
Tante Ariel
Liebe Leserinnen und Leser,

auch weiter hinten im aktuellen BondGuide 01-2018 fragen 

wir: Neues Jahr, altes Glück? Zugegeben: mit Fragezeichen. 

Die Historie lehrt, dass sich Geschichte oftmals reimt – aber 

nie 100% identisch wiederholt. Also auf den Müll mit neo-

romantischen Ambitionen. Wir beginnen das Jahr mit einem 

Vollspülgang.

Das war aber auch schon die schlechte Nachricht für 2018: 

keine Wiederholung von 2017. Weiter hinten im Begleittext zum 

Musterdepot finden Sie einige weiterführende Gedanken dazu.

Ein interessierter Leser machte uns auf die Umwandlung von 

Underberg in eine AG aufmerksam. Zwei mögliche Erklärun-

gen gäbe es (Tertium non datur?): 1. Underberg bereitet  einen 

Börsengang vor. 2. Underberg bereitet einen Teilverkauf vor, 

an dessen Ende auch Bondholder um einen Sanierungs-

beitrag gebeten werden.

Da die Unternehmenskommunikation von Underberg als in 

ihrer Auffassung Privatunternehmung traditionell irgendwo 

zwischen Schulnote 5- und 6+ rangiert, werden sicherlich 

noch einige Wochen ins Land ziehen, den Spuren CSI-gemäß 

nachzugehen. Mein geschätzter Kollege brachte es präzise 

und prägnant, kurz und kompakt auf den Punkt: Schon die 

jüngste Anleihe glich doch einem Affentanz.

Wir sollten daher nicht aus unseren Denkschemata ausblen-

den, dass im Jahr 8 seit Bestehen der sogenannten KMU-

Märkte, auch die einst umwobenen Markenunternehmen 

(z.B. Underberg et al.) langsam, aber sicher von der Gravi-

tationskonstante eingeholt werden. Sie haben deshalb so 

lange der Schwerkraft widerstanden, da sich ihre Halo prak-

tisch jeden zu blenden imstande präsentierte (Ausnahmen 

bestätigen die bisher nicht vorhandene Regel, die Bond Guide 

hiermit aufstellt) – und ihre Strukturen auch und genau da rauf 

ausgelegt waren, sind und bleiben, einen Transparenz-

Schutzschild namens Nimbus zu errichten. 

Vielleicht hat das noch niemand so deutlich beim Namen ge-

nannt, aber Kalenderwoche zwei ist guter Moment, um gleich 

mal unweichgespült zu beginnen für 2018.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Hören Sie uns auch im Netz auf BörsenRadioNetwork.

News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: 

Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher 

bei BondGuide auf Twitter @bondguide !
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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
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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

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

*)  Weiterhin angeboten werden eine sieben- und eine fünfjährige Anleihe über jeweils bis zu 25 und 15 Mio. EUR; das öffentliche Angebot über den Emittenten endet 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 können 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, PNE

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, YFE (WA)

 3 bis 5%
Underberg II, III & IV, 

Stauder II, Homann II

DRAG I & II, Eyemaxx III, 

Metalcorp I
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), 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, 

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, Photon II, 

E7/Timberland I, II & III

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

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

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, More & More, 

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

3W Power (WA), Timeless Homes, Schneekoppe, 

Photon I, eno, FCR I

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

3W Power / AEG PS 23.–25.01. Abstimmg. o. Versammlg./online WKN: A1Z9U5; u.a. HC i.V.m. DES, VKDG, vRZ, ZV

3W Power / AEG PS 25.01. 2. AGV/Frankfurt a.M. WKN: A1ZJZB; u.a. HC i.V.m. DES, VKDG, vRZ, ZV

Air Berlin 25.01. Insolvenz-GV/Berlin Berichtstermin, u.a. aktueller Verfahrensstand

Golden Gate 31.01. 2. AGV/München u.a. VNR

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 14 3 A (0), B (1), C (5) 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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youmex AG · www.youmex.de  
Taunusanlage 19 · 60325 Frankfurt am Main
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CORPORATE FINANCE

Wir begleiten mittelständische Unternehmen und
Konzerne bei Wachstums- und Expansionsvorhaben,
Working Capital, Refinanzierung von Anlage- und
Umlaufvermögen, Umschuldung, Bilanzoptimierung,
Eigenkapitalstärkung und Gesellschafter-Restrukturierung.

