
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

mit Behrens hat der jüngste Emittent 

reüssiert. Und noch ist nicht Sommer-

pause: Es geht munter weiter.

So schleppend sich der deutsche IPO-

Markt dieses Jahr präsentiert, so illus-

ter scheint es am Markt für KMU-Anlei-

hen zu laufen. Zuletzt war Behrens mit 

seiner Folgeanleihe 2019/24 erfolg-

reich: vorzeitig geschlossen und aufge-

stockt. Wir zählen Anleihe Nummer 10 

im laufenden Jahr.

Eine Sommerpause dürfte im Juli und 

August nahen, noch allerdings wäre 

es zu früh, die Bücher zu schließen. 

 Womöglich kommen noch ein oder 

zwei Ankündigungen in den nächsten 

Wochen. Und „Sommer“ ist ein weiter 

Begriff.

Eine alte Bauernregel greift hier, aber 

nicht nur sie: Erfolgreiche Emissionen 

ziehen erfolgreiche Emissionen nach 

Ggf.

sich. Früher oder später jedoch kippt 

der positive Touch: Begehrlichkeiten 

werden geweckt. Aus soliden Emit-

tenten werden weniger solide, aus 

 achtsamen Dienstleistern weniger 

 achtsame. So weit sind wir zum Glück 

noch nicht.

Hier und dort finden Sie auch Emis sio-

nen in unserer Vorschau, die bei Bond-

Guide nicht näher besprochen oder 

beleuch tet werden. Wenn ein Emittent 

bzw. seine Dienstleister den Medien-

kontakt schon zum Zeitpunkt der Emis-

sion scheuen – was denken Sie, dürfen 

Sie dann nach möglicherweise doch 

irgend wie erfolgter Platzierung erwar-

ten? Wir jedenfalls: nichts.
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Hier kann unser Urteil nur lauten: ein 

Sternchen, also Finger weg. Um ein 

Pauschalurteil nicht doch etwas zu 

harsch zu fällen und noch eine Tür offen 

zu lassen für den betroffenen Emit-

tenten, heißt es deshalb an besagter 

Stelle „–“ oder Bewertung „folgt ggf“. 

Zwischen den Zeilen gelesen, können 

Leser das für sich übersetzen. 

Der langen Rede kurzer Sinn: Schauen 

Sie weiter genau hin. Bei schon erprob-

ten Emittenten ist dies freilich leichter 

als bei noch gänzlich unbeleckten. 

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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VOM INTERNATIONALEN 
BAUBOOM PROFITIEREN

7,00%-Anleihe
2019/2024 zeichnen
WKN A2R1SR

Disclaimer: Diese Veröffentlichung stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung 
zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren dar. Der allein maßgebliche, von der Bundesan-
stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gebilligte Wertpapierprospekt ist kostenfrei unter 
www.vstbuildingtechnologies.com/investor-relations abrufbar oder über die VST BUILDING TECHNOLOGIES AG, 
Feuerwehrstraße 17, 2333 Leopoldsdorf, Österreich erhältlich.

Öffentliches Angebot vom 11. bis 25. Juni 2019

in 2019/2024 Anleihe 
WKN A2TSAV2

Oder Anleihe 2013/2019 umtauschen 

JETZT
ZEICHNEN!

https://vstbuildingtechnologies.com/megamenu/investor-relations/


Aktuelle Emissionen

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, Eyemaxx (WA) I

innogy, ETL III
Deutsche Börse I, III, IV & V,

DKB
Dürr II, UBM I & III, DIC Asset III & IV, Accentro II, 

YFE (WA), S Immo I, II & III, InCity, ABO Wind (WA)

 3 bis 5% Stauder II, Homann II
Underberg II, III & V, PNE II, 
Euroboden II, Adler RE III, 

FCR III, Hörmann III

Eyemaxx V, Ferratum IV, 
physible Enterprise I, 

ETL II, NWI
–

Katjes III, DB SF II (I & II), DEWB II, SG Witten/Herdecke, 
paragon II & III, UBM II, GK Software (WA), BWP I, 
WWP I, Singulus II, REA III & IV, 7x7 EA, DRAG II, 

DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, VST I, 
DIC Asset V, UBM IV, DEAG, Hertha BSC

5 bis 7%
NZWL II, III & IV,

FCR IV

Metalcorp II & III, FCR II, 
Behrens II & III, 

Eyemaxx IV & VI, Ferratum V
– –

Ekosem I, Energiekontor II, eterna II, JDC Pool, Hylea, 
PROKON, Stern Immobilien II, Insofinance, PORR (HY), 
SCP, Vedes III, SRV, Diok RE, SLEEPZ (WA), SoWiTec, 
EEA I & II, Huber, publity (WA), TERRAGON, VST II, 

ERWE, Aves Transport

7 bis 9% 4finance – – –
Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, Photon II, 
E7/Timberland I, II & III, gamigo II, MRG Finance, 

IPSAK, Ekosem II, Procar II

> 9%
Scholz, SeniVita (GS), 

Sanha,
SeniVita Social (WA)

Eyemaxx (WA) II Ferratum II –
Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, 

Mogo Finance, Evan, R-LOGITECH

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

Anzeige

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

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

Noratis Immobilien vsl. Jun vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. – M.M.Warburg, ICF folgt ggf. BondGuide #10/2019, 
S. 14

Euroboden III Immobilien vsl. H2-2019 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B+
(SR)

mwb fairtrade folgt BondGuide #12/2019, 
S. 13

publity Immobilien vsl. 2019 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #06/2019, 
S. 14

VST Building 
Technologies

Bautechnologie vsl. noch bis 
25.06.I)

FV FRA 15 7,0% – Eigenemission **** BondGuide #12/2019, 
S. 12

ERWE Immobilien Immobilien vsl. Jun
(inst. PP)

vsl. FV FRA 40
(max. 60)

5,75–6,5% – Pareto Securities folgt ggf. BondGuide #12/2019, 
S. 12

Aves Transport 1 Logisitik läuft vsl. FV FRA 5 5,25% – Eigenemission – BondGuide #12/2019, 
S. 12

FCR Immobilien Immobilien läuftII) FV FRA 30 5,25% B+
(SR)

Eigenemission **** BondGuide #08/2019, 
S. 13

Naturstrom Erneuerbare 
Energien

läuftIII) - 7,9 3,25% – UmweltBank - BondGuide #06/2019, 
S. 12

I) Umtauschangebot an die Inhaber der 8,5%-VST-Altanleihe 2013/19 (WKN: A1HPZD) voraussichtlich ebenfalls vom 11. bis 25. Juni; Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. 20 EUR je Alt-TSV und Stückzinsen.  
II) Bisher (Stand: 29.05.2019) wurden TSV über insgesamt 13,6 Mio. EUR platziert. Kaufangebote u.a. über FCR Immobilien werden noch längstens bis zum 26. März 2020 angenommen.  
III) Die Handelbarkeit der „NATURSTROM-Anleihe 2019“ wird nach Beendigung des öffentlichen Angebots über den internen Zweitmarkthandel der UmweltBank sichergestellt. 
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
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Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

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

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchen aus-
schluss; Pros pekt-
zusammenfassung

bisher notiert 2 10 9 1 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) 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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28. Juni 2019, Hotel Jumeirah Frankfurt

Die Referenten:

FINANZIERUNGSTAG 
für Immobilienunternehmen

Veranstalter:

Partner:

Dr. Marc Feiler, 
Mitglied der 

Geschäftsleitung, 
Bayerische Börse AG

Anke Herz, 
Team Leader Debt 
Advisory Germany, 

Jones Lang LaSalle SE

Holger Clemens Hinz, 
Managing Director 

Investment Banking, 
Quirin Privatbank AG

Dr. Ralf Kauther, 
Vorstand, 
credX AG

Dr. Arne Klüwer,
Partner, Head of 

Banking & Finance in 
Deutschland, Dentons

Dr. Fabian Lander, 
Head of Corporate 

Finance & Sustainability, 
Volkswagen Immobilien 

GmbH

Robert Michels,
Frankfurt Managing 

Partner, Capital Markets,
Dentons

Frank Ostermair, 
Vorstand, Better Orange 

IR & HV AG

Werner Rohmert, 
Herausgeber, 

Der Immobilien-Brief, 
und Immobilienexperte, 

Der Platow Brief

Crowdfunding, digitale FK-Marktplätze, Unternehmensanleihe, Green Bonds,
Schuldscheindarlehen, IPO, Tokenisierung von Immobilien

