
Beton-lastig

Liebe Leserinnen und Leser,

schauen wir zunächst, was in den ersten beiden Monaten des 

Jahres passiert ist: Eine Fortsetzung von 2017. Inzwischen 

haben wir eine überfällige Konsolidierung an praktisch allen 

Märkten: Keine Fortsetzung von 2017.

Angesichts des Umstands, dass weltweit Aktien wie Anleihen 

gleichermaßen Blutverluste erlitten, müssen wir nicht über 

vermeintliche Ursachen debattieren. Ein paar Gewinnmitnah-

men sind nach mehr als einem Jahr Hausse mehr als erlaubt. 

Die Leitzinsen und damit korrespondierend auch die Ren-

diten von Unternehmensanleihen sollten sicherlich gut 

 beobachtet werden. Bei der monatlichen ZEW-Umfrage 

 gebe ich schon seit gefühlt fünf Jahren an, dass die EZB 

 ihre Zinsen nicht erhöht unter Defla-Draghi – Trefferquote 

 bisher: 100%.

Weltweit gibt’s natürlich noch andere Institutionen, nament-

lich die FED und die Bank of England. Beide sind dabei, ihre 

Leitzinsen weiter zu retouschieren. Die jenseits des Teichs 

aufgrund der Spendenfreudigkeit von US-Aristokrat Trump & 

Family, die andere aufgrund des vermeintlichen BrExits – ich 

glaube erst dran, wenn ich ihn sehe übrigens.

Bis diese Themen bei uns hier in Kerneuropa ankommen, 

wird noch einiges Brakewasser unseren wunderbaren Main 

hinunterlaufen. Das ist eine gute Nachricht, signalisiert sie 

doch weiterhin vorteilhafte Bedingungen für Unternehmens-

anleihen. 

Es ist kein Zufall, dass seit einigen Quartalen, wenn nicht Jah-

ren bereits, die Kombination Anleihe + Immobilie dominiert. 

So günstig wie Bonds seit ca. zwei Jahren zu begeben 

sind – von Fall zu Fall unterschiedlich sicherlich –, sind sie 

die optimale Fremdkapitalmaßnahme für Immobilienunter-

nehmen. Für die sind ceteris paribus bekanntlich die FK-Kos-

ten praktisch der wichtigste Stellhebel im Umspannwerk 

des Geschäfts. Kurz gesagt: Diese Kombination wird uns 

 erhalten bleiben.

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 !

http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/


In der aktuellen Kapitalmarktprognose verrät Ihnen Börsenprofi Thomas 
Grüner, wie er den Verlauf der Märkte einschätzt. Brandaktuelles  Research 

und Analysen, die Sie umgehend für Ihr Depot nutzen sollten. 
Wichtige Informationen für Anleger ab 250.000 Euro.

Jetzt gratis Kapitalmarktprognose anfordern!

Auf der Suche nach Rendite fokussieren sich viele Anleger auf Immobilien. 
Selektiv haben sich bereits deutliche Preisblasen gebildet. Wie lange kann 
das noch gut gehen? Wichtige Informationen für Anleger ab 250.000 Euro. 
Lesen Sie mehr.

Jetzt gratis Immobilienstudie anfordern!

Wann platzt die 
Immobilienblase?

DAX 2018 – 
Wie geht es weiter?

https://www.gruener-fisher.de
https://www.gruener-fisher.de/anfrage-immobilienstudie-blase-va.html?gfi=B18BO0BSI5BEE10ADDXX&utm_expid=.rZkbUrDjSyW2DFYZWCsfKQ.0&utm_referrer=
https://www.gruener-fisher.de/anfrage-prognose.html?gfi=B18BO0BSI5BAA12CDDXX&utm_expid=.Hldd-o3UQtO8Nksa74fxUg.1&utm_referrer=


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

UBM Development Immobilien vsl. Feb/Mrz vsl. FV Wien 

& FRA

n.n.bek. n.n.bek. – HSBC, Raiffeisen BI folgt BondGuide #04/2018, 

S. 14

FCR Immobilien III Immobilien läuft* FV FRA 25 6,0% – Eigenemission **** BondGuide #03/2018, 

S. 15

REA IV Immobilien läuft** vsl. FV HH** 75 3,75% – Eigenemission **** BondGuide #03/2018, 

S. 18

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

*)  Anleger können die FCR-III-Anleihe 2018/23 (WKN: A2G9G6) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über den Emittenten ordern.
**)  Anleger können die REA IV-Anleihe 2018/25 (WKN: A2G9G8) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über den Emittenten ordern,  

das Börsenlisting ist in H1-2018 angekündigt.
***)  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 12.02.2018): Der Gesamtbetrag von EUR 7,843 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

