf der finalen 2ten AGV dem 

vorgeschlagenen Restrukturierungsplan und damit ihrer 

Abfin dung zu. Schirp & Partner gingen daraufhin jedoch auf 

die Barrikaden und kündigten die Anfechtung besagter 

 AGV-Beschlüsse an.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Smart Solutions: Restrukturierungskonzept in trockenen Tüchern – Fluch oder Segen für 

Bondholder? Foto: © Sympatex Technologies GmbH

Euges vor Anleihedebüt

Mit dem Wiener Immobilienunternehmen geht ein weiterer 

Debütant auf Kapitalsuche am Bondmarkt. Angeboten wird 

eine umfangreich besicherte Anleihe über insgesamt bis zu 

40 Mio. EUR, aufgeteilt in zwei Tranchen mit fünf- und sie-

benjähriger Laufzeit und jährlichen Kupons von 5,5 und 

4,25%.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Euges: Schöner wohnen mit dem WohnWertPapier 2017/24 und/oder dem BauWert-

Papier 2017/22 Foto: © Euges mbH

Fastned „stromt“ unter Bondinvestoren

Das Schnellladeunternehmen legt sich eine Leitung zum 

Anleihe markt: Emittiert wurde eine 6%-Schuldverschreibung 

über 12,3 Mio. EUR – ursprünglich waren nur 3,3 Mio. EUR 

angepeilt, aufgrund des hohen Interesses wurde das Ange-

bot jedoch sukzessive auf den Maximalbetrag hochgeladen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

e-Mobility-Spezialist Fastned hatte während der Anleiheplatzierung ordentlich Saft auf 

den Drähten. Foto: © Fastned B.V.

NEWS 

zu aktuellen und 

gelisteten 

Bond-Emissionen
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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

Africa GreenTec legt neuen Bond 

auf

Der Photovoltaikdienstleister mit sozia-

lem Engagement will sich frische Kapi-

talquellen erschließen. Hierfür wird eine 

neue, nicht öffentliche Unternehmens-

anleihe über bis zu 10 Mio. EUR plat-

ziert, mit deren Hilfe die Lieferung und 

Instal lation mobiler Solarcontainer in 

Mali finanziert werden sollen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Engagiert: Africa GreenTec will größter dezentraler Energie- 

und Wasserversorger Afrikas werden. 

Foto: © Africa GreenTec AG

Gewa-Tower ohne grobe Mängel

Laut vorläufiger Insolvenzverwaltung 

weist der Gewa-Tower keine wesent-

lichen Mängel auf – das hätten u.a. 

Gesprä che mit Fachexperten ergeben. 

Zuvor gelangte eine sogenannte „Hin-

weisliste“ in Umlauf, die in der Öffent-

lichkeit fälschlicherweise als Mängel-

liste bezeichnet wurde.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Gewa-Tower: baulich zwar im Rückstand, aber dem 

Vernehmen nach zumindest ohne grobe Mängel.

Foto: © Ike Nünchert

Sanha: Rohr frei für Anleihe-

prolongation

Der Sanitärspezialist dürfte die Prolon-

gation seiner KMU- Anleihe 2013/18 

(zukünftig 2013/23) zeitnah vollziehen. 

Bedin gung für die Laufzeitverlänge-

rung war zuvor die Vor lage eines IDW 

S6 Gutachtens, das voraussichtlich in 

Kürze finalisiert sein wird.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Für Sanha gilt nach Erfüllung der Vorbedingung: volles 

Rohr in Richtung Anleiheverlängerung!

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG

Adler Real Estate: nächster  

Anleihe-Coup

Nur wenige Tage nach der Ankündi-

gung hat der Immobilienkonzern im 

Sturzflug neue Anleihegelder abge-

griffen: Ausgereicht wurde eine vorran-

gige, unbesicherte Unternehmens-

anleihe über 800 Mio. EUR – neue Mittel 

zum Hausputz, speziell zur Umschul-

dung und Senkung der Fremdkapital-

kosten.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Bond für Bond: Adler Real Estate hat erneut frische Inves-

torengelder abgegriffen. Foto: © ADLER Real Estate AG
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Im Rahmen des aktuellen URA-Monitorings ist uns auf gefallen: 

Von den momentan von URA beobachteten Anleihen haben 

nur noch 12% keinen „URA-Haken“, verglichen mit 25% im 

Dezember vor 2 Jahren sowie mit 33% vor 3 Jahren. Diese 

Entwicklung zeigt die verbesserte Qualität der nach der 

Refinanzierung ihrer Anleihe bzw. nach einer Insolvenz 

„übriggebliebenen“ Emittenten bzw. der neuen Emitten-

ten.

Es haben sich bei den Folge- und Neuemissionen in den 

letzten zwei Jahren auch die Anleihebedingungen verbes-

sert: Neben inzwischen weit verbreiteten Ausschüttungs-

sperren gibt es z.B. jetzt auch in Einzelfällen „Zins-Step-ups“ 

beim Verstoß gegen bestimmte Schutzklauseln.