Thorsten Arsan, 
Head of Corporate 

Finance, Vonovia SE

Immobilienbrief
STUTTGART

Medienpartner:

https://www.finanzierungstag.com


KMU-Anleihetilgungen ab 2013

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 112
Reguläres Tilgungsvolumen 3.285
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.446
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.731

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
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 amam am 11 111.111.12 202.202.20141414
HansHansHanseYaceYaceYachtshtshts I (2I (2I (2014)014)014) A1X3A1X3A1X3GLGLGL DezDez 1313 444 OOffizOffizielliell amam 15 115.12 202.201414
GranGrand Cid City Pty Py roperopep rtierties (2s (2s (2020)020)020) A1HLA1HLGCGC JulJulJul 13/A13/A13/Apr 1pr 1pr 1444 1818 VorzVorzeitieitig amg amg am 0505.05.01 201.201.2015015015 1zu 1zu 100%00%00%
WildWildWild BunBunBunch (ch (ch (SenaSenaSenattortor I) (I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJDJD Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffizOffizielliellll am am 25 025.025.03 203.203.201515
6B476B476B47 RERERE IInveInvestorstor (s (2s (2015)015) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 OffizOffizielliell am 19 019.06 206.201515
PCCPCC I (2I (2( 015)015)) A1H3A1H3MSMS AprApr p 1111 3030 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515
KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 VorzVorzeitieitig am 2020.07 207.20015 zu 101%
KTGKTG AAgra Ir I (201(2015)5) A1ELA1ELQUQU Aug/Aug/SepSep 1010 4040 Offiziell am 15.09.2015
Air Berlin I (2015) AB10AB100A0A NovNov 1010 196 Offiziell am 10.11.2015
AVW Grund (2015) A1E8X6X6 MaiMai 1111 1111 OffizOffizi lliell am 001.12.2015
PCCPCC II (II (20152015)) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015
Reiff Gruppe (2016)) 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%

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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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 2.798
Insolvente Emittenten 44
Ausgefallene KMU-Anleihen 58

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 InsoInsoInsollvenlven tzantzantragrag i Ein Ein EVV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentent 1616 InsoInsoInsollvenlvenzantzantragrag 2am 2am 24 104 104.10 2201.20133

getggetgoodsoods de.de 606060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.201.201333

hkwhkw 1010 InsoInsollven tzantrag g 1am 1am 10 120.120.12 2.201.20133

S AS.A.GG. 4242 InsoInsol enlven antzantrag rag i Ein EVV am 1313.13.12.212.2013013

ZameZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2424.02 202.2014014

RenaRena 7878 Insolvenzantrag ag in EV amV am 26.26.03.203.2014014

StreStrenesse 12 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV umV um 1616.04 204.2014014

Mox Telecom 3535 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 10 Insolvenzantzantrag rag in Ein EV amV am 08.08.08.208.2014014

RenaRena LanLange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 2525 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2929.09 209.2014014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016
KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016
Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016
Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016
GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016
Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016
René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

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

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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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
seit 2009 und 2015

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emis sionen
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 53 ICF 16

Pareto Securities 33 Pareto Securities 13

youmex 25 quirin 12

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Norton Rose 57
Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

20

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

42 Norton Rose 14

GSK 26 Clifford Chance 10

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Conpair 17 DICAMA 6

DICAMA, FMS je 16 AALTO, Conpair je 3

AALTO 7
Evenburg, FMS, 
Warth & Klein

je 2

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 46
quirin, 
Pareto Securities

je 12

Pareto Securities 25 IKB 11

quirin 22 ICF 10

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Better Orange 33 Better Orange 12

Biallas, IR.on je 25 edicto 11

edicto 20 cometis, IR.on je 6

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

 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),  
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  
MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte;  
FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der 
Mastertabelle (S. 18–23) notierten Anleihen.
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BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Bilanzstärke

Mit einem Plus von 4,4% seit Jahresbeginn steuert das BondGuide Musterdepot auf das Ende des ersten Halbjahres zu.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 153.020 EUR

Liquidität 13.103 EUR

Gesamtwert 166.123 EUR

Wertänderung total 66.123 EUR

seit Auflage August 2011 +66,1%

seit Jahresbeginn: +4,4%

BondGuide Musterdepot

Bei Behrens muss man im Hinterkopf 

behalten, dass die sich im Musterdepot 

befindliche Altanleihe BeA 2015/20 

den Planungen gemäß und nach erfolg-

reicher Platzierung von BeA 2019/24 

vom Emittenten vorzeitig gekündigt wer-

den soll. Sind wir in den vergangenen 

beiden Ausgaben an dieser Stelle drauf 

Fast schon der Klassiker: Wir nehmen 

nach wie vor keine Umbesetzungen vor. 

Sämtliche Positionen entwickeln sich ja 

zur vollsten Zufriedenheit.

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kaufkurs 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% 2.423 100,00 10.000 6,0% +66,6% 160 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 1.082 105,00 5.250 3,2% +56,3% 150 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.097 95,65 9.565 5,8% +29,4% 163 B+

4 finance  #
(2018/21) 

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

31.174 30.000 10/2016, 01/, 04/ 
09/2017, 10/2018

103,91 11,25% 7.062 104,70 31.410 18,9% +23,4% 136 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 738 107,00 5.350 3,2% +18,8% 118 A-

Eyemaxx RE V  #
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

20.288 20.000 08/2016, 03/ und 
04/2017, 10/2018

101,44 7,00% 2.833 104,50 20.900 12,6% +17,0% 146 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 1.699 102,50 10.250 6,2% +12,2% 114 B+

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

10.074 10.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.040 101,50 10.150 6,1% +11,1% 103 A-

Ekosem Agrar I 
(2021)

Landwirtschaft 
A1M LSJ

9.900 10.000 09 und 
11/2018

99,00 8,75% 555 103,25 10.325 6,2% +9,9% 38 A-

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

15.298 15.000 10/2017, 
10/2018

101,98 6,00% 1.177 103,75 15.563 9,4% +9,4% 84 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

5.113 5.000 21.09.2018 102,25 7,75% 283 106,00 5.300 3,2% +9,2% 38 A-

Katjes III 
(2024)

Leckereien 
A2T ST9

5.013 5.000 04/2019 100,25 4,25% 37 105,00 5.250 3,2% +5,5% 9 A

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 668 49,40 7.410 4,5% +4,6% 102 A

FCR Immobilien 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 35 100,00 5.000 3,0% +0,5% 7 B+

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 1.008 24,00 1.200 0,7% -32,3% 373 -

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 1,95 98 0,1% -93,7% 138 C

Gesamt 149.922 21.736 153.020 92,1%

Durchschnitt (= Median) 6,8% +10,5% 117,4

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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eingegangen. Wir rühren uns erst ein-

mal nicht.

Ekosem sollte man in dieser Hinsicht 

übrigens auch früher oder später auf dem 

Radar behalten. Die beiden Anleihen 

des in Russland tätigen Agrarkonzerns 

wurden bekanntlich vor einigen Jahren 

verlängert – allerdings laufen auch diese 

Nachspielzeiten irgendwann ab. Nament-

lich Ende 2021 und Ende 2022. Es ist 

nicht zu weit aus dem Fenster gelehnt 

davon auszugehen, dass die Walldorfer 

sicherlich über ein oder zwei Folge-

produkte nachdenken dürften. Die seit 

2019 sehr auskömmliche Kursentwick-

lung auf zuletzt deutlich über pari dürfte 

mögliche Planungen sicherlich unter-

stützen.

Bei SAG Solarstrom gab es diese 

 Woche eine weitere Abschlagszahlung. 

Zur Erinnerung: SAG halten wir aus 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

 diesem Grunde weiter im Depot – die 

 Anleihe ist ja auch schon länger nicht 

mehr notiert. Die von der Insolvenz be-

troffenen Alteigner werden seither nach 

und nach aus der Verwertung bedient. 

Ähnlich, und doch ganz anders unser 

zweiter Trümmertitel, Scholz. Hier wol-

len wir doch mal schauen, ob nicht 

doch noch irgendwie irgendwann ein 

Schadensersatz oder Goodwill von Sei-

ten der neuen chinesischen Mutterfirma 

erfolgt. Scholz war zum Zeitpunkt des 

Kaufs hoch spekulativ, daher beschwe-

ren wir uns auch nicht, dass dieses 

 Vabanque-Spiel nicht aufging. 

Ausblick
So darf es ruhig weiterlaufen. Die Hoch-

rechnung für das Gesamtjahr lautet 

 aktuell +7,9%, wobei unveränderte 

 Kurse unterstellt werden. Knapp +8% 

sind deutlich mehr als der durchschnitt-

liche Marktkupon aktuell hergibt. Die 

Mischung passt ebenfalls. 

Falko Bozicevic

EKOSEM-AGRAR GMBH 2012/21 (WKN: A1MLSJ)

Quelle: BondGuide
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Bei VST Building hat diese Woche die 

Zeichnungs- sowie Umtauschfrist für 

die neue Emission VST 2019/24 begon-

nen. Die VST-Erstanleihe 2013/19 läuft 

noch bis Oktober. Die Einschätzung der 

Emission finden Sie in dieser Ausgabe 

bzw. auf der BondGuide-Website

Nun hatte ja auch Euroboden in der 

Zwischenzeit neuerliche Anleihe-Pläne 

kundgetan. Euroboden 2017/22 ist 

aller dings erst Ende 2020 vom Emitten-

ten vorzeitig ablösbar. Ob beim geplanten 

neuen Bond auch eine Umtauschmög-

lichkeit eingeräumt wird, ist derzeit noch 

nicht bekannt – wahrscheinlich jedoch 

nicht. Die Münchner wachsen bekannt-

lich stark und werden frische Anleihe-

gelder eher investieren als auf Zinser-

sparnis in der Nachkommastelle abzu-

stellen.

Foto: © Orlando Florin Rosu – stock.adobe.com
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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Taunusanlage 19 · 60325 Frankfurt am Main
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CORPORATE FINANCE
Wir begleiten mittelständische Unternehmen und
Konzerne bei Wachstums- und Expansionsvorhaben,
Working Capital, Refinanzierung von Anlage- und
Umlaufvermögen, Umschuldung, Bilanzoptimierung,
Eigenkapitalstärkung und Gesellschafter-Restrukturierung.

Tel. +49 69 50 50 45 050  
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de – Corporate Finance
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Deutsche Industrie REIT setzt auf Wandelanleihe
Der Investor mit Fokus auf Logistikimmobilien hat eine neue Wandelanleihe 2019/26 

über 41,6 Mio. EUR im Wege einer institutionellen Privatplatzierung am Bondmarkt 

untergebracht. Die siebenjährigen Wandel-TSV wurden zu 97% ihres Nennbetrages 

platziert und bezahlen einen Kupon von 2% p.a.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Die Deutsche Industrie REIT setzt auf Light-Industrial Immobilien und ihren neuen 2,0%-Wandler.  
Foto: © Deutsche Industrie REIT-AG

publity ruft signifikantes Wachstum aus
Der auf Büroimmobilien in Deutschland spezialisierte Asset Manager und Investor 

will hoch hinaus: Für das laufende Geschäftsjahr wird eine Steigerung des IFRS-

Konzernüberschusses auf rund 50 Mio. EUR in Aussicht gestellt – immerhin eine 

Verdopplung gegenüber 2018.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei publity geht’s nur aufwärts? Verdoppelung des 2019er Konzernüberschusses in Aussicht gestellt. Foto: © publity AG

Aves One begibt neue Logistik-Anleihe
Die Aves Transport 1 GmbH & Co. KG, eine Tochter der börsennotierten Aves One 

AG, emittiert eine frische Anleihe 2019/24 über bis zu 5 Mio. EUR. Der Mini-Bond 

wird von der CH2 Gruppe, ebenfalls eine Aves-Tochter, direkt über eine neue 

eigens entwickelte digitale Zeichnungsstrecke vermittelt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Aves One steuert mit seiner neuen Logistik-Anleihe unbefahrene Gleise an. