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Liebe Leserinnen und Leser,

inzwischen offiziell: Zur Jahresmitte 2018 ein einziger Ausfall 

im Bereich KMU-Anleihen – kariöses Volumen 3 Mio. EUR. 

Wird’s nicht langsam Zeit für mentales Umparken?

Umgesehen vom Umstand, dass genau dies unsere Pro-

gnose im letzten wie auch für dieses Jahr war: Wenn man sich 

die Kupons ansieht – zugegeben, um einiges niedriger als vor 

zwei, drei Jahren – und die aktuell niedrigen Ausfallraten, 

muss man zum beinahe realsatirischen Schluss kommen, 

dass KMU-Anleihen seit dem Debakel 2016 nicht nur nicht 

mehr höchstspekulativ, mega-risikobehaftet oder gar hasar-

distisch sind, sondern sogar ein unangebracht hohes Chance- 

Risiko-Profil aufweisen.

Meistens war es so in der Vergangenheit, dass just wenn ich 

über Ausfallquoten persiflierte, genau dann irgendwo eine 

KMU-Anleihen-Untergangsbeschwörung – denn mehr ist es 

aktuell nicht mehr – von Chef-Inquisitor HWG in den Breit-

spektrenantibiotika-Medien auftaucht. Haben wir eigentlich 

selbst im Finanzbereich schon so etwas wie ein Dschungel-

Camp für abgetakelte D-Experten?

Für mentales Umparken, um die obige Frage zu beantwor-

ten, wurde es schon längst Zeit. Nicht alle sind dazu bereit – 

oder in der Lage. 

Vielleicht stellt ja der eine oder andere bei Gelegenheit auch 

mal die Frage, weshalb wir nach dem Katastrophenjahr 2016 

derzeit rekordniedriges Ausfallvolumen sehen – den Kupons 

inzwischen übrigens völlig unangemessen, nur invers zu frü-

her Gedachtem. Mit der Havarie 2016 fand nicht nur eine 

gigan tische Marktbereinigung bei Emittenten statt (German 

Pellets, KTG Agrar, Steilmann u.v.a.m.), sondern auch bei 

Dienstleistern. Banken, Berater und Sonstige, die so einigen 

(oder nur noch) Mist ab spätestens 2012, v.a. aber 2013 ser-

viert haben, sind ihrerseits havariert. 

Die Überlebenden haben schon damals bessere Arbeit 

geleis tet und sind noch an Bord, oder sogar erst jetzt. Und 

hier und da ein neuer. Das ist klare Marktauslese. Leider 

schmerzhaft für diverse Investoren, privat oder institutio-

nell. Ich hatte stets die Hoffnung – mindestens jedoch Ver-

mutung –, dass aus den Eskapaden, wie sie 2013 statt-

fanden, gelernt würde. Wenn das zweite Halbjahr 2018 nur 

annähernd ereignisarm verläuft wie das erste, würde ich das 

ziemlich klar bejahen.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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High-Tech Made in Germany – investieren Sie in 
einen Zukunftsmarkt

Maßgeblich ist der veröffentlichte Prospekt, der vom Emittenten kostenlos ausgegeben wird.

Ökologisch sinnvoll investieren: EnergieEffi zienzAnleihe 2022

Die Deutsche Lichtmiete® hat sich auf die Produktion 
und Vermietung hochwertiger LED-Industriebeleuch-
tung spezialisiert – ein wachsender Markt mit großem 
Potential.

Die Kunden der Deutschen Lichtmiete® – ausnahmslos 
bonitätsstarke Konzerne und mittelständische Unter-
nehmen in Deutschland – profi tieren von besserem 
Licht bei deutlicher Einsparung von Beleuchtungs-
kosten und CO2-Emissionen.

Als Privatanleger können Sie am Wachstumskurs der 
Deutsche Lichtmiete® Unternehmensgruppe teilhaben: 

   Unternehmensanleihe

   5,75 % Zinsen p. a. 

   5 Jahre Laufzeit

   Ab 2.500 Euro

   Mittelbare Absicherung durch Grundschulden

Jetzt informieren oder gleich online zeichnen:

www.lichtmiete-anleihe.de

https://www.lichtmiete-anleihe.de


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

Homann Holzwerkstoffe III Holzwerkstoffe vsl. Q2/Q3 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B+

(CR)

n.n.bek. folgt BondGuide #10/2018, 

S. 12

SUNfarming Erneuerbare 

Energien

vsl. Q2/Q3 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. – BankM 

(FinTech Group Bank)

folgt BondGuide #13/2018, 

S. 14

Photon Energy II Erneuerbare 

Energien

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

S. 10

FCR Immobilien III Immobilien läuftII) FV FRA 25 6,0% – mwb fairtrade **** BondGuide #03/2018, 

S. 15

Deutsche Lichtmiete Industrie-

dienstleister

läuftIII) n.n.bek. 10 5,75% – Eigenemission **** BondGuide #13/2018, 

S. 16

7x7 Energieanleihe Erneuerbare 

Energien

läuftIV) FV FRA 10 4,5% – Eigenemission folgt ggf.

DEWB II Industrie-

beteiligungen

beendetV) vsl. FV FRA 15 4,0% – Bankhaus Scheich (Lead), 

KAS Bank

BondGuide #12/2018, 

S. 14

REA IV Immobilien läuftVI) FV HH 75 3,75% – Eigenemission **** BondGuide #03/2018, 

S. 18

I) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 11.06.2018): Der Gesamtbetrag von 17,413 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das öffentliche Angebot endet vsl. am 20.09.2018. II) Anleger können die FCR-III-Anleihe 2018/23 (WKN: 
A2G9G6) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über den Emittenten, iFunded oder über die Börse ordern. III) Anleger können die „EnergieEffizienzAnleihe 2022“ (WKN: A2G9JL) ab einem Mindestnominalbetrag von 2.500 EUR 
laut Wertpapierprospekt bis zum 05.02.2019 direkt über den Emittenten ordern. IV) Anleger können die 7x7 Energieanleihe 2018/27 (WKN: A2GSF9) ab einem Mindestnominalbetrag von 5.000 EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 30.11.2018 
direkt über den Emittenten ordern. V) Zunächst reines Umtauschangebot für die Inhaber der 6,0%-DEWB-I-Anleihe 2014/19 (WKN: A11QF7) - Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. aufgelaufener Stückzinsen. ABER: Das Umtauschangebot 
richtete sich nur an Bondholder, die in einem Gesamtnennbetrag von mindestens 100.000 EUR tauschen. VI) Anleger können die REA IV-Anleihe 2018/25 (WKN: A2G9G8) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über 
den Emittenten ordern.
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, 

Hörmann II, Adler RE III

innogy, 

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

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

DIC Asset III & IV, Accentro II, YFE (WA), 

S Immo I & II, ETL III, HanseYachts II

 3 bis 5% Stauder II, Homann II

Underberg II, III, IV & V, DRAG II, 

Eyemaxx III, DRAG (WA), 

Eyemaxx (WA) I & II, PNE II

Eyemaxx V, 

Ferratum IV
–

Katjes II, DB SF II (I & II), DEWB I & II, 
SG Witten/Herdecke, TAG II, IPSAK, paragon II, 

UBM II, GK Software (WA), WWP I, ETL II, 

REA III & IV, 7x7 EA

5 bis 7%
NZWL I, II & III, 

Stern Immobilien II

Metalcorp II & III, FCR I, II & III, 

Behrens II, Eyemaxx IV & VI, 

Euroboden II

BioEnergie Taufkirchen –

Energiekontor II, VST, eterna II, JDC Pool, 

mybet (WA) I, Procar II, PROKON, Insofinance, 

Singulus II, PORR (HY), Hylea, Schneekoppe, 

L&C RE, SCP, Vedes III, SRV, IPM, BWP I

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

E7/Timberland I, II & III, R-LOGITECH

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

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

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, HPI (WA), 

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

publity (WA), mybet (WA) II, DIC Asset II, paragon I, 

Mogo Finance

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

GEWA 5 to 1 09.–11.07. 1. AGV/Abstimmg. o. Versammlg. u.a. Freigabe grundbuchlicher Sicherung

OTI Greentech 19.07. AGVs/Berlin u.a. LZV, VKDG, ZR, ZS

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

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 
sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus – 
wir sorgen für eine sichere Basis.

www.heuking.de Zürich
BrüsselMünchen

Stuttgart

Köln
Hamburg

Chemnitz
Berlin

Frankfurt
Düsseldorf

Beratung bei einer 
Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2016

Beratung bei vier 
Barkapitalerhöhungen und 

drei Sachkapitalerhöhungen 
einschließlich Prospekterstellung

2017

Beratung bei IPOBeratung bei IPO

20182018

Beratung bei 
Debt-to-Equity-Swap und Listing 

an der Börse München

2018

Reverse IPO mit 
Dual Listing  einschließlich 

Prospekterstellung

2018

Beratung bei einer 
Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekt erstellung

2018

Beratung bei der 
Prolongation einer Anleihe

2017

Beratung des Hauptaktionärs 
bei einem verschmelzungs-

rechtlichen Squeeze-Out

2016

Beratung bei einer 
Projektanleihe einschließlich 

2016

CG Gruppe

Beratung bei einer 
Barkapitalerhöhung einschließlich 

Prospekterstellung

2016

Aves One AG

Beratung bei Restrukturierung 
einer Unternehmensanleihe

2017

Gebr. Sanders 
GmbH & Co. KG

Beratung bei einer 
Kapitalerhöhung und 
einer Wandelanleihe

2017

Beratung bei einer 
Kapitalerhöhung

2017

Beratung bei einer Anleihe

2017

Beratung bei einer Bar- und 
einer Sachkapitalerhöhun

2017

https://www.heuking.de/


Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Höchste Bonität, sehr starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringstes Ausfallrisiko Investment Grade

AA Sehr gute Bonität, starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonität, angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonität, noch angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, leicht erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeit

BB Befriedigende Bonität, sehr mäßige Zins- und Tilgungsfähigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit Non-Investment Grade

B Ausreichende Bonität, gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonität, akut gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenügende Bonität, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollständig eingestellt, Insolvenztatbestände vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) – Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergänzt.