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, DSWB I, paragon I, 

S&T, Schneekoppe, YFE (WA), S Immo I & II

 3 bis 5%
Underberg II, III & IV, 

Stauder II, Homann II
DRAG I & II, Eyemaxx III, PNE Eyemaxx V –

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

SG Witten/Herdecke, DSWB II, HanseYachts II, 

IPSAK, publity (WA), paragon II, UBM II, 

Seidensticker, GK Software (WA), BWP I, WWP I, 

ETL II & III, Accentro II, REA III & IV

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

Eyemaxx IV, Euroboden II
BioEnergie Taufkirchen –

FCR II, Energiekontor II, VST, Constantin II, eterna II, 

JDC Pool, mybet (WA) I, Procar II, PROKON, 

Insofinance, Singulus II, PORR (HY), L&C RE, 

Vedes III, Westfalia RE, SCP, FCR III

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

E7/Timberland I, II & III

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

SeniVita (GS), Sanha

SeniVita Social (WA), 

Stern Immobilien
– –

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, 

More & More, HPI (WA), Minaya (WA), 

3W Power (WA), Timeless Homes, Photon I, 

eno, FCR I, mybet (WA) II

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

Anzeige
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Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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REAL ESTATE & ASSET BETEILIGUNGS GMBH

ER
Investieren in attraktive 
Wohnungsportfolios: 
Die neue REA-Anleihe 
2018/2025

Die REA – Real Estate Asset Beteiligungs GmbH, 
der Spezialist für Wohnimmobilien mit hohem 
Wertsteigerungspotenzial, bietet Anlegern ab 
sofort eine attraktive neue Möglichkeit, in den 
Immobilienmarkt im süddeutschen Raum zu 

Erfahrung und dem fundierten Immobilien- 
Know-how der REA GmbH, dem Experten für 
bezahlbaren Wohnraum in Deutschland.

  Kupon: 3,75 % p.a.
  (ISIN: DE000A2G9G80, WKN: A2G9G8)
  Volumen bis zu 75 Mio. Euro
   Erlösverwendung: Erwerb, Revitalisierung 

und Bewirtschaftung neuer 
Immobilienportfolios

  Stückelung (1.000 Euro)
   Anleihenotiz in einem Freiverkehrssegment 

geplant

Zeichnung via Zeichnungsschein; mehr dazu unter www.rea-beteiligungen.de oder Real Estate & Asset 
Beteiligungs GmbH, Beethovenstr. 18, 87435 Kempten , T: +49 (0)831 93062270

Die neue REA-Anleihe mit einer siebenjährigen Laufzeit und einem Kupon 
von 3,75 % p.a. wird ab dem 29. Januar 2018 zur Zeichnung angeboten.

http://www.rea-beteiligungen.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 (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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http://www.fcr-immobilien.de/anleihe.html


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
4) Vorzeitige Kündigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: A1X3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 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%
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 78
Reguläres Tilgungsvolumen 1.643
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.173
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 2.816

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

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 1313 OffizOffizO iellielle amam am 01 101.101.12 202.202.20141414

VedeVedeVedes Is Is I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCA1YCR6R6R6 DezDez 131313 888 OffizOffiziellielliell amam am 11 111.111.12 202.202.20141414

HansHansHanseYaceYaceYachtshtshts I (2I (2I (2014)014)014) A1X3A1X3A1X3GLGLGL DezDez 1313 444 OffizOffizielliell amam 15 115.12 202.201414

GranGrand Cid City Pty Py roperopep rtierties (2s (2( 020)020)0 0) A1HLA1HLGCGC J lJulJul 13/A13/A13/A 1pr 1pr 1444 1818 VorzVorzeitieitig amg 0505.05.01 201.201.2015015015 zu 1zu 100%00%
WildWildd BBunBun h (ch (ch (SSenaSenatortor I) (I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJDJ Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffiOffizi lliell am a 25 025.025.03 203.203.201515

6B476B476 RERERE IInveInvestorstors (2s (2015)015) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 OffizOffizi lliell am 19 019.06 206.20115

PCCPCC I (2I (2( 015)015)) A1H3A1H3MSMS AApr p 111 3030 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 VorVorz itieitig am 2020.007.2015 zu 101%
KTGKTG AAgra Ir I (201(201 )5) A1ELA1ELQUQU Aug/Aug/SepSep 1010 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB10AB100A0A NovNov 1010 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E88X66 MaiMai 1111 1111 OffiOffizi lliell am 001.12.2015

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

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

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

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

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

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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 2.654
Insolvente Emittenten 42
Ausgefallene KMU-Anleihen 54