In den letzten 3 Monaten wurden wieder zahlreiche Finanz-

berichte veröffentlicht. Hierdurch wurde die URA-Beurtei-

lung für 15 Anleihen bestätigt, für HanseYachts II hat sie 

sich verbes sert, und PORR II wurde auf „watch“ gesetzt. 

Die 3 Folgeanleihen Neue ZWL III, Photon Energy II und 

 VEDES III wurden neu in die URA-Beobachtung aufgenom-

men.

Monitoring: Beobachtung durch URA begonnen

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH III (NZWL)

Neu in der URA-Beobachtung ist die 3. Anleihe der ZWL 

Zahnradwerk Leipzig GmbH, ein Lieferant von kompletten 

Getrieben bzw. Getriebeteilen für die Automobilindustrie. 

NZWL III (geplant 15 Mio. EUR, bisher platziert 8,2 Mio. EUR) 

dient dem teilweisen Umtausch der Anleihe I (ursprünglich 

25 Mio. EUR, fällig im März 2019). Die Tilgung der so prolon-

gierten 8,2 Mio. EUR wird nach hinten geschoben. Die 

 zunächst gesparten Mittel sollen für den weiteren Werks-

ausbau in China verwendet werden. NZWL III hat einen 

„URA-Haken“ erhalten.

Mindestens 34 der insgesamt 50 Mio. EUR Emissionserlöse 

der Anleihen I und II wurden bisher als Darlehen an die (nicht 

konsolidierte) Schwestergesellschaft NZWL International 

weitergereicht. Diese verwendete die Darlehen als Eigen-

kapital für deren chinesische Tochter (für ein seit 2016 liefer-

fähiges neues Werk); Zins und Tilgung dieser Darlehen sollen 

an die Emittentin zurückfließen und zur Rückzahlung der 

Anlei hen beitragen.

Stärken: etabliertes Geschäftsmodell; weltweiter Hauptliefe-

rant sog. Synchronisierungen für Doppelkupplungsgetriebe; 

bei 90% der Aufträge Alleinlieferant. Relative Planungssicher-

heit durch langfristige Verträge mit VW über Lieferungen 

aus dem chinesischen Werk (die Verträge können allerdings 

„grundsätzlich“ mit 6-monatiger Kündigungsfrist gekündigt 

Neue ZWL III, Photon Energy II und VEDES III neu in der  

Beobachtung, 15 Anleihen mit unveränderter Beurteilung

URA EMISSIONS-CHECK FÜR KMU-ANLEIHEN

Foto: © blende11.photo – stock.adobe.com

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig: Solides Umtauschergebnis bei Schuldverschreibungen 

2014/19 im Volumen von 8,189 Mio. EUR in Schuldverschreibungen 2017/23 ebnet Weg 

für weitere Investitionen in das wachsende China-Geschäft

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH
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werden; NZWL kann andererseits auch andere Kunden als 

VW beliefern und hat bereits einen chinesischen Großkunden 

gewonnen).

Schwächen: Bondspezifische Kennzahlen kaum ausreichend. 

Creditreform-Emittentenrating (B) deutlich vom „Invest ment-

grade“ entfernt. Große Teile des Vermögens für Bank-

kredite verpfändet. Anleihe ist strukturell nachrangig ggü. 

Bankverbindlichkeiten der Schwester NZWL International 

und deren Tochter in China. Abhängig vom VW-Konzern 

(78% des NZWL-Umsatzes). Free Cashflow in den letzten 

4 Jahren deutlich negativ (dies könnte sich nach Auslaufen 

der aktuellen Investitionsphase ändern). Eigene Prognosen 

in der Vergangenheit mehrfach verfehlt (auch hinsichtlich 

des Produktionsstarts in China).

Photon Energy II

Neu in der URA-Beobachtung ist auch die 2. Anleihe der 

Photon Energy N.V., eine Finanzholding für Projektgesell-

schaften (SPVs). Die SPVs betreiben Solarkraftwerke bisher 

vor allem in Tschechien und in der Slowakei; künftiges Neu-

geschäft in Australien und Ungarn geplant. Photon Energy II 

hat einen „URA-Haken“ erhalten.

Stärken: als Betreiber von Kraftwerken ein stabiler Cashflow 

mit bisher staatlich garantierten Laufzeiten deutlich über 

das Anleiheende hinaus (in den letzten 6 Jahren im Konzern 

stets ein positiver Free Cashflow). Überdurchschnittlich 

gläubigerfreundliche Anleihebedingungen (z.B. quartals-

weise Zinszahlung). Sehr ausführliche Quartals-Finanzbe-

richte.