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  

die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB5)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS4)

Mittelstands-
Börse HH-H

Zielvolumen1) 15–200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR –

Stückelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR –

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

Begleitung durch ... Bondm-Coach Capital Market Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 

keine Nachranganleihen; 

best. Finanzkenn -

zahlen-Relationen; 

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-

schluss

kein Branchen aus-

schluss; 

Unternehmen 

> 3 Jahre

Subsegmente A, B, C; 

keine reinen Privatanle-

gerplatzierungen; DFVA-

Standards

kein Branchen aus-

schluss; Pros pekt-

zusammenfassung

bisher notiert 2 11 13 1 A (0), B (1), C (3) 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

MEZZANINE, EQUITY, DEBTMMMMMEEEEZZZZZZZZAAAAANNNNNIIIIINNNNNEEEE, EEEEQQQQUUUUIIIITTTTYYYY, DDDDEEEEEBBBBBTTTTT

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
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 90
Reguläres Tilgungsvolumen 2.615
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.173
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 3.788

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 1212 1313 OffizOffizOffiziellielliell amam am 01 101.101.12 202.202.20141414

VedeVedeVedes Is Is I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCA1YCR6R6R6 DezDez 131313 888 OffizOffiziellielliell amamam 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 OffiOffizi 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 (202015) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppepp (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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http://www.fcr-immobilien.de/anleihe.html


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 15 115.11 201.2010 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-TT 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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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


TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 54 Heuking Kühn Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn Lüer Wojtek 39 Norton Rose 17

GSK 24 Clifford Chance, Noerr je 8

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 53 ICF, Oddo Seydler je 17

equinet 28 quirin 12

youmex 25 equinet 9

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 31 Better Orange 15

Biallas 25 edicto 10

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

equinet, quirin je 20 quirin, ICF je 12

ICF 15 equinet 8

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. 32–37)

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

7.458 10.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.639 102,00 10.200 6,5% +58,7% 112 B+

Neue ZWL II
(2021)

Automotive
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 736 108,20 5.410 3,4% +51,7% 102 A

HanseYachts II
(2018/19)

Yachten
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.477 101,00 5.050 3,2% +47,9% 192 A

Volkswagen
(2030/49)

Automobile
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 774 91,00 9.100 5,8% +19,9% 115 A-

Ferratum I
(2018)

Finanz-Dienstlstgn
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.277 101,50 5.075 3,2% +19,3% 166 A-

4 finance #
(2018/21)

Finanz-Dienstlstgn
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 4.111 105,00 26.250 16,7% +17,1% 88 A-

Jacob Stauder II
(2020/22)

Privatbrauerei
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 438 110,50 5.525 3,5% +16,3% 70 A-

Eyemaxx RE V #
(2019/21) 

Immobilien
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 1.535 106,00 15.900 10,1% +15,7% 98 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II
(2018/20)

Befestigungstechnik
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 984 109,00 10.900 6,9% +11,6% 66 A-

Euroboden II
(2020/22)

Immobilien
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 415 104,70 10.470 6,6% +8,6% 36 A-

Homann II
(2020/22)

Holzwerkstoffe
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 833 102,50 15.375 9,8% +7,9% 55 A-

FCR Immobilien III
(2023)

Immobilien
A2G 9G6

10.025 10.000 02/2018 100,25 6,00% 231 100,00 10.000 6,3% +2,1% 20 A-

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 338 50,24 7.536 4,8% +2,0% 54 A

publity WA #
(2020) 

Immobilien
A16 9GM

13.616 15.000 05/2016 und 
04/2018

90,77 3,50% 781 82,30 12.345 7,8% -3,6% 110 B-

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

Energiedienstleistung
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 458 35,00 1.750 1,1% -32,3% 325 -

Scholz
(2019)

Recycling
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 4,50 225 0,1% -85,5% 92 C

Gesamt 147.482 16.024 151.111 95,9%

Durchschnitt 6,8% +9,8% 106,3

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Nochmal mit Video-Assistent

Es tröpfelt alles weiter vor sich. Immerhin keine Blasenschwä-

che im Musterdepot oder eine desaströse Vorstellung wie das 

eine oder andere Team der jüngsten Tage präsentierte …

Das war wohl gar nichts am Mittwoch. Immerhin kann man 

jetzt wieder unbeeinträchtigt arbeiten die nächsten Wochen 

und erreicht auch Geschäftspartner. Womöglich lassen sich 

sogar Kursschwächeleien an vielen Börsen – inklusive bei 

KMU-Anleihen – auf die temporäre Nicht-Verfügbarkeit von 

genügender Aufmerksamkeit zurückführen.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 151.111 EUR

Liquidität 6.384 EUR

Gesamtwert 157.495 EUR

Wertänderung total 57.495 EUR

seit Auflage August 2011 +57,5%

seit Jahresbeginn: +0,9%

BondGuide Musterdepot

Foto: © lumyaisweet – stock.adobe.com
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Wie dem auch sei: Kursseitig notieren fast alle Anleihen leich-

ter seit Jahresbeginn. Aktuell ist das Jahr zur Hälfte herum 

und das BondGuide Musterdepot steht lediglich bei +1%. 

Das ist mau – muss man doch im Hinterkopf behalten, dass 

zur Jahresmitte ca. 3% Zinszahlungen enthalten sind.

Unsere aktuelle Prognose für 2018 in Bezug auf das Muster-

depot lautet nunmehr +4,1%. Dies unterstellt wie gewohnt 

den Status-quo in den Kursen und nur Zinseinnahmen. Also 

wirklich Magerkost dieses Jahr.

Zu den Einzeltiteln gibt es derweil kaum bis nichts zu be-

leuchten. In der nächsten Ausgabe muss wie berichtet die 

HanseYachts-II-Anleihe zu 102% ausgebucht werden. Im 

weiteren Jahresverlauf Ferratum sowie bis zu drei weitere, 

die ersetzt gehören. Angesichts gesunkener Renditen muss 

man ja beinahe von Anlagedruck sprechen. 

HANSEYACHT AG 2014/19 (WKN: A11QHZ)

Quelle: BondGuide

Quelle: BondGuide
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Betrifft nicht nur uns diese Diät, sondern auch die anderen 

Versuchsteilnehmer wie den GBC Mittelstandsanleihen-In-

dex, den KFM-Fonds sowie zwei der drei Teilnehmer beim 

Musterdepot-Wettbewerb des Anleihen-Finder. Bei letzterem 

konnte ich allerdings nur die Kurse den Stand vom 18. Juni 

heranziehen. Da begann Aufmerksamkeitskiller Fußball-WM 

aber gerade erst.

Falls meine Theorie stimmt, müssten die Kurse in summa sich 

die nächsten Wochen also wieder leicht erholen. 

Desaströse Vorstellung eines unserer ehemaligen Muster-

depot-Bestandteile: SeniVita. Ich glaube mich zu erinnern, 

dass mein Kommentar war „wir haben den Kragen voll“ – 

oder ähnlich. Bei einigen Titeln muss man sich wirklich ein 

 Limit ziehen, ab wo man eine Reißleine betätigt. Meistens 

fällt das viel schwerer, als einen Titel zu kaufen. 

Aber eines nach dem anderen: Zuerst holen wir uns mal die 

Fokussierung zurück.

Falko Bozicevic

Foto: © rdnzl – stock.adobe.com

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

13/18 • 29. Juni • Seite 13

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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More & More: Bondholder machen Kasse

Das finanziell aufgeknöpfte Modelabel hat seine im Früh-

sommer 2013 emittierte Mittelstandsanleihe über anfänglich 

9,5 Mio. EUR fristgerecht getilgt. Damit nahm das zwischen-

zeitliche Bangen um die reguläre und vollständige Rückzah-

lung der Anleihegelder doch noch ein versöhnliches Ende.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

More & More putzt sich heraus und löst den fälligen Fashion-Bond pünktlich und voll-

umfänglich ab. Foto: © More & More GmbH

Mogo Finance: Neuemission vom Stapel gelaufen

Der Gebrauchtwagenfinanzierer hat’s gepackt und eine neue 

KMU-Anleihe am Bondmarkt geparkt: Zu Wochenbeginn 

wurden die Orderbücher zum neuen vorrangig besicherten 

Bond 2018/22 bei 50 Mio. EUR geschlossen. Mit den frischen 

Mitteln setzt der Finanzdienstleister operativ zum Überholen 

an.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ticket gelöst: Mogo Finance hat seinen „Hochprozenter“ am heimischen Bondmarkt 

geparkt. Foto: © Mogo Finance S.A.

publity kappt 2018er Gewinnprognose

Das kam überraschend und ein wenig doch nicht: Der auf 

Büro immobilien spezialisierte Asset Manager musste erneut 

seine Gewinnprognose konkretisieren, sprich nach unten 

revidie ren. Der 2018er Jahresüberschuss soll danach „nur“ 

auf Vorjahresniveau liegen – also alles halb so schlimm?