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

http://www.youmex.de


KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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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 77
Reguläres Tilgungsvolumen 1.643
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.172
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 2.815

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

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 p 11 4545 VorzVorzeitieitig amg amg 0505.11 211.2014014 zu 1zu 102%02%02%
MariMaritimtim VertVerte triebriebeb I (I (I (201420142014))) A1MLA1MLY9Y99 M iMaiMai 121212 1313 OffiOffizOffizi llielliell amam 01 101 101.12 202 202.20141414

V dVedeVedes Is I (201(201( 4)4)) AA1YCA1YCR6R6 DezDez 131313 88 OffizOffizielliell amam 11 111.12 202.201414

HansHanseYaceYaceYachthts hts I (2I (2I (2014)014)014) A1X3A1X3GLGL DDezDez 11313 44 OffizOffizielliell am 15 115.115.12 202.202.20141414

GGranGrand Cid Cid Ci Pty Pty Properopertierties (2s (2020)020) A1HLA1HLHLGCGCGC JulJul 13/A13/Apr 1pr 144 1818 VorVorz itieitig amg 0505.05.01 201.201.20015015 zu 1zu 100%00%
WildWildWild BunBunch (ch (SenaSenatortor I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJD Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffizOffizielliell amam 25 025.03 203.201515

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

PCCPCC I (2I (2015)015) A1H3MSS AprApr 1111 3030 OffizOffizielliell am 01 001.07 207.201515

K tjKatj Ies I (20(2016) A1KRA1KRBMBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrag r I (201( 5)) A1ELA1ELQUQU A /Aug/SSep 1010 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (20( 15)) AB10AB100A0A NovNov 1010 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E8X6 MaiMai 1111 1111 OffizOffizielliell amam 01 101.12 202.201515

PCCPCC II (II (20152015)) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 MaiMai 1111 3030 VVorz itieitig am 2121.12 212.20015 zu 100%
MAGMAG SIAS (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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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 2.651
Insolvente Emittenten 41
Ausgefallene KMU-Anleihen 53

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

CentCentrosorosolarlar 5050 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentent 1616 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.2010 333

hkwhkw 1010 InsoInsollven tzantrag g 1am 1a 00.120.12.201.20133

S AS.A.GG. 4242 IInsollven tzantrag g i Ein EVV ama 13.13.12.212.2013013

ZameZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EVV am 2424.02 202.2014014

RenaRena 878 Insolvenzantrag g in EEV 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 Insolvenzantzantrag rag 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
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TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 53 Norton Rose, Heuking Kühn Lüer Wojtek je 16

Heuking Kühn Lüer Wojtek 33 Noerr 8

GSK 17 Clifford Chance 7

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 16 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 25 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. 18–24)

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2018

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

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014
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BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.966 104,50 15.675 10,0% +57,7% 88 A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.292 105,00 5.250 3,3% +48,3% 168 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 563 105,50 5.275 3,4% +44,1% 78 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 613 103,00 10.300 6,5% +32,5% 91 A-

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.092 104,20 5.210 3,3% +18,4% 142 A-

4finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 2.813 110,00 27.500 17,5% +16,9% 64 A-

Eyemaxx RE V 
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 1050 107,00 16.050 10,2% +13,4% 74 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 288 110,00 5.500 3,5% +12,9% 46 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 626 110,00 11.000 7,0% +9,2% 42 A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 138 105,50 10.550 6,7% +6,6% 12 A-

Homann II
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 469 103,50 15.525 9,9% +6,5% 31 B+

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,93 7.940 5,0% +2,8% 30 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 579 95,00 9.500 6,0% +2,1% 86 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% 301 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 4,00 200 0,1% -87,1% 68 C

Gesamt 137.440 11.971 147.225 93,5%

Durchschnitt 6,5% +10,2% 88,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Neues Jahr, altes Glück?

Es ließe sich auskömmlich auskommen – sollte das phäno-

menale Jahr 2017 auch nur annähernd von einem Sequel ab-

gelöst werden. Ein Basis-Check zum neuen Jahr.

So kursstraffend das Jahr 2017 verlief, so unwahrscheinlich 

ist, dass sich dies 2018 fortsetzt: Die Rendite befinden sich 

bereits auf Allzeittief. Selbst diejenigen Emittenten, die sich 

2016/17 rund 2 Prozentpunkte günstiger als bei ihrer Erst-

anleihe zu refinanzieren vermochten, sehen ihre Anleihen 

nunmehr  weitere 2 Punkte in der Rendite (theoretische jähr-

liche Rendite bis zur Fälligkeit) gesunken.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 147.225 EUR

Liquidität 10.235 EUR

Gesamtwert 157.459 EUR

Wertänderung total 57.459 EUR

seit Auflage August 2011 +57,5%

seit Jahresbeginn: +0,8%

BondGuide Musterdepot
Foto: © Callahan – stock.adobe.com
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Beispiele wären etwa Homann Holzwerkstoffe, Euroboden, 

BeA Behrens, Underberg, Katjes, paragon, Ferratum, 

 Eyemaxx, Schalke 04 und viele andere mehr. 

Das Gute daran indes: Es könnte die Emissionsvorhaben 

noch einmal etwas beleben und den Einen oder Anderen 

 daran erinnern, sich frühzeitig die günstigen Refinanzie-

rungsmöglichkeiten ein neuerliches Mal durch Neuemission 

 Umtausch  vorzeitige Rückzahlung zu sichern.  

Sofern es keinen ausgewiesenen Börsencrash geben sollte 

2018, wäre der Erwartungswert für das BondGuide Muster-

depot ~ +7%. Dies ist höher sowohl als der Median wie auch 

Durchschnittswert der enthaltenen Titel (aufgrund der sog. 

laufenden Rendite), allerdings höher als die Marktrendite – 

was in unserer Gewichtung wurzelt. Zwei der erfolgreichsten 

Bestandteile des Musterdepots – 4finance und Eyemaxx 

Real Estate – sind übergewichtet und steuern daher über-

proportional bei. Scheuen Sie daher bitte nie den vergleichs-

weise geringen Aufwand, Ihre Gewichtung von Depottiteln zu 

überdenken (beachten Sie auch Fonds und deren Einzeltitel) 

– eine Investition mit sehr ordentlichem Ertrags-Aufwand-

Profil.

Behalten Sie im Hinterkopf, dass der DAX im vergange-

nen Jahr 11% zulegte, inklusive Dividenden. Allerdings war 

die Geschichte auch volatil, v.a. ca. April/Mai. Das Bond-

Guide Musterdepot realisierte 14% Plus, bei praktisch kei-

nerlei Volatilität. Ganz im Gegensatz zum Vorjahr.

Es fragen immer wieder Leser nach, was jetzt noch in-

vestierbar wäre. Die einfache Antwort darauf ist: Alles, was 

sich im Musterdepot befindet, ist auch aktuell empfehlens-

wert – sonst wäre es ja nicht im Musterdepot. Die Residuen 

SAG Solarstrom und Scholz lassen Sie mal bitte außen vor. 

Hier lohnt der Verkauf nicht. Alle anderen Titel sind jederzeit, 

weiterhin und vollauf empfehlenswert. Dass sich dann im Ge-

samtschnitt für einen Neu-Investor vielleicht nur noch 5% 

Rendite p.a. ergeben, liegt in der Natur der momentanen 

 Gegebenheiten. Lassen Sie sich davon aber nicht abhalten, 

endlich Alno- und andere abgewrackten Trümmertitel end-

gültig in die ewigen Jagdgründe zu überantworten.

Ausblick

Fürs Jahr 2018 circa 5 bis 6% anstreben – mit den qualitativ 

besten Anleihen aus dem KMU-Bereich – und 7+% realisie-

ren – mit etwas Geschick und Händchen –, klingt nach einem 

probaten Masterplan. 

PS: Ist es irgendjemandem gelungen, 2017 mehr als 14% 

mit KMU-Anleihen umzusetzen? Annähernd 14% würde ich 

auch durchgehen lassen als Remis, sogar ab ca. 10%. 

Scheuen Sie nicht, Ihre Erfahrungen zu teilen – nicht nur Sie 

sollten dazulernen, sondern wenn möglich auch andere: inklu-

sive BondGuide. Interessante Stories oder Anekdoten veröf-

fentlichen wir mit Zustimmung   redaktion@bondguide.de.

Falko Bozicevic

Quelle: BondGuide

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

http://www.bondguide.de/musterdepot/
mailto: redaktion@bondguide.de


Wer sich selbst ernähren kann, 
führt ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/selbsthilfe

Selbsthilfe.

Erste Hilfe.

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


mybet Holding: Altwandler ausgespielt

Innerhalb der Annahmefrist gingen Wandel-TSV im Nenn-

betrag von insgesamt 1,66 Mio. EUR ein. Damit wurde das 

freiwillige Rückkaufangebot für die 6,25%-Wandelanleihe 

2015/20 bei zuletzt noch umlaufenden 1,77 Mio. EUR bei-

nahe vollständig von Altanleihegläubigern angenommen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei mybet waren die Würfel zügig gefallen – ... und der Wandler somit fast vollständig 

zurückgekauft. Foto: © Syda Productions – stock.adobe.com

IKB emittiert neue Festzinsanleihe

Alle Jahre wieder geht die Mittelstandsbank (nicht nur) zu 

Jahresbeginn als Anleihen-Daueremittent auf Investoren-

pirsch: Ausgereicht wird eine Festzinsanleihe 2018/23 über 

bis zu 5 Mio. EUR mit einem jährlichen Kupon von 1,3%. 