Schwächen: ein nur sehr kleiner Betreiber. Bestenfalls 

 ausreichende Bondspezifische Kennzahlen, positives bilan-

zielles Eigenkapital nur aufgrund einer hohen Neubewer-

tungsrücklage (IFRS). Vermögen fast vollständig an die 

Banken der SPVs verpfändet. Anleihe ist strukturell nach-

rangig gegenüber den vorwiegend bei den SPVs liegenden 

Bankverbindlichkeiten (reine Holding). Bis Anfang November 

2017 waren von den maximal 30 Mio. EUR Emissionserlösen 

nur 5,4 Mio. EUR platziert, davon 2,7 Mio. EUR für Umtausch 

in Anleihe I (restliche 8 Mio. EUR fällig im März 2018); dies er-

schwert die geplante Expansion in Ungarn, für die nur ein 

enges „Opportunitätenfenster“ besteht.

VEDES III

Neu in der URA-Beobachtung ist auch die 3. Anleihe der 

 VEDES AG (Stückelung 100.000 EUR), die führende euro-

päische Verbundgruppe für Spielwaren-Fachhändler. VEDES III 

hat einen „URA-Haken“ erhalten.

Stärken: etabliertes Geschäftsmodell und hohe Marken-

bekanntheit bei stabiler Endkundennachfrage. Keine 

Bankverbindlichkeiten. Zinsersparnis durch vorzeitige Rück-

zahlung der Anleihe II Ende Dezember 2017. Free Cashflow 

in 2016 positiv, nach 2 deutlich negativen Jahren. Über-

durchschnittlich gläubigerfreundliche Anleihebedingun-

gen (z.B. Zins-Step-up bei Verstoß gegen Transparenz-

verpflichtungen).

Ausgespielt: VEDES kündigt seine Altanleihe 2014/19 vorzeitig!

Foto: © VEDES AG

Schwächen: Preisdruck und Verdrängungsprozess inner-

halb der bei VEDES organisierten stationären Spielwaren-

Fachhändler durch Internetanbieter. Nur ausreichende Bond-

spezifische Kennzahlen; das um Sonderfaktoren bereinigte 

Renditeniveau der Jahre vor der Hoffmann-Großakquisition 

wurde noch nicht wieder erreicht; negatives ratingorientier-

tes Eigenkapital (hoher Goodwill). Scope-Emittentenrating 

(B+) bis zur Beendigung des Ratingauftrags deutlich vom 

 „Investmentgrade“ entfernt. Das Ergebnis kommt vor allem 

aus Finanzdienstleistungen und kaum aus dem Kern-

geschäft Großhandel & Logistik. Eigene EBIT-Prognose in 

den beiden letzten Jahren verfehlt.

Monitoring: verbesserte URA-Beurteilung

HanseYachts II

Die 2. Anleihe der börsennotierten Aurelius-Tochter 

 HanseYachts AG hat sich nach den Zahlen zum GJ 6/2017 

von 2 auf 3 „URA-Haken“ verbessert. Bondspezifische 

Kennzahlen vor Einmalposten lt. DVFA kontinuierlich ver-

bessert: Forcierung des Motorboot-Geschäfts (Sealine-

Akqui sition in 2014) und dessen Synergien mit dem Stamm-

geschäft Segelyachten, geglückte Mehrmarkenstrategie mit 

zahlreichen neuen Modellen, Rationalisierungsmaßnahmen 

sowie Erholung der Nachfrage in Südeuropa.

Erstmals seit 9 Jahren ein positiver Jahresüberschuss und 

ein positiver Free Cashflow. Außerdem wurden in den letzten 

beiden Geschäftsjahren – im Gegensatz zu früher – die eigenen 
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Planungen erfüllt und im letzten GJ in 

den Kreditver trägen keine „Covenants“ 

mehr verletzt.

Monitoring: unter besonderer  

Beobachtung („watch“)

Die noch mit ganz knapp 3 „URA-Ha-

ken“ bewertete 2. Anleihe der PORR AG, 

des zweitgrößten österreichischen Bau-

konzerns, wird von URA auf „watch“ ge-

setzt: in jedem der 3 Quartale eine 

deutliche Verschlechterung des EBIT, 

trotz einer zweistelligen prozentualen 

Zunahme der Produktionsleistung.

Begründet wird dies mit akquisitions-

bedingten Anlaufkosten vor allem im 

zweitwichtigsten Markt Deutschland 

(PORR  erwartet dort künftig überdurch-

schnittliche Renditen) sowie mit höheren 

Logistik- und Beschaffungskosten in 

 Katar  wegen des Embargos durch Nach-

barstaaten (Zusatzkosten werden an-

geblich in 2018 von den Auftraggebern 

ausge glichen). Ausscheiden des CFO 

zum 31.12.2017. Es bleibt abzuwarten, 

ob das Jahr 2017 für PORR wirklich nur 

„ein Jahr des Luftholens“ ist und sich spä-

testens im 2. Halbjahr 2018 erste Erfolge 

der Integration neuer Firmen  zeigen.