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

publity müht sich derzeit gleich auf mehreren Baustellen – … und jetzt auch noch die 

Gewinnwarnung! Foto: © ALDECAstudio – stock.adobe.com

OTI Greentech lädt zu AGVs

Der Anbieter von Cleantech Solutions peilt die Restruktu-

rierung seiner Wandelanleihen an: So sollen die Bondholder 

am 19. Juli über eine dreijährige Verlängerung der Anleihe-

laufzeit, eine rückwirkende Kuponreduzierung auf 4,0% 

 sowie den vorübergehenden Verzicht auf Kündigungsrechte 

abstimmen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

OTI arbeitet an der Finanzrestrukturierung und will dafür auch seinen Bondinhabern an 

die Wäsche. Foto: © Elena Schweitzer – stock.adobe.com

SUNfarming: Erstanleihe in Startlöchern?

Den Solarprojektierer zieht es in Abhängigkeit vom Kapital-

marktumfeld womöglich schon in Kürze mit einer KMU- 

Anleihe an den Bondmarkt. Für eine mögliche Transaktion 

wurde BankM vorsorglich mit der Durchführung einer 

Manage ment-Roadshow beauftragt, Emissionsdetails sind 

noch nicht bekannt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit SUNfarming steht nach gefühlt unzähligen Folgebonds wieder eine waschechte 

Neuemission an. Foto: © SUNfarming GmbH

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

Nanogate: Finanzierungsstruktur 

aufpoliert

Der Oberflächenveredler besorgte sich 

frische Investoren gelder: Platziert wur-

de ein Schuldschein, der verteilt über 

mehrere Tranchen neue Fremdmittel 

über 50 Mio. EUR in die Konzernkasse 

spülte. Die Gelder dienen neben einer 

neuen Konsortialkreditlinie im Wesent-

lichen der Schuldenrefinan zierung.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Nanogate hat den Dreh raus und füllt mittels Schuld-

schein und neuem Kredit die Firmenkasse auf.

Foto: © Nanogate SE

Beate Uhse forciert Neustart

Nachdem die letzten Einspruchsfristen 

gegen den Insol venz plan ohne Klage 

verstrichen sind, wird der Erotikeinzel-

händler fortan als be you GmbH unter 

dem neuen Hauptge sellschafter, einem 

von Robus Capital verwalteten Fonds, 

weitergeführt. Führt der Partnertausch 

operativ zurück zu  alter Stehkraft?

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Bondholdern dürfte die Lust angesichts magerer Befrie-

digungsaussichten trotzdem vergangen sein.

Foto: © Beate Uhse AG

Peach Property baut Hybriden 

aus

Der auf Wohnimmobilien in Deutsch-

land fokussierte Investor hat das finale 

Volumen seiner neuen 1,75%-Options-

hybridanleihe (2023/unbegr.) nach Vor-

liegen der Platzierungs ergebnisse bei 

60 Mio. CHF festgezurrt. Das Listing er-

folgte an der Schweizer Börse, erster 

Handelstag war der 25. Juni.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Peach Property legte noch ein paar TSV oben drauf und 

stockte seinen Hybriden auf 60 Mio. CHF auf.

Foto: © dani kreienbühl – stock.adobe.com

Deutsche Bildung: „Dritte Bildungs-

offensive“ am Anleihemarkt

Der Studentenförderer musste in punc-

to geplanter Anleihen(nach)platzierung 

kei neswegs nachsitzen: Wie erwartet, 

wur de auch das „zweite Semester“ der 

inzwischen dritten Anleihe 2017/27 über 

insgesamt bis zu 10 Mio. EUR vollstän-

dig am KMU-Bondmarkt untergebracht.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Deutsche Bildung: Mit 10 Mio. EUR ist der neue  

Anleihen-Fördertopf nunmehr vollständig gefüllt.

Foto: © Tatjana Balzer – stock.adobe.com
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BondGuide im Gespräch mit Roman Teufl, Geschäftsführer 

der Deutschen Lichtmiete, über die aktuelle Emission, natur-

notwendige Langlebigkeit und Qualität made in Oldenburg

BondGuide: Herr Teufl, vielleicht mögen Sie als Einführung 

das Anleiheangebot der Deutschen Lichtmiete kurz skizzie-

ren.

Teufl: Das Angebot der Deutschen Lichtmiete lautet auf ein 

Volumen von bis zu 10 Mio. EUR, bei einem Zinssatz von 

5,75% p.a. Die Laufzeit beträgt fünf Jahre und die Stücke-

lung 500 EUR je Schuldverschreibung. 

BondGuide: Die Deutsche Lichtmiete ist der breiten Öffent-

lichkeit sicher eher weniger bekannt. Hat denn ein Endkunde 

irgendeinen direkten Berührungspunkt mit Ihrem Geschäft 

oder ist das reines Business-to-Business?

Teufl: Die Grundidee war, modernes LED-Licht der Industrie 

zugänglich zu machen – Licht sozusagen zu mieten. Das 

 machen wir jetzt seit nunmehr 2012. Wir vermieten die LED-

Beleuchtung aber nicht nur, sondern sind auch Hersteller: 

Made in Germany, mit Sitz in Oldenburg. Aktuell haben wir 

knapp 100 Mitarbeiter.

BondGuide: Und wozu wird der Emissionserlös benötigt bzw. 

wofür soll er verwendet werden?

Teufl: Die Deutsche Lichtmiete benötigt konkret zwei neue 

Gebäude. Das eine ein reines Verwaltungsgebäude, das 

zweite eine Produktions- und Lagerstätte. Wir möchten hier 

in Oldenburg 100 Mio. EUR Umsatz darstellen können –  dazu 

dieser Ausbau. 

„Modernes LED-Licht der  

Industrie zugänglich machen“

BondGuide: Kann man mit 10 Mio. EUR Investition weit 

 genug ausholen?

Teufl: Der Bau des Produktionsgebäudes hat bereits begon-

nen. Die Genehmigung für das Verwaltungsgebäude steht 

„Bislang haben wir stets bankenunabhängig nur mit Eigenkapital 

gearbeitet – aber das hat natürlich auch Grenzen“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Roman Teufl, 
Geschäftsführer, 
Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH

Foto: © Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH
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Foto: © Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH

auch kurz bevor. Das Produktionsgebäude selbst kostet rund 

3 Mio. EUR, mit Lager und Automatisierung ca. 5 Mio. EUR. 

Beim Verwaltungsgebäude gehen wir von derselben Summe 

aus. Insofern also genau kalkuliert. Ich muss hinzufügen, 

dass die Deutsche Lichtmiete seit jeher bankenunabhängig 

arbeitet und fast alles mit Eigenkapital bewerkstelligt hat 

 bislang. Das hat natürlich irgendwo auch Grenzen, wenn es 

um ein Vorhaben wie das beschriebene geht.

BondGuide: Kann man denn von Oldenburg aus nicht nur 

 nationalen, sondern ggf. auch internationalen Bedarf, wie Sie 

ihn skizziert haben, bedienen?

Teufl: Tatsächlich hat die Deutsche Lichtmiete überwiegend 

deutsche Industriekunden. Da wir mit unserem Produkt ja klar 

einen ökologischen Gedanken adressieren, können wir im 

Umkehrschluss nicht einfach in einem Billiglohnland produ-

zieren, lange Logistikketten in Kauf nehmen und dann ein Sie-

gel Made in Germany aufkleben. Insofern müssen wir hier 

konsequent sein, und das tun wir auch gerne. Unsere Bau-

teile sind für 10 bis 15 Jahre Mindesthaltbarkeit ausgelegt – 

nur wenn wir hier vor Ort ein Auge auf die Produktion haben, 

können wir unseren Qualitätsanspruch gewährleisten. 

BondGuide: Angenommen mal, ich habe oder leite eine Fach-

marktfiliale. Wie kann ich mir den Geschäftsablauf vorstellen?

Teufl: In Deutschland findet man in der Tat größtenteils noch 

klassische Beleuchtung: wenig ökologisch, noch weniger 

effi zient und häufig reparaturanfällig. Wir rechnen dem Unter-

nehmer dann vor, nach welcher Zeit sich ein Ersatz durch 

LED-Leuchten amortisiert – Strom- und Reparaturkosten 

sind die beiden wichtigsten Variablen. Der entscheidende 

Punkt: Die Anschaffung selbst fällt da nicht hinein, wenn die 

Deutsche Lichtmiete die LED-Leuchten lediglich vermietet, 

also im Besitz behält. Von der Kostenersparnis muss der 

Unterneh mer der Deutschen Lichtmiete natürlich einen Teil 
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Das Handbuch Grünes Geld 2020 

enthält (in der 8. aktualisierten  

Auflage) auf rund 360 Seiten wieder 

einen umfassenden Überblick über 

nahezu alle Öko-Investment-Möglich-

keiten samt neuer Kapitel wie Green 

Bonds und Crowd-Investments. 