 Adressiert werden in erster Linie Anleihe-affine Privatanleger.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit neuer Festzinsanleihe am Start: IKB ist keine unbekannte Hausnummer am KMU-

Bondmarkt. Foto: © IKB Deutsche Industriebank AG

KMU-Anleiheinhaber machen Kasse

Für Anleihegläubiger von Euroboden und Vedes endete das 

Börsenjahr 2017 mit Geldgeschenken: So wurde sowohl die 

Erstanleihe des Immobilienprojektierers als auch die Altemis-

sion der Spiele-Verbundgruppe vorzeitig und zur Freude der 

Bondholder jeweils mit einem Aufschlag abgelöst.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Euroboden und Vedes bescherten ihre Bondinhaber mit einem vorweihnachtlichen 

Geldregen. Foto: © thongsee – stock.adobe.com

Beate Uhse: „abgetörnt“ in die Insolvenz

Die Luft ist endgültig raus: Nach gefühlt unzähligen Restruk-

turierungsversuchen stellte der einstige Erotikpionier Mitte 

Dezember Insolvenzantrag. Die Sanierung soll nun in Eigen-

regie gestemmt werden – mittels „Insolvenz light“ und somit 

auf Kosten der (Anleihe-)Gläubiger zurück zu alter Stehkraft?

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nicht plötzlich erschlafft: Bei Beate Uhse herrschte bereits vor dem Insolvenzantrag 

operativ Flaute. Foto: © Beate Uhse Aktiengesellschaft

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

Alno: neuer Eigentümer hinterm 

Herd!

Beim insolventen Küchenmöbelherstel-

ler steht mit dem britischen Finanz-

investor RiverRock künftig ein neuer 

Eigen tümer in der Küche – der Asset 

Deal über 20 Mio. EUR wurde nach 

Erfül lung aller Vorbedingungen vollzo-

gen. Und die Bond holder: Schauen sie 

am Ende wieder in die Röhre?

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

„Altes“ neu serviert: Die Neue Alno GmbH dürfte ihren 

operativen „Küchendienst“ in Kürze antreten. 

Foto: © ALNO AG

Adler Real Estate: Turbulenzen im 

Vorstand

Den Vorstandsvorsitzenden adhoc zu 

beurlauben und wenige Tage später 

komplett aus dem Gremium zu entfer-

nen, ist sicher lich ungewöhnlich, zu-

mindest selten – das ganze natür lich 

ohne Nennung von Gründen. Zeigt das 

Mauerwerk des im SDAX aktiennotier-

ten Immobilienkonzerns erste Risse?

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Adler RE: Welches Tafelsilber Ex-CEO Arndt Krienen 

zerbrochen hat, war bis zuletzt nicht bekannt.

Foto: © ADLER Real Estate AG

3W Power: Bilanzrestrukturierung 

unumgänglich?

Die Holding der operativen AEG Power 

Solutions hat ordentlich Saft auf den 

Drähten: Angestrebt wird eine umfas-

sende Restrukturierung des Konzernei-

gen- sowie -fremdkapitals. Wesentliche 

Stakeholder seien schon überzeugt – 

die übrigen Betroffenen sollen nun in 

formalen Abstimmungen entscheiden.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Finanzrestrukturierung: Dringt Stromversorgungskonzern 

3W Power zu seinen Stakeholdern durch?

Foto: © 3W Power S.A./AEG Power Solutions Group

Homann: Altanleihe planmäßig 

abgeholzt

Auch der Holzfaserplattenspezialist 

sorgte für eine frühzeitige Bescherung 

unter seinen Altanleiheinhabern: So 

wurde die im Dezember 2012 bege-

bene 7%-Altanleihe 2012/17 pünktlich 

und vollumfänglich am 14. Dezem-

ber getilgt – aufge stapelt wurde ein 

noch ausstehendes Restvolumen von  

63,7 Mio. EUR.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Aus solidem Holz geschnitzt: Pünktlich stemmte Homann 

die volle Rückzahlung seiner Altanleihe.

Foto: © HOMANN HOLZWERKSTOFFE GmbH
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Die volkswirtschaftliche Bedeutung des wirtschaftlichen Mit-

telstands in Deutschland  wird  auf  Basis der KMU-Definition 

des lfM Bonn berechnet. Das legte jetzt die neuesten Zahlen 

zu KMU & Co vor.