Monitoring: unveränderte URA-Beurteilung

Bestätigt wurden zuletzt nach neuen Finanzberichten die 

URA-Beurteilungen für folgende 15 Anleihen:

–  3 „URA-Haken“ für Hörmann II und S&T,

–  2 Haken für FC Schalke 04 II+III, Behrens II, Katjes II, 

 paragon I+II und Seidensticker,

–  1 Haken für eterna II, Homann II, Neue ZWL I+II und 

 VEDES II sowie

–  der fehlende Haken für VST.

Monitoring: Beobachtung durch URA beendet

Nicht mehr von URA beobachtet werden die Anleihen fol gen-

der Emittenten: Alfmeier (vorzeitige Tilgung), BDT I, Berent-

zen, Jacob Stauder I und Travel24.com (jeweils plan mäßige 

Tilgung).

Datenbasis: Geschäftsbericht des abgelaufenen Geschäftsjahres bzw. Zahlen der kumulierten letzten 4 Quartale, 

Stand: 8.12.2017; Quelle: URA Research GmbH

Liste der durch URA geprüften Emissionen von Mittelstandsanleihen

PORR vereinbart Übernahme der Heijmans Oevermann GmbH in Deutschland

Foto: © PORR AG

Noten:   (1) ausgezeichnet,  (2) sehr gut,  (3) gut,  (4) befriedigend,  
 (5) ausreichend, – (6) nicht ausreichend

Emittentin Emission Datenbasis: Gesamtnote URA Emissions Check

(Kupon, Laufzeit, Effektivvolumen) aktuellster Finanzbericht bei Emission aktuell (8.12.2017)

BDT Media Automation II 2017/2024; 8%; 3,4 Mio. GJ 31.12.2016 5,9 5,9 –

Beate Uhse 2014/2019; 7,75%; 30 Mio. 4 Q. 09.2016 4,3 6,0 –

BioEnergie Taufkirchen 2013/2020; 6,5%; 15 Mio. GJ 31.12.2016 4,1 4,1

Constantin Medien II 2013/2018; 7,0%; 65 Mio. 4 Q. 09.2017 4,0 n.r. n.r.

eterna Mode Holding II 2017/2022; 7,75%; 25 Mio. 4 Q. 09.2017 4,8 4,5

FC Schalke 04 II 2016/2021; 4,25%; 16 Mio. 4 Q. 06.2017 4,1 3,5

FC Schalke 04 III 2016/2023; 5,0%; 34 Mio. 4 Q. 06.2017 4,1 3,5

GOLFINO II 2016/2023; 8%; 4 Mio. 4 Q. 03.2017 4,9 4,7

HanseYachts II 2014/2019; 8,0%; 13 Mio. 4 Q. 09.2017 4,7 3,1

Homann Holzwerkstoffe II 2017/2022; 5,25%; 60 Mio. 4 Q. 06.2017 4,7 4,6

Hörmann Industries II 2016/2021; 4,25%; 30 Mio. 4 Q. 06.2017 3,4 2,5

Joh. Friedrich Behrens II 2015/2020; 7,75%; 25 Mio. 4 Q. 09.2017 4,6 4,2

Karlsberg II 2016/2021; 5,25%; 40 Mio. 4 Q. 06.2017 3,9 4,2

Katjes II 2015/2020; 5,50%; 95 Mio. 4 Q. 06.2017 4,4 4,4

Neue ZWL GmbH I 2014/2019; 7,5%; 16,8 Mio. 4 Q. 06.2017 4,2 4,7

Neue ZWL GmbH II 2015/2021; 7,5%; 25 Mio. 4 Q. 06.2017 4,5 4,9

Neue ZWL GmbH III 2017/2023; 7,25%; 8,2 Mio. 4 Q. 06.2017 4,9 4,9

paragon I 2013/2018; 7,25%; 13 Mio. 4 Q. 09.2017 2,5 3,8

paragon II 2017/2022; 4,5%; 50 Mio. 4 Q. 09.2017 4,3 4,0

Photon Energy II 2017/2022; 7,75%; 5,4 Mio. 4 Q. 09.2017 4,5 4,5

PORR II 2013/2018; 6,25%; 50 Mio. 4 Q. 09.2017 4,8 3,4 (watch)

S&T AG 2013/2018; 7,25%; 15 Mio. 4 Q. 09.2017 2,8 2,5

Textilkontor Seidensticker 2012/2018; 7,25%; 30 Mio. GJ 30.04.2017 3,2 3,5

VEDES II 2014/2019; 7,125%; 20 Mio. 4 Q. 06.2017 4,4 4,7

VEDES III 2017/2022; 5,0%; 20 Mio. 4 Q. 06.2017 4,7 4,7

VST BUILDING TECHNOLOGIES 2013/2019; 8,5%; 6,1 Mio. 4 Q. 06.2017 5,0 5,3 –
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�Hilft.

Hilft weiter.

Wir helfen in Ländern wie Burkina Faso 
beim Bau von Brunnen. Denn wer sich 
selbst versorgen kann, führt ein Leben 
in Würde. brot-fuer-die-welt.de/wasser

https://www.brot-fuer-die-welt.de/themen/wasser/


Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

innogy Finance

(2021)

Energiedienstleister

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe

(2020)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% Schnigge *

Solar8 Energy

(2021)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

*

eno energy

(2018)

Erneuerbare Energien

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% D9) 

(CR)

GBC, Bankhaus Neelmeyer **

HPI WA

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% Süddeutsche Aktienbank *

Scholz

(2019)

Recycling

A1MLSS

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

(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I

(2021)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8) 

(CR)

Fion **

Seidensticker

(2018)

Bekleidung

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

Schnigge **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% ***

SAF-Holland

(2018)

Automobilzulieferer

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

IKB *

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

Deutsche Bank, BNP, Citi *

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

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

(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II

(2022)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

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

(CR)

Fion **

Photon Energy I

(2018)

Erneuerbare Energien

A1HELE

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

(CR)

Eigenemission ***

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

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

(CR)

Dero Bank11) ***

Deutsche Börse II

(2018)

Börsenbetreiber

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Adler Real Estate I

(2018)

Immobilien

A1R1A4

Mrz/Apr 13 FV FRA 35 ja 8,75% BB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank *

Constantin II

(2018)

Medien & Sport

A1R07C

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

Stern Immobilien

(2018)

Immobilien

A1TM8Z

Mai 13 FV FRA & 

m:access

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

(SR)

Dero Bank11) **

S&T

(2018)

IT-Dienstleister

A1HJLL

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

(CR)

Oddo Seydler Bank *

PNE Wind

(2018)

Erneuerbare Energien

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB8) 

(CR)

M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***

Sanha

(2023)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

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

(CR)

equinet Bank **

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

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

More & More

(2018)

Modehändler

A1TND4 

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

(CR)

quirin bank *

paragon I

(2018)

Automotive

A1TND9

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

(CR)

Oddo Seydler Bank **

Metalcorp I

(2018)

Metallhändler

A1HLTD

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

(CR)

Schnigge (AS), DICAMA (LP) ***

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

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

(CR)

quirin Bank *

Euroboden I

(2018)

Immobilien

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 2 nein 7,38% BB-3)8) 

(SR)

AALTO Capital *

BioEnergie Taufkirchen

(2020)

Energieversorger

A1TNHC

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

(SR)

GCI Management Consulting ***

DIC Asset II

(2018)

Immobilien

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% Baader Bank **
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

TAG Immobilien I

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Rohstoff I

(2018)

Rohstoffe

A1R07G

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

(CR)

ICF ***

Minaya Capital WA

(2018)

Beteiligungen

A1X3H1

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

VST Building Tech.

(2019)

Bautechnologie

A1HPZD

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

(CR)

Dero Bank11) ***

IPM

(2018)

Immobilien

A1X3NK

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

Ferratum I

(2018)

Finanzdienstleister

A1X3VZ

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

(CR)

ICF ***

ATON Finance

(2018)

Industriebeteiligungen

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% Deutsche Bank **

PORR II

(2018)

Baudienstleister

A1HSNV

Nov 13 FV FRA 50 ja 6,25% Steubing **

Smart Solutions (vorm. Sympatex)

(2018)

Funktionstextilien

A1X3MS

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

(CR)

Oddo Seydler Bank *

Neue ZWL Zahnradwerk I

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 17 ja 7,50% B8) 

(CR)

Steubing (AS), DICAMA (LP) ***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Dürr II

(2021)

Automobilzulieferer

A1YC44

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

DEWB

(2019)

Industriebeteiligungen

A11QF7

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

SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

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

(EH)

ICF, Blättchen FA *

HanseYachts II

(2019)

Boots- und Yachtbau

A11QHZ

Mai 14 FV FRA 13 nein 8,00% Steubing ***

Vedes II

(2019)

Spiele & Freizeit

A11QJA

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

(SR)

Steubing *

TAG Immobilien II

(2020)

Immobilien

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% Oddo Seydler Bank **

Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

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

(EH)

Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

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

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

UBM Development I

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) &

FV Wien

116 ja 4,88% IKB, Steubing & quirin (Aufsto-

ckung)

***

3W Power II

(2019)

Energie

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 45 ja 10,00% Oddo Seydler Bank *

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

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

(CR)

ICF ***

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

Herbawi

(2019)

Modehändler

A12T6J

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

(Feri)

DICAMA *

FCR Immobilien I

(2019)

Immobilien

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8% 

+ Bonus

Eigenemission ****

SG Witten/Herdecke

(2024)

Studiendarlehen

A12UD9

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

Procar II

(2019)

Autohandel

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 

(CR)

Schnigge ***

Neue ZWL Zahnradwerk II

(2021)

Automotive

A13SAD

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

(CR)

Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Adler Real Estate III

(2020)

Immobilien

A14J3Z

Apr/Okt 15, 

Apr 17

Prime 

Standard

500 ja 4,75% BB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank ***

SeniVita Social WA

(2020)

Pflegeeinrichtungen

A13SHL

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

(EH)