Das Handbuch (Einzelpreis 24,90 Euro 

inkl. Versand mit Rechnung) und ein  

kostenloses Öko-Invest-Probeheft  

können Sie abrufen beim 

Öko-Invest-Verlag  

Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien

Tel. 0043-1-8760501  

oeko-invest@teleweb.at 

www.oeko-invest.net

Er liefert alle 14 Tage (per Post) aktuelle Analysen, Übersichten und Tipps zu

• nachhaltigen Fonds, Wind-, Solar- und Wasserkraftbeteiligungen

• ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von

 Shimano und Umweltbank (Kursgewinne jeweils ca. 800%)

• 25 Natur-Aktien im nx-25-Index (+1.063% von 4/97 bis 6/17 vs.  

 +136% MSCI World)

• ausserbörslichen Aktien wie z.B. der BioArt AG oder Öko-Test Holding AG

• Warnungen vor (grün-)schwarzen Schafen.

Wer sein Geld ökologisch sinnvoll und rentabel anlegen will, vertraut seit 1991 

auf den Informationsdienst Öko-Invest.

Anzeige

http://www.oeko-invest.net


Bewertung – Deutsche Lichtmiete 2018/22

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: ***

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.): ***

IR/Bond-IR: ***** 

Covenants: ***

Liquidität im Handel (e) *

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

abgeben. Kurz gesagt: Cirka 25 bis 30% sofortige Ersparnis 

für den Unternehmer pro Jahr, und zwar ohne einen Cent 

 Kapitaleinsatz.

BondGuide: Okay – das erklärt natürlich, weshalb die Kom-

ponenten maximal langlebig sein müssen: An einem Ausfall 

kann der Deutschen Lichtmiete nicht gelegen sein, wenn die 

LED-Leuchten weiter in eigenem Besitz bleiben.

Teufl: Absolut richtig. Man kann überschlägig rechnen, dass 

sich – wie im obigen Beispiel von Ihnen – eine Vermietung 

nach ca. fünf Jahren für uns lohnt. Ab dem sechsten, siebten 

Jahr usw. verdienen wir dann entsprechend gut.

Foto: © Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH

Foto: © Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH

Foto: © Deutsche Lichtmiete Vermietgesellschaft mbH

Platzierungsphase, die ja im Februar begann, gestartet, so 

dass wir diesem Aspekt möglicherweise noch nicht genü-

gend Beachtung geschenkt hatten. Wenn die Herstellung 

der Handelbarkeit für ansonsten interessierte Investoren ein 

Kriterium ist, müssen wir das ernst nehmen. Den gewohnten 

Veröffentlichungspflichten kommt die Deutsche Lichtmiete 

ohnehin seit jeher nach. 

BondGuide: Ist die Deutsche Lichtmiete denn ein Familien-

unternehmen, also vielleicht auch eine Art deutscher Hidden 

Champion?

BondGuide: Zu einem wichtigen Punkt: Weshalb haben Sie 

sich in punkto Börsenhandel recht vage gehalten? Auch 

BondGuide führt die Deutsche Lichtmiete in der Übersicht mit 

„Börsenhandel: noch nicht bekannt“. Eine Kostenfrage ist ein 

Listing im allgemeinen Freiverkehr ja nicht wirklich.

Teufl: Den Ball nehmen wir dankbar auf und werden diesen 

Punkt nochmal prüfen. Wir waren eigentlich recht gut in die 

Teufl: Also das letztere müssen andere beurteilen, aber der 

Punkt Familienunternehmen trifft natürlich zu. Teile des 

Manage ments wie auch ich selbst kommen zusammen auf 

einstellige Prozente. Hauptanteilseigner mit zusammen über 

80% ist Gründer Alexander Hahn zusammen mit seiner 

 Ehefrau.

BondGuide: Herr Teufl, dann noch weiter viel Erfolg bei der 

Umsetzung!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Ralf Brinkhoff, 
Vorstand, 
Semper idem Underberg

BondGuide im Gespräch mit Ralf Brinkhoff, Vorstand der  Semper 

idem Underberg AG, über die aktuelle Anleihe-Platzierung 

(verbunden mit einem Umtauschangebot an die Inhaber von 

Underberg 2015/18), erfreuliche Geschäftszahlen sowie ver-

meintlich „leidige Nuancen“.

BondGuide: Herr Brinkhoff, vielleicht zunächst das aktuelle 

Vorhaben in eigenen Worten – was möchte Underberg denn 

„ausschenken“?

Brinkhoff: Das aktuelle Angebot lautet auf 30 Mio. EUR 

 Anleihevolumen, Laufzeit sechs Jahre und auf einen Kupon, 

den wir uns vorstellen, zwischen 4 und 4,5% – dieses Ange-

bot zur Neuzeichnung wird ergänzt um ein Umtauschange-

bot für die Altanleihe 2015/18 von bis zu 20 Mio. EUR. Die 

Ablösung der Altanleihe ist natürlich wesentlicher Baustein 

der aktuellen Platzierung.

BondGuide: Ich gehe mal davon aus, auf dieser Grund-

annahme baut auch das Mindestvolumen auf – nämlich 

 besagte 20 Mio. EUR.

Brinkhoff: Ganz genau. 20 Mio. EUR zur Ablösung der Alt-

anleihe 2015/18 und die Differenz zur Entwicklung des 

 Vertriebs, für Neuprodukte und Produktinnovationen sowie 

in Standortverlagerungen und -optimierungen.

BondGuide: Die drei ausstehenden Underberg-Anleihen 

notie ren mit Renditen von 3 bis 4% p.a. – wäre da nicht noch 

ein „Schlückchen“ Aufbesserung drin gewesen für Under-

berg?

Brinkhoff: Es freut uns natürlich, dass Sie uns bescheinigen, 

womöglich noch einen Viertel oder einen halben Punkt beim 

Kupon möglicherweise einsparen zu können. Tatsächlich ist 

es so, dass sich die aktuelle Indikation natürlich aus zahl-

reichen Investorengesprächen ergeben hat – vergessen Sie 

auch nicht den Aufpreis im Zuge eines vorzeitigen Calls einer 

ausstehenden Anleihe. Den haben wir ja auch ausgelobt in 

Höhe von 15 EUR pro Anleihe.

„Mit diesem Set-up fühlen wir uns gut aufgehoben“

Foto: © Semper idem Underberg AG

SEMPER IDEM GMBH 2014/21 (WKN: A11QR1)

Quelle: BondGuide

Dieses Gespräch  
wurde zu Beginn 

der Emission geführt. 
Underberg 2018/24 

ist mittlerweile 

ausplatziert.
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BondGuide: Underberg hätte dann Anleihen über fünf, über 

sechs und über sieben Jahre im Markt, bei Ablösung einer 

dreijährigen. Haben Sie denn selbst noch den Überblick?

Brinkhoff: Natürlich ist dies durchdacht, inklusive und ins-

besondere mit der aktuellen Anleihe. Darüber hinaus haben 

wir maximale Flexibilität, da sich sämtliche ausstehende 

Anlei hen gegebenenfalls auch vorzeitig callen lassen, ein, 

zwei oder bis zu drei Jahre vor Ablauf – natürlich mit den 

 feststehenden Bonuszahlungen an Anleger, sollte dies so 

kommen. Mit diesem Set-up fühlen wir uns gut aufgehoben.

BondGuide: Da es sich nunmehr wie schon bei der ver-

gangenen Anleihe um eine institutionelle Privatplatzierung 

handelt: Sind Underberg denn die Anleiheinhaber größten-

teils bekannt?

Brinkhoff: Die vergangenen Anleihen wurden ja durchaus 

recht erfolgreich platziert. Die Performance der ausstehen-

den Bonds spricht ohnehin für sich. Insofern haben wir das 

bisherige Rezept wieder herangezogen. Natürlich sind uns 

mehrere Bestandsinvestoren direkt bekannt, so dass wir 

 diese Art der Platzierung durchführen und diese Investoren 

erreichen können. Natürlich müssen wir einplanen, dass im 

Zuge der Laufzeit stets eine Migration stattfindet, d.h. kleine 

Stückzahlen landen über den ganz normalen Börsenhandel 

auch bei Privatanlegern.

BondGuide: Wie kommt man eigentlich auf eine Mindest-

zeichnung von 105 TEUR?

Foto: © Semper idem Underberg AG

Foto: © Semper idem Underberg AG

Brinkhoff: Hier ist zu betonen, dass dies lediglich für den 

 Umtausch gilt, nicht jedoch für Neuzeichnungen, die ja im 

Rahmen der Privatplatzierung von qualifizierten Anlegern 

ebenfalls möglich sind, und zwar ab dem Nennbetrag von 

1.000 EUR. Die neue Anleihe weist grundsätzlich eine 

Stücke lung von 1.000 EUR auf. Aber in der Tat ist die Min-

destzeichnung von 105 TEUR im Rahmen des Umtausch-

angebots eine etwas leidige Frage. Ein prospektfreies Ange-

bot ist mit einem Mindestinvestitionsbetrag von 100 TEUR 

möglich. Der Sachverhalt wird etwas komplizierter durch den 

Umstand, dass Underberg eine Prämie für den Umtausch 

anbie tet, die sofort an den Investor zurückfließt. Damit in 

 jedem Fall ein Mindestinvestitionsbetrag von 100 TEUR 

 „netto“ verbleibt, haben wir „sicherheitshalber“ 105 TEUR 

als Mindestsumme angesetzt. Sieht etwas seltsam aus – ist 

aber eine rein technische Umsetzung der rechtlichen Anfor-

derungen.Foto: © Semper idem Underberg AG
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BondGuide: Sind die Geschäftszahlen denn aktuell erfreu-

lich bei Underberg?