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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0

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 15 115.11 201.20133

hkwhkw 1010 InsoInsollven tzantrag g 1am 100.120.12.201.20133

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

ZameZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2424.02 202.2014014

RenaRena 878 Insolvenzantrag g in EV amV am 26.26.03.203.2014014

StStrenesse 12 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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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


TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 53 Heuking Kühn Lüer Wojtek 19

Heuking Kühn Lüer Wojtek 36 Norton Rose 16

GSK 17 Noerr 8

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 53 Oddo Seydler 17

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 edicto 8

IR.on 23 IR.on 7

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 46 Oddo Seydler 17

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. 20–26)

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2018

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

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

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% 2.113 101,00 15.150 9,7% +54,3% 94 B

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.338 104,00 5.200 3,3% +48,2% 174 A

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 606 107,00 5.350 3,4% +47,1% 84 A

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 653 100,00 10.000 6,4% +29,3% 97 A

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.138 102,50 5.125 3,3% +17,6% 148 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 3.137 108,00 27.000 17,4% +16,2% 70 A-

Eyemaxx RE V 
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 1171 107,50 16.125 10,4% +14,7% 80 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 325 107,75 5.388 3,5% +11,5% 52 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 715 108,00 10.800 6,9% +8,1% 48 A-

Homann II
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 560 103,00 15.450 9,9% +6,6% 37 A-

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 208 103,50 10.350 6,7% +5,3% 18 B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,46 7.869 5,1% +1,9% 36 A-

FCR Immobilien III 
(2023)

Immobilien 
A2G 9G6

10.025 10.000 02/2018 100,25 6,00% 0 99,65 9.965 6,4% -0,6% 2 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 01.05.16 98,70 3,50% 619 80,90 8.090 5,2% -11,8% 92 C

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% 307 -

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 13,00 650 0,4% -58,0% 74 C

Gesamt 147.465 13.067 154.262 99,2%

Durchschnitt 6,8% +9,9% 88,3

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Na endlich

Etwas überraschend liegt das Musterdepot nach Woche 8 

im laufenden Jahr im Nachkommabereich im Minus. Eine Kon-

solidierung auf hohem Niveau war an den Märkten jedoch 

überfällig.

Rot ist rot, allerdings 0,4% auch nicht geeignet, eine System-

krise auszurufen. Die Börsen haben weltweit konsolidiert in 

den vergangenen Wochen – und nicht einmal ein so unbe-

deutender Markt wie unsere KMU-Bonds blieb davon nicht 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 154.262 EUR

Liquidität 1.306 EUR

Gesamtwert 155.567 EUR

Wertänderung total 55.567 EUR

seit Auflage August 2011 +55,6%

seit Jahresbeginn: -0,4%

BondGuide Musterdepot

Das kann doch einen Seeman nicht erschüttern: Die lang erwarteten Kurskorrekturen sind 

kein Anlass zur Panik. Foto: © pro motion pic – stock.adobe.com
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verschont: Der GBC-Max lag auch schon einen Punkt höher 

wie auch der KFM-Fonds – ebenfalls in der Nachkomma-

stelle gegenüber der Bestandsaufnahme vor zwei Wochen.

So ziemlich jede Anleihe im Depot hat die vergangenen 

Tage eingebüßt. Keine jedoch dergestalt, dass ich sie jetzt 

an dieser Stelle herauspicken wollte und ihren Stand 

kommen tieren müsste. Ich bin annähernd sicher, dass Sie mit 

Ihrem eigenen Depot in der jüngeren Zeit auch nicht unbe-

dingt Kursgewinne vereinnahmt haben. 

Was ist zu tun? Meiner Ansicht nach aktuell nichts. 

Wer noch Pulver trocken gehalten hat, darf ruhig darüber 

nachdenken, ob man nicht ausgewählte Sachen aufstocken 

mag. Bei Anleihen spielt zunächst mal keine Rolle, ob sie 

jetzt durch die Bank einen Punkt niedriger notieren, solange 

sich in der wirtschaftlichen Einschätzung keine Änderungen 

ergaben.

FCR IMMOBILIEN ANL 2018/23 (WKN: A2G9G6)

Quelle: BondGuide

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Homann

Mit FCR Immobilien III befindet sich zudem noch eine 

 Anleihe in der Zeichnungsphase, die man zu pari erwerben 

kann und 6,0% p.a. bietet. Beachten Sie aber, dass auf-

grund fortlaufender Platzierung – da noch nicht voll platziert 

– bei gleichzeitig schon erfolgtem Börsenhandel kurzfristige 

Kursgewinne wegen der Deckelung aufgrund von Arbitrage 

unwahrscheinlich sein dürften. 

Ausblick

Fundamental hat sich wenig verändert. Das weltweite 

 Zinsniveau hat sich ein klein wenig eingetrübt, was an prak-

tisch allen Bonds nicht spurlos vorbeiging – wie auch nicht 

an Aktien. BondGuide hatte im vergangenen Jahr mehr als 

einmal moniert, dass die erhöhten Kursniveaus anfällig für 

Korrekturen sind – nun, hier haben wir sie endlich.

Falko Bozicevic
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

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


VERIANOS: neuer Mini-Bond im Visier

Das Immobilieninvestment- und Beratungshaus setzt auf 

 eine neue Anleihe: Mittels Privatplatzierung soll ein besi-

cherter 6,5%-Mini-Bond 2018/23 über bis zu 6 Mio. EUR 

ausgegeben werden. Mit den Anleihegeldern wird die Auswei-

tung der Co-Investment Aktivitäten der VERIANOS Gruppe 

finanziert.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit einer neuen Mini-Anleihe im Gepäck setzt VERIANOS erneut auf den KMU-Bond-

markt. Foto: © Marco2811 – stock.adobe.com

Metalcorp heizt mit Geschäftszahlen ein

Der Händler von Stahl und Nichteisenmetallen baute seinen 

Umsatz und Ertrag im Vorjahr deutlich aus. Auch am KMU-

Anleihemarkt ließ das Unternehmen im Vorjahr nichts anbren-

nen und griff mit zwei neuen Bonds im Eiltempo frische Inves-

torengelder ab.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Brennt auf Erfolg: Metalcorp schmiedet operativ weiterhin ein ganz besonderes Eisen.

Foto: © Metalcorp Group B.V.

FCR Immobilien: Börsenstart der neuen Anleihe

Mit der neuen Unternehmensanleihe des Fachmarktspezia-

listen verzeichnete der KMU-Bondmarkt zu Wochenbeginn 

einen weiteren Neuzugang. Im Wege der laufenden Nach-

platzierung können Anleger die 6%-Anleihe weiterhin direkt 

über FCR oder auch über die Börse zu einem Kurs von 100% 

ordern.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Unter Dach und Fach: Die Drittemission 2018/23 von FCR Immobilien baut nun an der 

Börse aus. Foto: © FCR Immobilien AG

Vedes: Anleihe aufgestockt

Der Spielwarengroßhändler hat seine jüngst angekündigte 

Anleiheaufstockung wie erwartet spielend am KMU-Bond-

markt untergebracht. Das ausstehende Gesamtvolumen der 

vorigen November neu ausgereichten Unternehmensanleihe 

2017/22 erhöht sich demnach auf insgesamt 25 Mio. EUR.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Spielend einfach setzt Vedes beim Volumen seiner KMU-Anleihe noch einen oben drauf.

Foto: © VEDES AG
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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

Grand City Properties:  

Neuemission platziert

Der Immobilieninvestor hat erneut An-

leihegelder am Bondmarkt eingesam-

melt. Hierfür wurde ein neuer 1,5%-Cor-

po rate Bond 2018/27 über 500 Mio. EUR 

platziert. Die Fremdmittel dienen der Um-

finanzierung und dem Abbau be ste-

hender Kapitalmarktschulden.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Neuemission zur Schuldenrefinanzierung: Grand City 

Properties zapfte abermals den Bondmarkt an.

Foto: © alswart – stock.adobe.com

Brüder Mannesmann werkelt an 

Wandler

Die Wandelanleihe über 4,5 Mio. EUR soll 

kurzfristig gegen Sacheinlage an einen 

einzigen Gläubiger gehen. Im Gegen-

zug überträgt dieser eine gegen die 

Indus trieholding gerichtete Darlehens-

forderung in gleicher Höhe – Pläne für 

ein  öffentliches Anleiheangebot blieben 

von Beginn an in der Schublade.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

BMAG: Die Werkzeugexperten schrauben an einer Wan-

delanleihe zum alleinigen Schuldenausgleich.

Foto: © Brüder Mannesmann AG

UBM bastelt an neuer  

Hybridanleihe

Der Immobilienentwickler könnte schon 

in Kürze sein Anleihe portfolio um einen 

weiteren Corporate Bond ausbauen: 

Überlegt wird die Emission einer Hy-

bridanleihe mit unbegrenzter Laufzeit 

und vorzeitiger Rückzahlungsmöglich-

keit nach fünf Jahren. Weitere Emis-

sionsdetails: noch Fehlanzeige.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Mit dem vierten baut‘s sich besser: UBM will mit Bond 

Nr. 4 ein solides Anleihe-Fundament setzen.