ICF **

Katjes II

(2020)

Beteiligungen

A161F9

Mai 15 & 17 FV DÜS & FRA 95 ja 5,50% BB9) 

(CR)

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ***

JDC Pool

(2020)

Finanzdienstleister

A14J9D

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

Stauder II

(2022)

Bierbrauerei

A161L0

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

(CR)

ICF ***

DSWB I

(2020)

Studentenwohnheime

A1ZW6U

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

(CR)

IKB, equinet Bank, 

BankM (Co-Lead)

*

Underberg III

(2020)

Spirituosen

A13SHW

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

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

Lang & Cie RE

(2018)

Immobilien

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% ICF ***

Deutsche Börse III

(2041)

Börsenbetreiber

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

Deutsche Börse IV

(2025)

Börsenbetreiber

A1684V

Okt 15 Prime 

Standard

500 ja 1,63% AA 

(S&P)

Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), 

UBS

*

3W Power WA

(2020)

Energie

A1Z9U5

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

Royalbeach II

(2020)

Sportartikel

A161LJ

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

(CR)

Acon Actienbank **

BeA Behrens II

(2020)

Befestigungstechnik

A161Y5

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

(EH)

quirin bank ***
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publity WA

(2020)

Immobilien

A169GM

Nov/Dez 15 & 

Mai 17

FV FRA 50 ja 3,50% quirin bank ***

mybet Holding WA I

(2020)

Beteiligungen

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 2 ja 6,25% Oddo Seydler Bank **

REA III (vorm. Maritim Vertrieb)

(2020)

Beteiligungen

A1683U

Dez 15 FV HH 50 n.bek. 3,75% Eigenemission **

Underberg IV

(2018)

Spirituosen

A168Z3

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

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

UBM Development II

(2020)

Immobilien

A18UQM

Dez 15 Scale15) & 

FV Wien

75 ja 4,25% quirin bank ***

Eyemaxx V

(2021)

Immobilien

A2AAKQ

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

(CR)

Small & Mid Cap IB ****

Karlsberg Brauerei II

(2021)

Bierbrauerei

A2AATX

Apr 16 Scale15) 40 ja 5,25% BB-8) 

(CR)

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ***

4finance

(2021)

Finanzdienstleister

A181ZP

Mai 16 Prime 

Standard

150 ja 11,25% B+3) 

(S&P)

Wallich & Matthes, Dero Bank11) ****

DSWB II

(2023)

Studentenwohnheime

A181TF

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

(CR)

equinet Bank **

Dt. Bildung SF II

(2026)

Studiendarlehen

A2AAVM

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

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Ferratum II

(2019)

Finanzdienstleister

A2AAR2

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

(CR)

ICF ***

FC Schalke 04 III

(2023)

Fußballverein

A2AA04

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

(CR)

equinet Bank ***

FC Schalke 04 II

(2021)

Fußballverein

A2AA03

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

(CR)

equinet Bank ***

Singulus II

(2021)

Maschinenbau

A2AA5H

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

Prokon

(2030)

Erneuerbare Energien

A2AASM

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

(EH)

M.M. Warburg ***

Deutsche Rohstoff II

(2021)

Rohstoffe

A2AA05

Jul 16 Scale15) 67 nein 5,63% BB8) 

(CR)

ICF ***

FCR Immobilien II

(2021)

Immobilien

A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% Eigenemission ***

Golfino II

(2023)

Golfausstatter

A2BPVE

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

(CR)

quirin bank, DICAMA (LP) **

Hörmann Industries II

(2021)

Automotive

A2AAZG

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

(EH)

equinet Bank (AS), IKB (LP) ***

ETL Freund & Partner II

(2024)

Finanzdienstleistung

A2BPCH

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

(EH)

Eigenemission ***

Eyemaxx WA I

(2019)

Immobilien

A2BPCQ

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

(CR)

GBC *

PORR Hybr.

(2022/unbegr.)

Baudienstleister

A19CTJ

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

eterna Mode II

(2022)

Modehändler

A2E4XE

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

(CR)

ICF ***

Eyemaxx WA II

(2019)

Immobilien

A2DAJB

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

(CR)

Dero Bank11) **

Metalcorp II

(2022)

Metallhändler

A19JEV

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

(CR)

Arctic Securities ***

paragon II

(2022)

Automotive

A2GSB8

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

(CR)

Bankhaus Lampe ***

Homann II

(2022)

Holzwerkstoffe

A2E4NW

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

(CR)

IKB ***

BDT Automation II

(2014)

Technologie

A2E4A9

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

(CR)

quirin Bank **

E7-Timberland III 

(2022)

Batterietechnik 

TS5C5B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,95% Eigenemission *

E7-Timberland II 

(2021)

Batterietechnik 

TS5C4B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,85% Eigenemission *

E7-Timberland I 

(2020)

Batterietechnik 

TS5C3B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,75% Eigenemission *

Dt. Bildung SF II (II)

(2027)