Brinkhoff: Das würde ich meinen. Wir reden im vergangenen 

Geschäftsjahr von einer Verdopplung des Vorsteuerergeb-

nisses.

BondGuide: Verdopplung? Guter Punkt. Wodurch kann denn 

ein etablierter Anbieter wie Underberg von einem auf das 

ande re Geschäftsjahr eine Verdopplung in einer Kennzahl 

errei chen?

Brinkhoff: Grundlage ist zweifellos, dass wir in den vergan-

genen fünf Jahren unsere Geschäftsbereiche permanent 

opti miert haben. Damit haben wir signifikante Einsparungen 

realisiert und konnten auf Erfordernisse des Marktes rea-

gieren.

BondGuide: Okay – das ist die sog. Bottom Line. Haben Sie 

auch umsatzseitig zugelegt?

Brinkhoff: Das ist richtig – hier haben wir zunächst am Ergeb-

nis gearbeitet. Wichtig ist allerdings zu verstehen, dass wir 

nach Inkrafttreten des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes 

anders berichten müssen als vorher. Insofern haben wir beim 

Umsatz eine Seitwärtsbewegung im aktuellen Jahr zu berich-

ten: Konkret sind wir da bei rund 100 Mio. EUR.

BondGuide: Herr Brinkhoff – ganz herzlichen Dank für die 

kurzfristigen Einblicke!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Foto: © Semper idem Underberg AG

Anzeige

FLÜCHTLINGS- 
DRAMA  
BANGLADESCH

Ihr CARE-Paket rettet Leben.

Jede Spende hilft: 

www.care.de
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In den letzten Monaten hat die Europäische Kommission im 

Anleihen-Segment viele Veränderungen vorgenommen. 

Dabei beschleicht einem aber das Gefühl, dass Europa sich 

lieber mit den Kleinen beschäftigt als die Großen zu reglemen-

tieren. Vielleicht auch deshalb, weil es bei den kleinvolumigen 

Anleihen keine weltweiten Absprachen benötigt.

Das sehen wir in den letzten Monaten deutlich bei den Anlei-

hen des Weltkonzerns Steinhoff. Wenn es hier zu einem 

Ausfall kommt, dann sind das ungeahnte Dimensionen.

Auf dieser Ebene müssten die Daumenschrauben der Re-

gulation deutlich stärker angezogen werden, denn global 

operierende Konzerne sind für die verschiedenen Aufsichts-

behörden schwer zu kontrollieren und dementsprechend für 

Investoren möglichweise deswegen sogar intransparenter 

als KMU. Aber die Schaffung von immer neuen Regeln für Anleihen 

von KMU bringt letztendlich auch nicht das perfekte Pro-

dukt.

In der Literatur hat Johann Christoph Gottsched zwar die 

Epoche der Aufklärung mit seiner Regelhaftigkeit geschaffen, 

dennoch ist es wohl unbestritten, dass die folgende Epoche, 

die Klassik, als das literarische Vorbild zu gelten hat. Die Klas-

sik hat zwar die Regeln der Aufklärung übernommen, aber 

die Regeln nicht als Allheilmittel für das Produkt, das lite-

rarische Werk, gewertet.

Im April hatte die Bundesregierung entschieden, eine neue 

EU-Regelung zur Prospektverordnung zu übernehmen. 

Diese sieht vor, dass für öffentliche Angebote von Wert-

papieren über einen Zeitraum von zwölf Monaten bei 

 einem Gesamtwert von 8 Mio. EUR kein Prospekt erstellt 

werden muss.

Schaffung von immer neuen Regeln bringt letztlich auch keine 

absolute Sicherheit
Die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG 

KOLUMNE

von
Ralf Meinerzag, 
Bond Spezialist, 
Steubing AG

Foto: © PEHA – stock.adobe.com, eigene Darstellung

Foto: gemeinfrei
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Der Interessenverband kapitalmarktorientierter kleiner 

und mittlerer Unternehmen (Kapitalmarkt KMU) hat diese 

Entscheidung begrüßt. Nun gibt der Verband eine Stellung-

nahme zum neuen KMU-Wachstumsmarkt-Konzept der 

EU-Kommission ab, dass er in Teilen für misslungen hält.

So ist nicht klar, ob ein KMU-Bond-Emittent jährlich nicht mehr 

als 50 Mio. EUR und insgesamt nicht mehr als 50 Mio. EUR 

emittieren darf um im KMU-Wachstumsmarkt weiterhin zu 

bleiben. Dass KMU-Anleiheemittenten keine Halbjahres-

zahlen veröffentlichen sollen, macht durchaus Sinn. Denn 

gerade für Unternehmen dieser Größe ist die Erstellung von 

solchen Berichten ein hoher zusätzlicher Kostenfaktor und 

zugleich eine Hürde an den Kapitalmarkt zu gehen.

Regeln schaffen, im Sinne Gottscheds, um den „Hanswurst 

von der Bühne zu vertreiben“, das macht Sinn. Aber die 

Euro päische Kommission sollte sich nicht ausschließlich 

Pressekontakt

Klaus-Karl Becker (PR)

Mobil: (0172) 61 41 955

E-Mail: presse@steubing.com

auf die KMU konzentrieren. Sonst wirkt es so: „Die Klei-

nen hängt man, die Großen lässt man laufen.“

Und: Überreglementierung schafft auch nicht das gute 

Produkt. Da kann die Europäische Kommission von der Lite-

ratur lernen. Die Kombination von Regeln und kreativer Kraft 

erschafft das Gute (Produkt).
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Das Unternehmen 

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister 

(Steubing AG) ist eine unabhängige Wertpapierhandels-

bank mit Sitz in Frankfurt am Main. 
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In den letzten Monaten wurden wieder zahlreiche Finanzbe-

richte veröffentlicht. Hierdurch wurde die URA-Beurteilung 

für 10 Anleihen bestätigt, für paragon I+II hat sie sich 

 verbessert und für HanseYachts II verschlechtert. Die Folge-

anleihe PNE II wurde neu in die URA-Beobachtung auf-

genommen.

Im Rahmen unseres Monitorings ist uns aufgefallen: Von den 

aktuell 18 von URA beobachteten Emittenten (22 Anlei-

hen), bei denen es sich vorwiegend um Folgeemissionen 

handelt, haben immerhin 12 ihre Zinsdeckungsgrade 

bezo gen auf das EBIT(DA) verbessert, verglichen mit dem 

Zeitpunkt der Erstemission. Dies ist einerseits auf die 

gestie gene Ertragskraft und andererseits auf die zins-

günstigere Refinanzierung zurückzuführen.

Die Kennzahl Net Debt/EBITDA als Indikator für die theo-

retische Schuldentilgungsdauer, bei der zinsgünstigere 

 Refinanzierungskonditionen keine Rolle spielen, hat sich 

dage gen nur bei neun Emittenten verbessert. Zum 

 Zeitpunkt der Erstemission wurden zwecks Vergleichbar-

keit Zinsaufwand und Volumen der Anleihe bereits ein-

gerechnet.

Monitoring: Beobachtung durch URA begonnen

PNE II

Neu in der URA-Beobachtung ist die 2. Anleihe der PNE AG, 

ein Entwickler von Onshore- und Offshore-Windparks. PNE II 

hat 3 „URA-Haken“ erhalten, versehen mit dem Zusatz 

„watch“ wegen vergleichsweise schwerwiegender unten 

aufgeführter Risiken.

PNE neu in der Beobachtung, paragon verbessert,  

10 Anleihen mit unveränderter Beurteilung

Foto: © PNE Wind AG

URA EMISSIONS-CHECK FÜR KMU-ANLEIHEN

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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

13/18 • 29. Juni • Seite 24

https://www.bondguide.de/wkn/A2LQ3M/
https://www.bondguide.de/?s=PNE&s=PNE


Stärken: mehr als 20 Jahre Erfahrung als Projektent-

wickler in einem Wachstumsmarkt, mit umfangreichen Kon-

tak ten zu Lieferanten und Investoren. Problemlose Rück-

zahlung der Anleihe I (100 Mio. EUR) am 1.6.2018 aus der 

Liquidität (189 Mio. EUR zum 31.3.2018), für die PNE nicht 

auf die am 2.5.2018 emittierte Anleihe II (50 Mio. EUR) ange-

wiesen war.

Im Prime Standard notierte Aktie (Möglichkeit zur Eigen-

kapitalbeschaffung, hohe Transparenz mit Quartals be-

richten). Positive Nettoliquidität. Auch nach Abzug von 

Goodwill und aktiven latenten Steuern eine Eigenkapital-

quote von 36%. Zins-Step-up bei der Unterschreitung einer 

Eigenkapitalquote von 25% bzw. 20% (bilanziell und bezo-

gen auf die Bilanzsumme ohne Liquidität).

Schwächen: zuletzt eine nur ausreichende EBIT(DA)-Zins-

deckung, die sich durch die Tilgung der Anleihe I (Halbierung 

von Anleihevolumen und Kupon) jedoch auf ein befriedi-

gendes Niveau verbessern sollte.