Foto: © UBM Development AG

Was erlaube Müller? 

Aktenzeichen XY Müller

Falls auch Sie zuletzt überraschende 

Übernahmeangebote Ihrer Anleihen zu 

einem Bruchteil des aktuellen Markt-

preises von einem gewissen Herrn 

 Müller erhalten haben, ist die nahe lie-

gendste Empfehlung, das Papier der 

reinigen Kraft  Ihres Papierkorbs und/

oder Kamins zu überantworten.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Hier „müllert’s“ wohl? – Bondholder können derart 

gehaltlose Offerten getrost in die Tonne hauen.

Foto: © sveta – stock.adobe.com
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Jacopo Mingazzini, 
Vorstand, 
ACCENTRO Real Estate AG

„Schließen nicht aus, uns auch weiterhin am Kapitalmarkt zu 

betätigen“ 

Die Berliner haben in den vergangenen Wochen eine  

100 Mio. EUR schwere Unternehmensanleihe platziert, Kupon 

3,75%. BondGuide im Gespräch mit Jacopo Mingazzini, Vor-

stand der ACCENTRO Real Estate AG, über die aktuellen 

Schritte am Kapitalmarkt, Vergangenheit und Zukunft

BondGuide: Herr Mingazzini, einige Leser kennen die 

 ACCENTRO Real Estate AG noch als Estavis AG. Was hat 

sich unter dem Namen ACCENTRO geändert? 

Mingazzini: Die heutige ACCENTRO hat weder von der 

 Ausrichtung her noch in Bezug auf die Mitarbeiter viel mit der 

damaligen Estavis zu tun, die 2007 an die Börse gegangen 

war. Wir haben das Geschäftsmodell weiterentwickelt und 

die Gesellschaft neu ausgerichtet. Heute ist ACCENTRO füh-

rend in der Wohnungsprivatisierung in Deutschland. Dies ist 

unser Kerngeschäft. Kurz gesagt: Von der Historie haben wir 

uns getrennt.

Mingazzini: Der Berliner Wohnungsmarkt hat sich in den 

 letzten Jahren sehr dynamisch entwickelt. Die Kaufpreise 

sind stark gestiegen, sodass der preisliche Abstand zu ande-

ren attraktiven Städten nicht mehr so ausgeprägt ist. Aller-

dings haben wir in Berlin bereits ein umfangreiches Vorrats-

portfolio aufgebaut, das wir zu guten Preisen privatisieren 

können. Städte wie Leipzig, Hannover oder auch Düsseldorf 

sind derzeit boomende Ballungszentren. Zudem sind die 

 Ankaufspreise deutlich attraktiver. Hier weiten wir unser 

 Engagement aus.

Foto: © ACCENTRO Real Estate AG

Foto: © ACCENTRO Real Estate AG

Foto: © ACCENTRO Real Estate AG

BondGuide: Und regional?

Mingazzini: Bis 2015 hat sich unser Privatisierungsgeschäft 

ausschließlich auf Berlin konzentriert. Mittlerweile haben wir 

unseren Fokus auf Städte wie Hannover, Hamburg, Leipzig 

oder Köln ausgeweitet. 

BondGuide: Was ist gemeinsamer Nenner dieser Städte?
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BondGuide: Zwischen 2014 und 2017 gab es allerdings auch 

noch ein kurzes Zwischenspiel mit der ADLER Real Estate... 

Mingazzini: Das Geschäftsmodell von ADLER bestand bis 

Ende 2017 aus den Bereichen Bestandshaltung und dem 

Handel mit Immobilien. Mittlerweile konzentriert sich ADLER 

voll auf die Bestandshaltung. Damit hat sich das Geschäfts-

modell vereinfacht. Unser Geschäft ist die Privatisierung von 

Wohnimmobilien. Synergien sind in dieser Konstellation 

schwer zu heben. Im letzten Jahr hat ADLER seine Anteile an 

Brookline Capital verkauft. So stellten sich die Weichen 2017 

von selbst.

BondGuide: Jüngst hat ACCENTRO eine 100 Mio. EUR 

schwere Unternehmensanleihe platziert, die sich allerdings 

mit einer Mindestzeichnungssumme von 100.000 EUR nur 

an institutionelle Anleger richtete. Mögen Sie keine Retail- 

Investoren bzw. nicht mehr?

Mingazzini: Das war keine bewusste Diskriminierung. Den 

Weg über eine institutionelle Privatplatzierung hat ACCENTRO 

gewählt, da er schnell und einfach zu bewerkstelligen war. 

Ganz im Gegenteil, wir begrüßen ausdrücklich das Enga-

gement von Privatinvestoren. Daher ist es unser Ziel, den 

Streubesitz auszubauen. 

BondGuide: Konkret war das Oddo BHF, wie schon noch 

 unter anderem Namen seinerzeit bei Estavis, übrigens eben-

falls eine Privatplatzierung. Die Stückelung ist ja auch jetzt 

abermals 1.000 EUR, nicht etwa 50.000 oder 100.000 EUR. 

Mingazzini: Wir schließen auch keineswegs aus, dass wir uns 

zukünftig weiter am Kapitalmarkt betätigen in dieser Richtung. 

Eine Unternehmensanleihe hat in punkto Flexibi lität und Neben-

kosten deutliche Vorteile gegenüber einer Bankenfinanzierung. 

Wir sehen hier künftig gute Möglich keiten für ACCENTRO.

BondGuide: Wäre nicht eine – gegebenenfalls neue – 

 Wandelanleihe ein probates Mittel, auch dem Thema Eigen-

kapitalstärkung gerecht zu werden?

Mingazzini: Ich möchte keine Optionen der Eigenkapital-

stärkung ausschließen. Vor dem Hintergrund, dass wir  gerade 

erst 100 Mio. EUR emittiert haben, wird das aber sicherlich 

nicht allzu bald so weit sein.

BondGuide: Herr Mingazzini, dann zunächst vielen Dank für 

Ihre Einblicke und auf dass die ACCENTRO dem Markt für 

KMU-Anleihen treu bleibt – egal mit welchem Instrument.

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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FLÜCHTLINGS- 
DRAMA  
BANGLADESCH

Ihr CARE-Paket rettet Leben.

Jede Spende hilft: 

www.care.de

http://www.care.de


Was haben wir von der ersten Februarwoche gelernt? Das  

Auf und Ab der weltweiten Börsenbarometer war schon atem-

beraubend. Kann das wieder passieren und vielleicht sogar 

zu einer nachhaltigen Delle führen? Hat dies Auswirkungen 

auf Anleihen und wenn ja, welche? 

Es erscheint eher unwahrscheinlich, dass die Notenbanken – 

insbesondere die amerikanische – „unkontrolliert“, also nicht 

planbar, die Zinsen anheben werden. Deswegen ist es auch 

nicht wahrscheinlich, dass es erneut zu solch starken Aus-

schlägen der Indizes kommen wird. Momentan deutet nichts 

darauf hin, dass die Wirtschaft weltweit ihre Ziele reißt und es 

anhand der Unternehmensdaten zu einer nachhaltigen Delle 

käme. Wir denken aber nicht „von der Hand in den Mund“, 

sondern versuchen ein wenig in die Zukunft zu blicken und 

uns gegen mögliche Risiken abzusichern.

Was würde mit Anleihen passieren, falls Aktienindizes welt-

weit verrücktspielen? In der ersten Februarwoche konnten 

wir beobachten, dass das Pendel zwischen Anleiherendite 

und Aktienkursen wild in die eine oder andere Richtung 

 ausschlug. Über nachhaltige Erschütterungen am Anleihe-

markt würde sich auch die Attraktivität von Aktien redu-

zieren. Höhere Finanzierungskosten führen zu einer höheren 

Abzinsung der zukünftigen Unternehmensgewinne. Dem-

entsprechend würden Marktwerte und Kurse sinken. 

 Gleich zeitig würde sich bei einem deutlich höheren Zins-

niveau die Attraktivität von Aktien mehr Richtung Anleihen 

bewegen.

Da niemand wirklich in der Lage ist, in die Zukunft zu bli-

cken, wollen wir das Augenmerk auf Wandelanleihen rich-

ten: Gerade in Umbruchphasen an den Kapitalmärkten 

Ohne Netz und doppelten Boden
Die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG 

KOLUMNE

von
Ralf Meinerzag, 
Bond Spezialist, 
Steubing AG

Foto: © alphaspirit – stock.adobe.com
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 erscheinen Wandelanleihen hoch attraktiv. Sie profitieren von 

möglichen steigenden Aktienkursen, sind aber durch den 

 Anleihecharakter nach unten hin abgesichert. Die hybride 

Struktur sichert den Investor ab. In Phasen steigender Zinsen 

entwickelt sich die Wandelanleihe klar besser als klassische 

Rentenpapiere. Dies zeigen Analysen verschiedener Zins-

anstiegsphasen seit dem Anfang dieses Jahrtausends.