Studiendarlehen

A2E4PH

Jul 17 FV FRA 5 nein 4,00% equinet Bank ***

Ferratum III

(2018)

Finanzdienstleister

A2GS10

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

(CR)

ICF ***

DIC Asset IV

(2022)

Immobilien

A2GSCV

Jul 17 FV FRA 130 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Timeless Hideaways

(2024)

Immobilien

A2DALV

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

Photon Energy II

(2022)

Erneuerbare Energien

A19MFH

Okt 17 FV FRA 7 nein 7,75% BB-9) 

(CR)

Dero Bank11) ***

Insofinance

(2024)

Immobilien

A2GSD3

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

Metalcorp III

(2022)

Metallhändler

A19MDV

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

(CR)

BankM ***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Euroboden II

(2022)

Immobilien

A2GSL6

Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% BB-3)8) 

(SR)

mwb fairtrade ***

GK Software WA

(2022)

Firmensoftware

A2GSM7

Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF ***

UBM Development III

(2022)

Immobilien

A19NSP

Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen BI, quirin bank ***

Vedes III

(2022)

Spiele & Freizeit

A2GSTP

Nov 17 FV FRA 20 ja 5,00% quirin Bank ***

SCP Eisenzahnstraße 

(2021)

Immobilien 

A2E4FQ

Nov 17 FV FRA 10 nein 5,50% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk III 

(2023)

Automotive 

A2GSNF

Dez 17 FV FRA 8 nein 7,25% B8) 

(CR)

quirin Bank ***

Air Berlin V

(2019)

Logistik

AB100N

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

Air Berlin IV

(2019)

Logistik

AB100L

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

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

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

Alno

(2018)

Küchenmöbel

A1R1BR

Apr 13 FV FRA 45 ja 8,50% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rickmers

(2018)

Logistik

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

FV FRA 275 ja 8,88% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Karlie Group

(2021)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% in Insolvenz Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

GEWA 5 to 1

(2018)

Immobilien

A1YC7Y

Mrz 14 FV FRA 35 ja 6,50% in Insolvenz equinet Bank (AS), FMS (LP) *

Sanders II

(2018)

Bettenzubehör

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 FV FRA 22 ja 8,75% in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

*

KTG Energie

(2018)

Biogasanlagen

A1ML25

Sep 12 FV FRA 50 ja 7,25% in Insolvenz Schnigge (AS), equinet Bank (LP) *

Enterprise Holdings II

(2020)

Finanzdienstleister

A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% in Insolvenz Dero Bank11) *

Wöhrl

(2018)

Modehändler

A1R0YA

Feb 13 FV FRA 30 ja 6,50% in Insolvenz Viscardi *

KTG Agrar III

(2019)

Agrarrohstoffe

A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Steilmann-Boecker II

(2018) 

Modehändler

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

German Pellets GS

(2021/unbegr.)

Brennstoffe

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III

(2019)

Brennstoffe

A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

German Pellets II

(2018)

Brennstoffe

A1TNAP

Jul/Aug 13 FV S 72 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

DF Deutsche Forfait

(2020)

Exportfinanzierer

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz equinet Bank *

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n.bek. nein 6,25% in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) *

Penell

(2019)

Elektronikdienstleister

A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland

(2017)

Tourismus

A1RE7V

Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz equinet Bank *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wünschen Sie eine Änderung Ihres Profils für den BondGuide oder möchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de  
können Sie Ihr Profil ändern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!

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.

Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% in Insolvenz IKB *

Rena I

(2015)12)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% in Insolvenz Blättchen FA *

S.A.G. I

(2015)13)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing

(2016)14)

Technologie

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% in Insolvenz FMS *

Summe 10.223 6,23%

Median 25,0 6,75% B+

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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Die Weihnachtszeit bietet den passenden Rahmen, sich mit 

Fragestellungen jenseits schnöder pekuniärer Erwägungen zu 

befassen: Am 19.4.2017 ist das Gesetz zur Stärkung der nicht-

finanziellen Berichterstattung der Unternehmen in ihren Lage- 

und Konzernlageberichten (CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz) 

in Kraft getreten (BGBl. 2017, 802). Es entfaltet seine Wirkung 

für alle Geschäftsjahre, die nach dem 31.12.2016 beginnen 

– und betrifft auch Anleiheemittenten am regulierten Markt.

Zweck der nichtfinanziellen Berichterstattung
Ziel des Gesetzes und der zu Grunde liegenden europäischen 

Richtlinie 2014/95/EU (CSR-Richtlinie) ist es, die globale 

Wirtschaft nachhaltig zu fördern und für die Berichterstattung 

und Transparenz von nichtfinanziellen Informationen einen 

europäischen Mindeststandard auf hohem Niveau zu etablie-

ren (Erwägungsgrund 1 CSR-Richtlinie). Die Anforderungen 

betreffen u.a. ökologische und soziale Aspekte.