Als Projektierer abhängig vom Veräußerungszeitpunkt an 

Inves toren; deshalb sehr stark schwankende Finanzkenn-

zahlen. Hoher Zwischenfinanzierungsbedarf für den Auf-

bau des „Windparkportfolios 2020“. Hohe Abhängigkeit von 

politischen und regulatorischen Rahmenbedingungen, mit seit 

2017 verschlechterten Bedingungen speziell für Offshore-

Projekte (PNE wehrt sich mit einer Verfassungsklage gegen 

einen drohenden Abschreibungsbedarf von 24 Mio. EUR).

Preisdruck durch das seit 2017 gültige Ausschreibungs-

verfahren (anstelle fester Einspeisevergütungen), mit dem 

PNE erst noch Erfahrung sammeln muss. Beginn einer 

strate gischen Weiterentwicklung zur Verstetigung von 

Ergebnis und Cashflow, mit Anlaufkosten und unsicherem 

Erfolg: weg von dem fast reinen Projektierer von Wind-

parks hin zu einem umfassenden „Clean Energy Solution 

Provider“ (auch Photovoltaik, Energiespeicherung, Erzeu-

gung von Wasserstoff aus Strom). Außerdem werden das 

Auslandsgeschäft und die Dienstleistungen intensiviert.

Monitoring: verbesserte URA-Beurteilung

paragon I+II

Die beiden Anleihen der börsennotierten paragon AG 

(Umwandlung in eine KGaA beschlossen) haben sich nach 

den 2017er Zahlen von 2 auf 3 „URA-Haken“ verbessert.

Foto: © paragon AG

Foto: © paragon AG/Voltabox
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Dank der Börseneinführung von 40% der Elektromobili-

täts-Tochter Voltabox AG im Oktober 2017 (Mittelzufluss 

142 Mio. EUR) verfügt paragon aktuell über eine hohe 

 Nettoliquidität von über 40 Mio. EUR. Hierdurch kann 

 Anfang Juli 2018 die Anleihe I (13 Mio. EUR) problemlos 

zurückgezahlt und der sehr hohe negative Free Cashflow 

der letzten 4 Jahre überkompensiert werden.

Außerdem verfünffachte sich durch das IPO das Konzern-

Eigenkapital auf 177 Mio. EUR und liegt endlich deutlich 

über den beträchtlichen immateriellen Vermögensansätzen 

(70 Mio. EUR).

Monitoring: unveränderte URA-Beurteilung

Bestätigt wurden zuletzt nach neuen Finanzberichten die 

URA-Beurteilungen für folgende 10 Anleihen:

–  3 „URA-Haken“ für Hörmann II und PORR II,

–  2 Haken für FC Schalke 04 II+III, Joh. Friedrich Behrens II 

und Karlsberg II,

–  1 Haken für eterna II, GOLFINO II,  

Photon Energy II und VEDES III.

Monitoring: verschlechterte URA-Beurteilung

Die 2. Anleihe der börsennotierten 

 Hanse Yachts AG hat sich nach den 

 Zahlen zum 3. Quartal (31.3.2018) von  

3 auf 2 „URA-Haken“ verschlechtert, 

nachdem sie bereits nach dem 1. Halb-

jahr (31.12.2017) auf „watch“ gesetzt 

worden war.

Nach einer leichten Verschlechterung 

im 1. Halbjahr (12/2017) brach das 

EBITDA im 3. Quartal (3/2018) von +2,2 

Mio. (ohne Einmalerträge) auf -0,4 Mio. 

EUR regelrecht ein. Begründet wird dies 

vor allem mit Anlaufkosten für über-

durchschnittlich viele neue Schiffs-

modelle und mit witterungsbedingten 

Schwierigkeiten bei Lieferanten.

Gemäß der gleichzeitigen Gewinnwarnung 

zum GJ 6/2018 wird jetzt ein Verlust nach 

Steuern erwartet. Die Anleihe (13 Mio. 

EUR, 8,0%) wird zum 6.7.2018 vorzei-

tig zu 102% zurückgezahlt, vollständig 

refinanziert durch eine – bestimmt zins-

günstigere – Bankenfinanzierung.

Monitoring: Beobachtung durch URA beendet

Nicht mehr von URA beobachtet werden die Anleihen folgen-

der Emittenten: Constantin Medien II, S&T und Textilkon-

tor Seidensticker (planmäßig getilgt) sowie VEDES II (vor-

zeitig getilgt).

Foto: © HanseYachts AG

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

Stand: 21.6.2016; Quelle: URA Research GmbH

Liste der durch URA geprüften Emissionen von Mittelstandsanleihen

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

Emittentin Emission Datenbasis: Gesamtnote URA Emissions Check

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

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

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

eterna Mode Holding II 2017/2022; 7,75%; 25 Mio. 4 Q. 03.2018 4,8 4,5

FC Schalke 04 II 2016/2021; 4,25%; 16 Mio. GJ 31.12.2017 4,1 4,3

FC Schalke 04 III 2016/2023; 5,0%; 34 Mio. GJ 31.12.2017 4,1 4,3

GOLFINO II 2016/2023; 8%; 4 Mio. GJ 30.09.2017 4,9 4,8

HanseYachts II 2014/2019; 8,0%; 13 Mio. 4 Q. 03.2018 4,7 3,8

Homann Holzwerkstoffe II 2017/2022; 5,25%; 60 Mio. GJ 31.12.207 4,7 4,6

Hörmann Industries II 2016/2021; 4,25%; 30 Mio. GJ 31.12.207 3,4 2,6

Joh. Friedrich Behrens II 2015/2020; 7,75%; 25 Mio. 4 Q. 03.2018 4,6 3,6

Karlsberg II 2016/2021; 5,25%; 40 Mio. GJ 31.12.207 3,9 4,4

Katjes II 2015/2020; 5,50%; 95 Mio. GJ 31.12.207 4,4 3,9

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

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

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

paragon I 2013/2018; 7,25%; 13 Mio. 4 Q. 03.2018 2,5 2,6

paragon II 2017/2022; 4,5%; 50 Mio. 4 Q. 03.2018 4,3 2,7

Photon Energy II 2017/2022; 7,75%; 5,4 Mio. 4 Q. 03.2018 4,5 4,5

PNE II 2018/2023; 4,0%; 50 Mio. 4 Q. 03.2018 2,8 2,8 (watch)

PORR II 2013/2018; 6,25%; 50 Mio. 4 Q. 03.2018 4,8 2,9

VEDES III 2017/2022; 5,0%; 20 Mio. GJ 31.12.2017 4,7 4,8

VST BUILDING TECHNOLOGIES 2013/2019; 8,5%; 6,1 Mio. 4 Q. 06.2017 5,0 5,3 –
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In ihrem aktuellen KFM-Barometer zu der 7,75%-Anleihe 

der eterna Mode Holding GmbH (WKN: A2E4XE) kommt die 

KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die An-

leihe weiterhin als „durchschnittlich attraktiv (positiver 

Ausblick)“ (3,5 von 5 Sternen) einzustufen.

ETERNA entwickelt, produziert und vertreibt Hemden und 

Blusen mit einer besonderen Kompetenz bei bügelfreien 

Stoffen. Die Ursprünge reichen bis in das Jahr 1863 – ETERNA 

blickt auf über 150 Jahre Erfahrung zurück. Das Unter-

nehmen hat im Bereich Herren-Hemden eine marktfüh-

rende Stellung im deutschsprachigen Raum.

Jährlich werden etwa 4,5 Mio. Hemden und Blusen ver-

kauft. Davon werden ca. 40% in der eigenen, vollaus-

gelasteten Fertigungsstätte in der Slowakei produziert. Der 

Vertrieb erfolgt sowohl über den Großhandel als auch in zu-

nehmendem Maße über andere Vertriebskanäle wie eigene 

Stores und das Online-Geschäft.

ETERNA ist an ca. 5.000 Point of Sales in über 40 Ländern 

vertreten. Als vertikaler Anbieter verfügt ETERNA mit eige-

nen Stores und dem Onlinehandel auch über eigene 

Vertriebs kanäle. Per 31.12.2017 wurden die ETERNA-Pro-

dukte in 53 Retail-Stores und zusätzlich in 16 Franchise-

Stores vertrieben.

ETERNA verfolgt eine Ein-Marken-Strategie und profi-

tiert davon, dass das Marketing allein auf die Marke  

ETERNA fokus siert wird. Seit 2015 tritt ETERNA mit einer 

 völlig neu gestalteten Markenkommunikation inklusive 

 neuem Logo, Labeling und neuer Bildsprache auf. Der 

 Marken-Relaunch stellt dabei die Kernkompetenz der 

 Marke – nämlich Hemden und Blusen – deutlich stärker in 

den Mittelpunkt.

Weitere Marktanteilsgewinne und Umsatzzuwächse 

im Jahr 2017, Fortsetzung des Wachstums im ers-

ten Quartal 2018

Trotz des anhaltend herausfordernden Branchenumfeldes 

ist es der ETERNA gelungen, den Umsatz im Geschäfts-

jahr 2017 um 2,6% auf 104,4 Mio. EUR zu steigern (Vj.: 

101,7 Mio. EUR).

Update zur 7,75%-ETERNA-Anleihe

KFM MITTELSTANDSANLEIHEN BAROMETER

Foto: © eterna Mode Holding GmbH

Foto: © eterna Mode Holding GmbH

ETERNA MODE HLD 2017/22 (WKN: A2E4XE)

Quelle: BondGuide
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Die Erlöse im Ausland wurden überproportional gestei-

gert. Aufgrund des Wachstums über dem Marktdurchschnitt 

wurden weitere Marktanteile gewonnen. Das Umsatzwachs-

tum setzt sich auch im ersten Quartal 2018 gegen den 

 Branchentrend fort. So wurden die Umsatzerlöse im Auf-

taktquartal 2018 um 0,7% auf 25,6 Mio. EUR gesteigert (Vj.: 

25,4 Mio. EUR).