Die volkswirtschaftliche Bedeutung des wirtschaftlichen 

 Mittelstands in Deutschland  wird  auf  Basis der KMU-Defi-

nition des lfM Bonn berechnet, da die prägenden qualitativen 

Merkmale des Mittelstands (Geschäftsführung, Eigentums-

verhältnisse, wirtschaftliche Unabhängigkeit) aus den amtli-

chen Statistiken nicht ablesbar sind.

Einige Zahlen im Überblick:

•  Rund 3,5 Mio. Unternehmen sind kleine und mittlere Unter-

nehmen (KMU) – das sind 99,6% aller Unternehmen der 

 Privatwirtschaft.

•  Im Vergleich zu den KMU in den anderen EU-Staaten sind 

im Durchschnitt die kleinen und mittleren Unternehmen in 

Deutschland größer.

•  Mit mehr als 2,2 Bio. EUR (=2.200 Mrd.) erzielten die KMU 

35 % des gesamten Umsatzes in Deutschland.

•  Insgesamt steuern die kleinen und mittleren Un ternehmen 

knapp 55% zur gesamten Netto-Wertschöpfung aller 

Unter nehmen bei.

•  In den KMU arbeiten fast 17 Mio. Mitarbeiter – das sind 

58,5% aller sozialversicherungspflichtig Beschäftigten.

•  In Betrieben mit weniger als 500 sozialversicherungspflich-

tigen Mitarbeitern sind rund 81,8% aller Auszubildenden 

beschäftigt.

•  Die KMU investieren 10,6 Mrd. EUR für Forschung und 

 Entwicklung.

•  Ihr Exportumsatz liegt bei mindestens 206 Mrd. EUR, das 

sind 17,1% des Exportumsatzes aller Unternehmen.

Wer zählt zum Mittelstand?

Das lfM Bonn definiert Mittelstand durch die Einheit von 

 Eigentum und Leitung. Konkret bedeutet dies: In einem 

 mittelständischen Unternehmen

IfM mit neuen Daten zum deutschen Mittelstand

SPECIAL

Foto: © bittedankeschön – stock.adobe.com

Quelle: IfM

Unternehmensgrößenstruktur in Deutschland
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Großunternehmen

Mittlere Unternehmen

Kleine Unternehmen

Abhängige KMU/nicht-mittel-
ständische Großunternehmen

Eigentümer- und familien-
geführte Unternehmen

Kleinst-
unter-
nehmen

13.000

33.000

51.000

169.000

6.000

37.000

250.000

Unternehmen mit Beschäftigten
1.184.000

Unternehmen unterhalb der 17.501-EUR-Schwelle
(Kleinstunternehmen nach UStG) 2.558.000

Unternehmen ohne Beschäftigte
1.887.000



•  halten bis zu zwei natürliche Personen oder ihre Familien-

angehörigen (direkt oder indirekt) min destens 50% der 

Antei le des Unternehmens,

•  gehören diese natürlichen Personen der Geschäftsführung 

an.

Die Schnittmenge von mittelständischen Unternehmen/ 

Familienunternehmen und unabhängigen kleinen und mitt-

leren Unternehmen (KMU) ist sehr groß. Zugleich zählen aber 

auch Unternehmen mit 500 und mehr Beschäftigten oder 

mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz zum Mittelstand/zu 

den Familienunternehmen, sofern sie die oben genannten 

Kriterien erfüllen.

Kleine und mittlere Unternehmen, die in Abhängigkeit zu 

 einem anderen Unternehmen stehen, erfüllen hingegen die 

Mittelstandsdefinition nicht.

Aktuelle Zahlen

Die Anzahl der gewerblichen Existenzgründungen ist 2017 

mit schätzungsweise  rund 0,9% deutlich weniger gesun-

ken als in den Vorjahren. Zugleich sank die Zahl der Liqui-

dationen geschätzt um rund 4,2%.

In den Familienunternehmen stehen nach Schätzungen des 

lfM Bonn jährlich rund 27.000 Unternehmensübergaben an. 