Anwendungsbereich
Zur Berichterstattung nach dem CSR-Richtlinie-Umset-

zungsgesetz verpflichtet sind Kapitalgesellschaften, wenn 

kumulativ die folgenden Voraussetzungen des § 289b I HGB 

vorliegen: (1) Die Gesellschaft ist eine große Kapitalgesellschaft 

nach § 267 III 1 HGB, (2) sie ist kapitalmarktorientiert i.S.v.  

§ 264d HGB und (3) sie beschäftigt im Jahresdurchschnitt 

mehr als 500 Arbeitnehmer. Mutterunternehmen (§ 290 HGB) 

haben eine nichtfinanzielle Konzernberichterstattung abzu-

geben, wenn sie (1) zur Konzernrechnungslegung verpflich-

tet sind, (2) kapitalmarktorientiert nach § 264d HGB sind und 

(3) im Konzern mehr als 500 Arbeitnehmer beschäftigt sind. 

Für Tochterunternehmen, die in den Konzernabschluss und 

die nichtfinanzielle Konzernerklärung des Mutterunterneh-

mens einbezogen werden, entfällt die Pflicht.

Inhalt der nichtfinanziellen Berichterstattung
Die jeweilige Gesellschaft ist verpflichtet, ihr Geschäftsmo-

dell zu beschreiben (§ 289 I HGB) und nach § 289c II HGB 

zumindest auf folgende Aspekte einzugehen: (1) Umwelt-

belange, (2) Arbeitnehmerbelange, (3) Sozialbelange, (4) Ach-

tung der Menschenrechte und (5) Bekämpfung von Korruption.

Zu den vorgenannten Aspekten sind jeweils diejenigen An-

gaben zu machen, die für das Verständnis des Geschäfts-

verlaufs, des Geschäftsergebnisses, der Lage der Gesellschaft 

sowie der Auswirkungen ihrer Tätigkeit auf diese Aspekte 

erfor derlich sind (§ 289 c III HGB), u.a. (1) die Konzepte, die 

von der Gesellschaft im Hinblick auf die in § 289c II HGB 

Corporate Social Responsibility (CSR)
 genannten Aspekte verfolgt werden, einschließlich der ange-

wandten Due-Diligence-Prozesse; fehlen solche Konzepte, 

muss dies gesondert begründet werden (§ 289c IV HGB); (2) 

die aus den Konzepten resultierenden Ergebnisse; (3) die 

 wesentlichen Risiken der Geschäftstätigkeit für die nichtfinan-

ziellen Aspekte und deren Handhabung; (4) die wesentlichen 

Risiken der Geschäftsbeziehungen für die nichtfinanziellen 

Aspekte und deren Handhabung, wodurch auch Lieferketten 

und Subunternehmer erfasst sind; (5) die bedeutsamsten 

nichtfinanziellen Leistungsindikatoren; sowie (6) Hinweise auf 

im Jahresabschluss ausgewiesene Beträge und Erläuterun-

gen, soweit diese für das Verständnis erforderlich sind.

Prüfung
Nach § 317 II 4 HGB erstreckt sich die Prüfungspflicht des 

Abschlussprüfers auf formelle Aspekte und die Frage, ob die 

nichtfinanzielle Berichterstattung vorgelegt wurde. Eine inhalt-

liche Prüfung ist nicht erforderlich, jedoch auf freiwilliger 

 Basis zulässig.

In einer AG hat der Vorstand die nichtfinanzielle Berichterstat-

tung nach § 170 I AktG dem Aufsichtsrat vorzulegen. Der Auf-

sichtsrat hat die nichtfinanzielle Berichterstattung seinerseits 

zu prüfen.

Veröffentlichung
Es besteht die Möglichkeit der Veröffentlichung als nicht-

finanzielle (Konzern-)Erklärung innerhalb des (Konzern-) 

 Lageberichts oder als eigenständiger nichtfinanzieller (Kon-

zern-)Bericht.

Sanktionen
Eine fehlende oder fehlerhafte nichtfinanzielle Berichterstat-

tung kann als Ordnungswidrigkeit geahndet werden (§ 334 I 

Nr. 3, Nr. 4 HGB). Daneben wurde der Straftatbestand der 

unrich tigen Darstellung nach § 331 Nr. 1 HGB erweitert und 

erfasst auch die unrichtige Wiedergabe oder Verschleierung 

der Verhältnisse der Kapitalgesellschaft in einer nichtfinan-

ziellen Erklärung.

Fazit
Die EU-Kommission hat zwar Leitlinien für die Berichterstat-

tung über nichtfinanzielle Informationen veröffentlicht (2017/C 

215/01). Gleichwohl wird gerade in der Anfangszeit die unbe-

stimmte Formulierung des § 289c HGB Probleme bei der 

praktischen Handhabung im Hinblick auf den Inhalt und 

die Ausgestaltung der nichtfinanziellen Erklärung bereiten.

LAW CORNER
von
Dr. Lutz Pospiech, 
Assoziierter Partner,
Dr. Daniel Rubner, 
Assoziierter Partner,
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, München
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