Die Verzinsung, der Kupon, einer Wandelanleihe ist nicht 

so hoch wie bei einem reinen Bond. Wenn es aber doch nicht 

zu einem Rückschlag des Aktienmarktes kurz- oder mittel-

fristig kommt, kann man bei dieser Anlageklasse letztendlich 

seinen Zinssatz durch eine Aktienwandlung überproportional 

erhöhen. Seit Anfang des Jahres 2018 haben viele Unter-

nehmen neue Wandelanleihen emittiert, was zeigt, dass die 

Nische, in der sich bisher der „Wandler“ befunden hat, aus-

gebaut wird. Anfang 2017 wurden weltweit rund 7,5 Mrd. USD 

emittiert – Anfang 2018 sind es mehr als 15 Mrd. USD. Inte-

ressanterweise ist das Finanzinstrument „Wandelanleihe“ 

bisher so gut wie nicht bei kleinen und mittleren Unterneh-

men (KMU) angekommen. Wahrscheinlich scheuen diese 

Unternehmen ein hybrides Produkt zu emittieren, das von 

Fremd- in Eigenkapital umgewandelt werden kann. 

Zusammenfassend ist die Wandelanleihe sicherlich kein 

Allheil mittel, aber für risikoaverse Anleger, die nicht täglich 

 ihre Investition kontrollieren können oder möchten, durchaus 

beachtenswert.

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)
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21)

kswage
30/49)
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18)

5.225 3
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20/22)
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stark in Anleihen & Co.

war gestern

Heute gibt‘s das

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

Musterschüler

Musterdepot
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teil

Gesamt
veränderu

seit Kau

,0% ++56,6

,4% +47,5
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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
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IVST Building

Homann

Kontakt

Klaus-Karl Becker (PR)

Mobil: (0172) 61 41 955

E-Mail: presse@steubing.com
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Das Unternehmen 

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister (Steu-

bing AG) ist eine unabhängige Wertpapierhandelsbank 

mit Sitz in Frankfurt am Main. 

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


Ein Haus am Meer. 
Der Albtraum 

bengalischer Bauern.

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

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


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)9)

(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)

Small & Mid Cap IB *

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 *

Sanha

(2023)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% B-8)

(CR)

equinet 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

*

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

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

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)

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 *

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 **

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) ***
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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)

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 **

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 6 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)

*
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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)

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 *

BeA Behrens II

(2020)

Befestigungstechnik

A161Y5

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

(EH)

quirin bank ***

publity WA

(2020)

Immobilien

A169GM

Nov/Dez 15 & 

Mai 17

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

mybet Holding WA I

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

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 ja 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 ***

Prokon

(2030)

Erneuerbare Energien

A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% BBB-9)

(EH)

M.M. Warburg ***

Singulus II

(2021)

Maschinenbau

A2AA5H

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

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-9)

(EH)

Eigenemission ***
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(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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 **

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 8 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 ***

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 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% quirin Bank ***

mybet Holding WA II

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A2G847

Dez 17 FV FRA 2 nein 6,25% Lang & Schwarz *

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 ***
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Euges WohnWertPapier I

(2024)

Immobilien

A19S03

Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. 4,25% Eigenemission ***

ETL Freund & Partner III

(2022)

Finanzdienstleistung

A2E4HQ

Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% Eigenemission ***

Your Family Entertainment WA

(2020)

Medien & Unterhaltung

A2GSN8

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

Accentro II

(2021)

Immobilien

A2G87E

Jan 18 FV FRA 100 ja 3,75% Oddo BHF ***

FCR Immobilien III

(2023)

Immobilien

A2G9G6

Feb 18 FV FRA 9 nein 6,00% Eigenemission ***

Royalbeach II

(2020)

Sportartikel

A161LJ

Nov 15 m:access 3 nein 7,38% in Insolvenz Acon Actienbank *

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

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) *

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 *

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

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

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 10.278 6,12%

Median 25,0 6,50% 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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Der Adressatenkreis der Regelungen zu Insiderinformationen, 

insbesondere also der Pflicht zur Veröffentlichung von Ad-

hoc-Mitteilungen, wurde mit der Marktmissbrauchsverordnung 

(„MAR“) erheblich ausgeweitet. Seit dem 3. Juli 2016 müssen 

auch Emittenten im Freiverkehr bei Verstößen nicht nur 

 privatrechtliche Sanktionen der Börsen, sondern Bußgelder 

oder gar strafrechtliche Sanktionen fürchten. Dies hat vor 

 allem Auswirkungen auf Emittenten, deren Anleihen zum  Handel 

in Freiverkehrssegmenten einbezogen sind.

Grundsätzlich liegen Insiderinformationen bei Anleihe-

emittenten – wie auch bei anderen Verpflichteten – dann vor, 

wenn die Informationen

• nicht öffentlich bekannt sind,

• präzise sind, 

•  direkt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten oder ein 

oder mehrere Finanzinstrumente betreffen und

•  wenn sie öffentlich bekannt würden, dazu geeignet wären, 

den Kurs der Anleihe erheblich zu beeinflussen (Kurs-

relevanz). 

Allerdings müssen im Hinblick auf die Frage, wann eine 
 Information dazu geeignet ist, den Kurs einer Anleihe 

 erheb lich zu beeinflussen, bei klassischen Fremdkapital-

instrumenten andere Grundsätze gelten als bei Aktien. Die 

Besonderheit liegt darin, dass über die Tilgung von Nenn-
wert und die Zahlung von Zinsen hinaus kein Upside- 
Potenzial für den Inhaber des Wertpapiers besteht. 

Bei Aktien und eigenkapitalnahen Instrumenten hingegen ist 

das potentielle Upside-Potenzial grundsätzlich unbegrenzt 

und bietet somit viel Raum für spekulative Entwicklungen. 

Folge hiervon ist, dass die Schwelle der Kurserheblichkeit im 

Falle von Erfolgsmeldungen bei Anleihen nicht so leicht über-

schritten wird. Bei Anleihen ist weniger die Aussicht auf  einen 

hohen künftigen Gewinn von Bedeutung als vielmehr die 

 Relevanz der Information für die Fähigkeit des Unter-

nehmens, den Nennbetrag nebst Zinsen zahlen zu können.

So hat auch die BaFin in ihrem Emittentenworkshop vom  

11. Dezember 2017 ausweislich der von ihr veröffentlichten 

Präsentation darauf hingewiesen, dass eine Kursrelevanz in 

Good News – Bad News: Besonderheiten der Ad-hoc-Pflicht bei 

Anleiheemittenten
erster Linie gegeben ist, wenn die der Information zugrunde 

liegenden Umstände eine Rückzahlung der Anleihe beein-

trächtigten. Weitere dort genannte Fälle mit Kursrelevanz sind 

die vorzeitige Kündigung, der Rückkauf, der Umtausch 

durch den Emittenten und die Verlängerung der Laufzeit. 

 Diese Fälle sind allesamt einfach zu beurteilen, da es jeweils 

rechtlich oder wirtschaftlich um den Zeitpunkt der Zahlung 

von Zins und Tilgung geht. 

In einen schwierigen Grenzbereich dürften Sachverhalte 

 fallen, bei denen der Emittent unerwartet erfolgreich ist: Bei 

Finanzinstrumenten, die eine Gewinnbeteiligung gewähren, 

hat ein Übertreffen der Gewinnprognose regelmäßig Kurs-

relevanz. Bei z.B. durch Grundpfandrechte gesicherten 

Anlei hen mit solidem Rating und geringer Ausfallwahrschein-

lichkeit ist es jedoch fraglich, ob eine (noch) höhere Wahr-

scheinlichkeit der Rückzahlung den Kurs erheblich beeinflus-

sen kann. 

Zudem dürften bei Kapitalmaßnahmen von Anleiheemitten-

ten Besonderheiten bestehen. Kapitalerhöhungen können 

nämlich positiv für die Anleihegläubiger sein, da dadurch der 

Anleihe nachrangig haftendes Kapital aufgenommen wird. 

Andererseits könnten sie auch so interpretiert werden, dass 

sie auf einen erhöhten Liquiditätsbedarf hinweisen. Seit der 
Lafonta-Entscheidung des EuGH aus dem Jahre 2015 kann 

auch in derart ambivalenten Fällen regelmäßig von einer 

Insiderinforma tion ausgegangen werden. 

Nach dieser Rechtsprechung muss für das Merkmal einer 

präzisen Information nicht feststehen, ob der Kurs positiv 

oder negativ beeinflusst wird. Nicht geklärt ist allerdings, ob 

dies auch für das Merkmal der Kursrelevanz gilt. In der  Praxis 
wird man deshalb bei Kapitalerhöhungen im Zweifel von 
Kursrelevanz ausgehen müssen. 

Letztendlich ist wie immer eine Einzelfallbetrachtung gebo-

ten, bei der die Grundsätze für das Vorliegen von Insider-

informationen bei Aktien erste Anhaltspunkte bieten; gerade 

im Hinblick auf gute Neuigkeiten für den Emittenten dürfte die 

Erheblichkeitsschwelle für Anleihen jedoch oftmals anders 

als bei Aktien zu ermitteln sein.

LAW CORNER
von
Dr. Mirko Sickinger, LL.M. (Columbia), 
Partner, 
Dr. Christopher Scholz, LL.M., 
Associate, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek
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