Hiervon sind etwa 400.000 Mitarbeiter jährlich betroffen.* Schätzung des IfM Bonn auf Basis der Zahlen des 1. Halbjahres 2017; Quelle: IfM

Gewerbliche Existenzgründungen, Liquidationen und 
Saldo (2015–2017)
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Anzeige

Existenzgründungen

in 1.000

299 282 280

328

2015 2016 2017*
-29 -29 -18

311 298

Liquiditaionen Saldo

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/ 
d 09/2017

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

eihe
ufzeit)

T Build
19)

nseYac
19)

ue ZWL
21)

kswage
30/49)
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18)
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20/22)

5.675 3
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16/21)
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Unser Anleihemarkt braucht neue Impulse – die Bondwelt ist aus 

den Fugen

SPECIAL

von
Jakob Fichtner
Bondwelt

Dieser Markt muss für jeden einzelnen Investor trans-

parenter und offener werden, so dass die wesentlichen 

 Anlagekriterien einer jeden Emission offen gelegt und ver-

gleichbar gemacht werden. 

Zum einen bestimmt die Politik des „billigen Geldes“ der Zen-

tralbanken den Ton, denn nicht nur die Leitzinsen (z.B. der 

festgesetzte Zinssatz der Europäischen Zentralbank am kur-

zen Ende der Zinsstrukturkurve), sondern auch Direktkäufe 

der EZB von Anleiheemissionen tragen zu immer größerer 

Nachfrage und somit auch immer kleineren Kupons und Ren-

diten erheblich bei. 

Namhafte und etablierte Unternehmen haben derzeit ideale 

Finanzierungsbedingungen, nicht nur von Seiten der Ban-

ken, sondern vor allem durch die nimmer endende Nach-

frage von Seiten institutioneller Investoren sowie der Zen-

tralbanken, die durch den Kauf von festverzinslichen Wert-

papieren der Erfüllung ihres Mandats Folge leisten.

Zum anderen ist der KMU-Anleihemarkt – trotz einer Erho-

lungsphase in den letzten 18 Monaten – weiterhin ein äu-

ßerst undurchschaubarer Marktplatz für Investoren und 

Emittenten zugleich. Und er leidet erheblich unter dem 

 Reputationsverlust der Vorjahre, sei es durch eingeleitete 

Insolvenzen oder Anleiherestrukturierungen. Dabei wäre 

doch gerade Deutschland, durch die hohe Anzahl an kleine-

ren und größeren mittelständischen Betrieben auf der einen 

Seite, sowie erhebliche Kapitalmittel durch eine große Schar 

privater und kleinerer institutioneller Investoren dafür prä-

destiniert, eine effektive Kapitalmarktlösung zu Gunsten 

beider Seiten zu ermöglichen.

Foto: © Heiko Küverling – stock.adobe.com
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Eine Vielzahl von Investoren, welche die Mittelstandsanleihe 

(MSA) in den ersten Jahren zu einem großen Erfolg werden 

ließen, unterstreicht die grundsätzliche Richtigkeit des 

Formats durch eine solide Nachfragesituation. Gleichzeitig 

wurde deutlich, dass insbesondere investorenseitig Nach-

holbedarf bei der Prüfung und dem Verständnis in dieses 

Anlageinstrument bestehen.

 

Eine Anleihe ist im Grunde ein verbriefter (also in ein Wert-

papier umgewandelter) und in der Regel, während seiner 

Laufzeit zum Handel zugelassener – somit liquidierbarer – 

Kredit. Anders als z.B. als bei einer Aktie, die relativ stan-

dardisiert ist,und man sich als Investor mit dem Unterneh-

mensprofil, evtl. Dividenden, Ausblick und Bewertung aus-

einandersetzen kann, ist bei einem Kreditinstrument neben 

dem Emittenten auch die Struktur maßgeblich zum Ver-

ständnis des Risiko-Rendite Profils.

Die Struktur einer kleinvolumigen Anleihe sollte, so gut wie 

möglich die Interessen potentieller Investoren berücksichti-

gen und dem „Credit“ wie auch der unterliegenden Bonität 

und Geschäftsmodell Rechnung tragen. Die Anleihebedin-

gungen liefern hierzu Aufschluss, doch vielfach scheuen 

sich Anleger davor, diese ausreichend zu prüfen und 

 nötigenfalls mit dem Unternehmen hierzu in einen Dialog 

zu treten, geschweige denn zu erkennen, welche Struktur- 

oder Sicherheitsmerkmale, die zum Emittenten/Sektor/Boni-

tät passen, gänzlich fehlen.

Wahrscheinlich trägt hierzu auch die Wahrnehmung bei, 

dass eine führende Bank hier sicherlich an alles gedacht 

haben sollte. Das dieser Erwartung nicht entsprochen wer-

den konnte, scheint einer der wesentlichen Aspekte zu 

sein, der zum erheblichen Vertrauensverlust am KMU- 

oder MSA-Markt der letzten Jahre beigetragen hat.

Da eine Anleihe ja – bis auf mögliche Liquidität im Sekundär-

markt – dem Risikoprofil eines Kredits entspricht, ist man als 

Anleger ein Gläubiger, der in erster Linie die Rückzahlungs-

wahrscheinlichkeit sowie laufende Kupon- (Zinszahlungen) 

sicherstellen muss. Hierfür sind Sicherheitsmechanismen, 

wie z.B. Covenants unumgänglich.

Sicherheitsmechanismen im Interesse des Anlegers sind 

Frühwarnindikatoren, die es dem Anleger ermöglichen, das 

Investment während der Laufzeit besser einzuschätzen und 

von der Möglichkeit des Kaufens/Verkaufens über die Börsen 

Gebrauch machen zu können, vorausgesetzt es bestehen 

auch Informationspflichten von Seiten des Emittenten. Für 

 einen aktiven Investor in ein solches festverzinsliches Anlage-

instrument sind dies wesentliche Merkmale und eine Vo-

raussetzung sich zu engagieren (engl. to bond = sich bin-

den/zu etwas verpflichtet sein).

Wie schon erwähnt: Ein effizienter und operativ starker Mittel-

stand – ob klein oder groß, ob etabliert oder quasi start-up, 

ob produzierend oder Dienstleister oder im digitalen Umfeld – 

verdient einen effizienten Kapitalmarkt und unser Ver-

trauen von Seiten der Investorenschaft. Die Strukturen des 

Instruments müssen jedoch auch im Detail – das zeigen die 

Kursverläufe vieler dieser Anleihen – adäquat und markt-

gerecht sein, sowie Transparenz und Bereitschaft zu klaren 

Regeln und Kommunikation gegeben sein. Das haben uns die 

vergangen Jahre im Markt für MSA gelehrt.

Beidseitiges Vertrauen kann nur durch einen offenen 

 Dialog und Transparenz entstehen.

Jakob Fichtner, Bondwelt

jakob.fichtner@bondwelt.de, twitter.com/bondwelt

Foto: ©  Cmon – stock.adobe.com

Foto: © dima_pics – www.fotolia.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)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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 *
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BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

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

(SR)

GCI Management Consulting ***

Deutsche Rohstoff I 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

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

(CR)

ICF ***

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime Standard 100 ja 5,75% Baader Bank **

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime Standard 310 ja 5,13% Oddo Seydler Bank *

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) ***

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 ***

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime Standard 125 ja 3,75% Oddo Seydler Bank **

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 (Aufstockung)

***

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 ***
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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 ***

Anzeige

Jede Spende hilft. 10 Euro sichern Überleben.
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BIC: COLSDE33
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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 0 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 ***

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 

(2024)

Technologie 

A2E4A9

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

(CR)

quirin Bank **
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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 ***

Die passende Anleihe gefunden?
Fehlt nur noch das passende Urlaubsquartier.

helmut.knuefer@t-online.de • www.ferienwo-binz.de
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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 ***

SCP Eisenzahnstraße 

(2021)

Immobilien 

A2E4FQ

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

Vedes III 

(2022)

Spiele & Freizeit 

A2GSTP

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

Neue ZWL Zahnradwerk III 

(2023)

Automotive 

A2GSNF

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

(CR)

quirin Bank ***

Euges BauWertPapier I 

(2022)

Immobilien 

A19S02

Dez 17 FV Wien & 

MUC

15 n.bek. 5,50% Eigenemission ***

Euges WohnWertPapier I 

(2024)

Immobilien 

A19S03

Dez 17 FV Wien & 

MUC

25 n.bek. 4,25% Eigenemission ***

Your Family Entertainment WA 

(2020)

Medien & Unterhaltung 

A2GSN8

Jan 18 FV MUC 4 ja 3,00% Small & Mid Cap IB **

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

A0100N

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

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

A0100L

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

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

A0100B

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) *
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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 
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Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Penell 

(2019)

Elektronikdienstleister 

A11QQ8

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

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 *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

Rena I 

(2015)12)
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S.A.G. I 

(2015)13)
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A1E84A
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SiC Processing 

(2016)14)
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A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% in Insolvenz FMS *
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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
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… so lautet derzeit auch eine Serie der BörsenZeitung. Viele 

Unternehmen versuchen, sich durch sogenannte Green Bonds 

zu finanzieren. Emittenten erhoffen sich dadurch Zugang zu 

weiteren Investoren und bessere Konditionen. Grüne Finan-

zierungen sind inzwischen beinahe schon Mainstream. Aber 

was verbirgt sich genau dahinter? 