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen 

(EBITDA) lag im Jahr 2017 bei 11,22 Mio. EUR (Vj. 11,18 Mio. 

EUR). Die EBITDA-Marge in Höhe von 10,7% (Vj. 11,0%) ist 

im Branchenvergleich überdurchschnittlich.

Im ersten Quartal 2018 wurde eine überproportiona-

le  Steigerung des EBITDA auf 2,8 Mio. EUR erzielt (Vj.: 

2,3 Mio. EUR). Hintergrund für die Ergebnissteigerung sind 

vor allem ein verbessertes Warenmanagement und niedri gere 

Abschreibungen.

Refinanzierungskonzept aus Schuldscheindarlehen 

in Verbindung mit Anleihe erfolgreich umgesetzt

Das Refinanzierungskonzept für die Erstanleihe der 

 ETERNA – bestehend aus einem Schuldscheindarlehen mit 

Laufzeit bis 2021 und einem Volumen von 33 Mio. EUR, der 

strukturell nachrangigen ETERNA-Anleihe im Volumen 

von 25 Mio. EUR sowie einem Gesellschafterbeitrag von 

1,5 Mio. EUR – wurde im Frühjahr 2017 erfolgreich umge-

setzt und die Erstanleihe entsprechend vorzeitig zurück-

gezahlt.

Hervorzuheben ist, dass sich mit der Refinanzierung der 

 Finanzierungsmix deutlich verbreitert und sich die Fremd-

kapitalkosten um nahezu 1 Mio. EUR pro Jahr verringern. 

Hierdurch wird die weitere Entschuldung des Unterneh-

mens zusätzlich beschleunigt. Vereinbarte Covenants im 

Schuldscheindarlehensvertrag stellen die sukzessive Ent-

schuldung sicher und verbessern so auch indirekt die Risiko-

position der Anleihe-Investoren kontinuierlich.

ETERNA-Anleihe mit Laufzeit bis Ende 2022

Die im März 2017 emittierte Anleihe der eterna Mode 

 Holding GmbH mit einem Volumen von 25 Mio. EUR ist 

mit  einem Zinskupon von 7,75% p.a. (Zinstermin jährlich 

am 03.03.) und einer Laufzeit bis zum 03.03.2022 ausge-

stattet.

In den Anleihebedingungen sind vorzeitige Rückzahlungs-

möglichkeiten der Emittentin ab dem 03.03.2020 zu 

101,50% und ab dem 03.03.2021 zu 100,50% des Nenn-

betrags vorgesehen. Zinsanpassungen um 0,5% erfolgen 

bei Verstößen gegen definierte Nettoverschuldung/EBITDA- 

Verhältnisse und dem Unterschreiten einer Mindest-Zins-

deckung.

Die Anleihe ist gegenüber dem Schuldscheindarlehen in 

Höhe von 33 Mio. Euro nachrangig.

Fazit: Durchschnittliche attraktive Bewertung mit 

positivem Ausblick aufgrund hoher und stabiler 

Cashflows

Trotz der bilanziellen Besonderheiten in Form nicht-opera-

tiver und nicht-zahlungswirksamer Abschreibungen auf den 

Firmenwert, die das bilanzielle Eigenkapital nach HGB bis 

einschließlich 2021 reduzieren werden, ist die nachhaltige 

Kapitaldienstfähigkeit der ETERNA durch den stabilen 

Cashflow gegeben und wird durch die Zinseinsparungen 

aus der Refinanzierung zusätzlich gestärkt.

Aufgrund des weiteren Wachstumspotenzials trotz des 

heraus fordernden Branchenumfelds in Verbindung mit der 

Rendite bis Endfälligkeit von 5,02% p.a. (Kurs 109,05% am 

15.06.2018) stufen wir die 7,75%-ETERNA-Anleihe weiter-

hin als „durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 

von 5 möglichen Sternen) ein.Foto: © eterna Mode Holding GmbH

Foto: © eterna Mode Holding GmbH
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1)  PollRight hat im Auftrag von NN IP im März 2018 weltweit 108 professionelle Anleger 

befragt, darunter öffentliche Institutionen, Family Offices, Banken und Stiftungen.

Eine Studie1 von NN Investment Partners (NN IP) zur  Haltung 

institutioneller Investoren gegenüber Schwellenländer-

anleihen hat ergeben, dass die Mehrheit der Befragten ein 

längerfristiges Engagement in dieser Anlageklasse einer kurz-

fristigen Anlage vorzieht. Die Mehrheit (62%) ist der Meinung, 

dass Schwellenländeranleihen über fünf Jahre und länger 

eine attraktive Anlageklasse sind. Im Gegensatz dazu glau-

ben nur 9%, dass sie über diesen Zeitraum unattraktiv sind. 

Eine kurzfristige Anlage in Schwellenländeranleihen fin-

den die befragten professionellen Anleger nicht ganz so in-

teressant: Dennoch ist immerhin eine knappe Mehrheit von 

51% der Meinung, dass Schwellenländeranleihen auch 

über den Anlagezeitraum von einem Jahr attraktiv sind, 

darunter 6%, die sie kurzfristig sogar für sehr attraktiv halten.

Umgekehrt ist die Skepsis in Bezug auf kurzfristige Positi-

onen in Schwellenländeranleihen erwartungsgemäß etwas 

höher als bei langfristigen Positionen. 17% geben an, die 

Anlageklasse sei über ein Jahr unattraktiv.

Tatsächlich spricht eine Kombination verschiedener Faktoren 

dafür, dass Schwellenländeranleihen sowohl langfristig als 

auch kurzfristig gute Möglichkeiten bieten. Die Fundamen-

taldaten der Schwellenländer sind besser als die der In-

dustrienationen.

Die Gruppe der Schwellenländer, die seit dem Jahr 2000 

durchgängig höhere Wachstumsraten aufweist als die ent-

wickelten Märkte, macht mittlerweile 40% der globalen 

Wirtschaftsleistung aus, aber nur 13,2% der globalen In-

landsverschuldung und nur 8,3% der Auslandsverschul-

dung.

Die Wachstumsentwicklung der Schwellenländer erhält 

 zudem große Unterstützung von der Globalisierung, den 

Kurzfristige Markttrends für langfristige Allokationen nutzen

SCHWELLENLÄNDERANLEIHEN

von 
Marcelo Assalin, 
Head of Emerging Markets Debt,
NN Investment Partners

Foto: © Drobot Dean – stock.adobe.com

Foto: © Drobot Dean – stock.adobe.com
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jüngeren heimischen Bevölkerungen und der – insgesamt 

betrachtet – weiter deutlich steigenden Glaubwürdigkeit 

ihrer Regierungen.

Diese Faktoren kommen dem Risiko-Rendite-Verhältnis ge-

nerell zugute und erzeugen in Verbindung mit der vergleichs-

weise höheren Volatilität von Schwellenländeranleihen gleich-

zeitig auch kurzfristige taktische Chancen.

Marcelo Assalin, Head of Emerging Markets Debt bei NN 

Investment Partners: „Der Überraschungseffekt ist in den 

Schwellenländern für Anleger sicherlich höher als in den 

Industrie nationen. Ablesbar ist das u.a. an der vergleichs-

weise höheren Volatilität von Schwellenländeranleihen. Anle-

ger brauchen daher Geduld, um Rückschläge zu absor-

bieren und längerfristig die höheren Renditen auszu-

schöpfen. Es ist wichtig, die starken Fundamentaldaten der 

Schwellenländer im Blick zu haben.

Insgesamt lohnt ein Blick auf die Risikoprämien von 

Schwellenländeranleihen im Vergleich zu anderen Anleihe-

klassen, denn sie können mit einem vergleichbaren Risiko-

profil höhere langfristige Renditen erzielen.

Institutionelle Anleger mit Fokus auf eine langfristige strate-

gische Asset Allokation könnten den Wert ihrer Portfolios 

steigern, indem sie ihre dynamischen, kurzfristigen Anlage-

möglichkeiten ausschöpfen. So können sie ihre Ausrichtung 

auf Schwellenländeranleihen in Phasen mit Marktkorrekturen, 

die von kurzfristigen technischen Faktoren hervorgerufen 

wurden, taktisch erhöhen.“

Foto: © ibreakstock – stock.adobe.com
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Anzeige

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.868 104,35 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)
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19)
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18)
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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)

*

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% CCC8)

(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I

(2021)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8)

(CR)

Fion **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

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

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), 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 **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

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

(CR)

Dero Bank11) ***

Sanha

(2023)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

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

(CR)

equinet Bank **

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

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

paragon I

(2018)

Automotive

A1TND9

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

(CR)

Oddo Seydler Bank *

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 ***

Deutsche Rohstoff I

(2018)

Rohstoffbeteiligungen

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 191 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 *
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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)

Neue ZWL Zahnradwerk I

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 13 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 I

(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% BB-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

BB-3)

(SR)

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 22 ja 7,50% B8)

(CR)

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

Adler Real Estate III

(2020)

Immobilien

A14J3Z

Apr/Okt 15, 

Apr 17

Prime Standard 300 ja 4,75% BB8)

(S&P)

Oddo Seydler Bank ***

SeniVita Social WA

(2020)

Pflegeeinrichtungen

A13SHL

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

(EH)

ICF **

Katjes II

(2020)

Beteiligungen

A161F9

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

(CR)

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

JDC Pool

(2020)

Finanzdienstleister

A14J9D

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

Stauder II

(2022)

Bierbrauerei

A161L0

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

(CR)

ICF ***

DSWB I

(2020)

Studentenwohnheime

A1ZW6U

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

(CR)

IKB, equinet Bank, 

BankM (Co-Lead)

*

Underberg III

(2020)

Spirituosen

A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% BB-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)

Deutsche Bank (AS), 

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

*

BeA Behrens II

(2020)

Befestigungstechnik

A161Y5

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

(EH)

quirin bank ***

3W Power WA

(2020)

Energie

A1Z9U5

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

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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)

Immobilien

A1683U

Dez 15 FV HH 50 ja 3,75% Eigenemission ***

Underberg IV

(2018)

Spirituosen

A168Z3

Dez 15 FV FRA 20 ja 5,00% BB-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) ****

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 ***

DSWB II

(2023)

Studentenwohnheime

A181TF

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

(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)

Rohstoffbeteiligungen

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% BB-3)

(SR)

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 ***

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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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)

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 *

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 & Mrz 18 FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Dt. Bildung SF II (II)

(2027)

Studiendarlehen

A2E4PH

Jul 17 & Jun 18 FV FRA 10 ja 4,00% equinet Bank ***

Timeless Hideaways

(2024)

Immobilien

A2DALV

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

Insofinance

(2024)

Immobilien

A2GSD3

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

UBM Development III

(2022)

Immobilien

A19NSP

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

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 ***

Photon Energy II

(2022)

Erneuerbare Energien

A19MFH

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

(CR)

Dero Bank11) ***

Metalcorp III

(2022)

Metallhändler

A19MDV

Okt 17/Apr 18 FV FRA 80 ja 7,00% BB8)

(CR)

BankM ***

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 ***

Hylea

(2022)

Nahrungsmittel

A19S80

Dez 17 FV FRA 20 nein 7,25% Eigenemission ***

ETL Freund & Partner III

(2022)

Finanzdienstleistung

A2E4HQ

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

Neue ZWL Zahnradwerk III

(2023)

Automotive

A2GSNF

Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% B8)

(CR)

quirin Bank ***

mybet Holding WA II

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A2G847

Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% Lang & Schwarz *

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 ***

7x7 Energieanleihe

(2027)

Erneuerbare Energien

A2GSF9

Jan 18 FV FRA 10 nein 4,50% 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 ***

REA IV

(2025)

Immobilien

A2G9G8

Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% Eigenemission ***

S Immo II

(2030)

Immobilien

A19VV8

Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank ***

S Immo I

(2024)

Immobilien

A19VV7

Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *

FCR Immobilien III

(2023)

Immobilien

A2G9G6

Feb 18 FV FRA 17 nein 6,00% BB-3)

(SR)

mwb fairtrade ***

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

13/18 • 29. Juni • Seite 35

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

http://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/


Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Deutsche Börse V

(2028)

Börsenbetreiber

A2LQJ7

Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), DZ Bank, 

Commerzbank

*

SRV Group

(2022)

Baudienstleister

A19YAQ

Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank **

R-Logitech

(2023)

Logistik

A19WVN

Mrz 18 FV FRA 25 ja 8,50% BankM ***

Deutsche Rohstoff WA

(2023)

Rohstoffbeteiligungen

A2LQF2

Mrz 18 FV FRA 10 nein 3,63% BB8)

(CR)

ICF ***

Eyemaxx VI

(2023)

Immobilien

A2GSSP

Apr 18 FV FRA 20 nein 5,50% BB8)

(CR)

mwb fairtrade, equinet Bank ****

PNE II

(2023)

Erneuerbare Energien

A2LQ3M

Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% BB8)

(CR)

M.M. Warburg, IKB ***

Stern Immobilien II

(2023)

Immobilien

A2G8WJ

Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% B+8)

(SR)

Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV

(2022)

Finanzdienstleister

A2LQLF

Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% BBB+8)

(CR)

Pareto Securities ***

Royalbeach II

(2020)

Sportartikel

A161LJ

Nov 15 FV MUC 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 FV S 225 ja 8,25% in Insolvenz *

Karlie Group

(2021)

Heimtierbedarf

A1TNG9

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

Blättchen & Partner (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 *

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 *
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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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Kupon Rating 
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durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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 9.847 5,85%

Median 25,0 6,00% B+
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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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Die Europäische Kommission hat am 25. April 2018 das lange 

angekündigte Company Law Package vorgelegt, mit dem sie 

einem Kernanliegen der europäischen Rechtspolitik im Unter-

nehmensbereich nachkommt. Das Paket besteht aus zwei 

Säulen: der Förderung des Einsatzes digitaler Technologien 

im Gesellschaftsrecht und der Förderung der grenzüberschrei-

tenden Mobilität von Gesellschaften im Binnenmarkt durch 

die Novellierung der grenzüberschreitenden Verschmelzung 

sowie die erstmalige Kodifikation der grenzüberschreitenden 

Spaltung und Sitzverlegung. Regelungstechnisch sollen die 

Vorschläge der Kommission durch Ergänzung der im letzten 

Jahr konsolidierten Gesellschaftsrechtsrichtlinie (EU 2017/1132) 

umgesetzt werden.

Das Ziel der ersten Säule ist die Digitalisierung des gesam-

ten Lebenszyklus‘ von Gesellschaften durch den Einsatz digi-

taler Instrumente und digitaler Verfahren im Gesellschafts-

recht, um Zeit und Kosten für den Anwender zu sparen. Da-

zu zählt insbesondere die Möglichkeit, Kapitalgesellschaften 

in allen EU-Mitgliedstaaten und auch grenzüberschreitend 

online zu gründen. In diesem Rahmen müssen die Mitglied-

staaten in dem noch zu schaffenden zentralen digitalen Zu-

gangstor (Single Digital Gateway) allgemeine Informationen 

über das jeweilige Gründungsverfahren sowie Mustertexte 

(templates) online veröffentlichen. Die Mitwirkung eines 

 Notars an der Gesellschaftsgründung wäre dann nicht mehr 

zwingend erforderlich, wodurch natürlich auch dessen Bera-

tungs- und Prüfungsfunktion entfiele.

In Deutschland wird die Online-Gründung zunächst wahr-

scheinlich nur für GmbH und UGs (haftungsbeschränkt) mög-

lich sein, da der nationale Gesetzgeber die Gründung „großer“ 

Kapitalgesellschaften vom Online-Verfahren auszunehmen 

vermag. Vor dem Hintergrund, dass eine GmbH bzw. UG mit 

nur einem Geschäftsführer, ohne Aufsichtsrat und geringer 

Kapitalaufbringung gegründet werden kann, erscheint dies 

sachgerecht. Für Bar-Gründungen soll die Online-Eintragung 

EU-Kommission veröffentlicht Company Law Package 

stets eröffnet sein, wofür die Zahlung auf ein Konto bei  einer 

in der EU tätigen Bank genügt.

Die Vorschläge der Kommission sehen vor, dass sowohl 

 Ein-Personen- als auch Mehrpersonengesellschaften online 

gegründet werden können und dass die Gründung durch 

natür liche und auch juristische Personen möglich ist. Bei 

Mehrpersonengesellschaften, die üblicherweise eine indivi-

duell gestaltete Satzung sowie eine intensive rechtliche 

Bera tung voraussetzen, könnten die damit verbundenen 

 Probleme und Verzögerungen die mit der Digitalisierung 

erwünsch ten Ziele wieder zunichtemachen. Sofern juristische 

Personen beteiligt sind, stellt sich, vor allem bei auslän di-

schen Gesellschaften, die Frage nach der Identifizierung  ihrer 

Vertreter sowie der Überprüfung deren Vertretungsmacht. 

Abhilfe hierfür könnte die unionsweite Vernetzung der Han-

dels- und Unternehmensregister (Business Registers Inter-

connection Systems, BRIS) schaffen, deren Grundlage 2017 

geschaffen wurde.

Ziel der Digitalisierung ist es, dass die neugegründete Gesell-

schaft innerhalb von fünf Tagen in das Handelsregister ein-

getragen wird. Dazu müssen den Antragstellern vollständige 

Online-Lösungen zur Übermittlung der einzureichenden 

Infor mationen und Dokumente angeboten werden. Deren 

 Benutzung erfordert ein elektronisches Identifizierungsmittel; in 

Deutschland ist dies der Personalausweis mit eID-Funktion. 

Das EU-Gesetzgebungsverfahren zur Kodifizierung der 

 Kommissionsvorschläge wird demnächst beginnen. Falls die 

Online-Gründung in der vorgesehenen Form umgesetzt wird, 

würde dies die (zumindest teilweise) Aufhebung des zwingen-

den Grundsatzes im deutschen Gesellschaftsrecht erfordern, 

wonach die Gründung einer Kapitalgesellschaft der Mit -

wirkung eines Notars bedarf. Denkbar wäre allerdings, dass 

der Notar auch bei der Online-Ferngründung eingebunden 

wird – ebenfalls online. 

LAW CORNER

von
Tobias Nagel 
Salaried Partner, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

13/18 • 29. Juni • Seite 38