Zunehmend sind Regulierungen und Standards hierzu zu fin-

den. Für Unternehmen bedeutet dies, dass der Verweis z.B. 

auf Green Bonds nicht mehr so einfach erfolgen dürfte und 

Investoren – hoffentlich – doch etwas konkreter nachfragen. 

In einigen Ländern sind bereits Standards bzw. Entwürfe zu 

finden. Inhaltlich sind und werden die Vorstellungen sehr un-

terschiedlich ausfallen1, 2. 

Die International Capital Market Association (ICMA) hat hierzu 

die Green Bond Principles 2017 veröffentlicht3. So soll die 

Integrität im Green-Bond-Markt durch Richtlinien zu Trans-

parenz, Offenlegung und Berichterstattung gefördert werden. 

Ebenso befeuert die DVFA die Debatte4: Eine Konkretisierung 

dürfte sich im Ergebnis nur durch umfassende Transparenz 

lösen lassen, die eine eigene Bewertung durch Investoren 

ermöglicht. Neben der Erlösverwendung wird es dabei auch 

auf eine Gesamtbilanz und Ereignisse im Umfeld der Mittel-

verwendung ankommen.

Die Green Bond Principles 2017 stellen vier Gruppen auf 

und zwar Standard Green Use of Proceeds Bond, Green 

Revenue Bond, Green Project Bond, Green Securitised 

Bond. Diese unterscheiden sich unter anderem danach, ob 

der Emittent haftet oder nur bestimmte Erlöse; die Anleihen 

unmittelbaren Projektrisiken ausgesetzt oder Sicherheiten 

bestellt sind. Wesentlich ist, dass diese an den Green Bond 

Principles 2017 ausgerichtet sind: 

Der Finanzsektor wird grüner …

Verwendung der Emissionserlöse für grüne Projekte ein-

schließlich verwandter und unterstützender Aufwendungen. 

Dies ist in angemessener Form in der Dokumentation fest-

zuhalten. Die Projekte sollten einen klaren Umweltnutzen 

 haben, der evaluiert und, wo durchführbar, quantifiziert wer-

den sollte. Hier wird eine umfassende Transparenz gefordert. 

Die Projektbewertung und -auswahl sollte den Investoren 

umfassend und klar dargestellt werden einschließlich über-

geordneter Zielsetzung, Strategien, Maßnahmen und Prozes-

se in Bezug auf ökologische Nachhaltigkeit. 

Es soll sichergestellt werden, dass die Erlöse ausschließlich 

für die Finanzierung der grünen Projekte verwendet wer-

den. Angeregt werden Unterkonten, die Begleitung durch 

Wirtschaftsprüfer und eine angemessene Nachverfolgung. 

Weiterhin wird eine transparente Berichterstattung gefordert. 

Es sollen aktuelle Informationen über die Verwendung der 

Emissionserlöse bereitgestellt werden. Die Informationen sol-

len auch die Wirkung der Projekte erfassen und freiwillige 

Leitlinien für die Wirkungsberichterstattung in einigen Berei-

chen werden angeboten. 

Zudem empfehlen die Green Bond Principles einen externen 

Prüfer, der die Berücksichtigung der vorgenannten Kriterien 

regelmäßig bewertet, Verifizierungen vornimmt, Zertifizierun-

gen oder ein Rating vergibt. Aufgrund von Erfahrungen aus 

der Vergangenheit wirft die DVFA die berechtigte Frage 

auf, ob derlei Prüfungen nicht besser von Investoren beauf-

tragt werden sollten – statt von Emittenten selbst. 

Die vorgenannten Prinzipien dürften auch für alle anderen Ar-

ten von Finanzierungen zu empfehlen sein. Wichtig wird aber 

nach wie vor sein, dass Investoren sich die Projekte genau 

an- und bei fehlender Transparenz von einem Investment ab-

sehen. Nur so werden sich die Grundsätze etablieren. Aller-

dings bleibt, dass der Begriff, was green ist, sehr weit gefasst 

und nicht einheitlich sein wird. 

LAW CORNER

von
Dr. Anne de Boer, 
Partnerin und Rechtsanwältin, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek

1  Gute Hinweise unter http://www.forum-ng.org/images/stories/Publikationen/FNG_

Kurzanalyse_Nachhaltige_Finanzwirtschaft_Januar_2017.pdf; 

2   http://www.gouvernement.lu/7673448; 

3   https://www.icmagroup.org/Regulatory-Policy-and-Market-Practice/green-social-and-

sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/; 

4 http://www.dvfa.de/fileadmin/user_upload/2017_09_30_Boersen_Zeitung_Mit_den_ 

DVFA-Kommunikationsgrundsaetzen_zu_Green_Bond_Standards.pdf; 
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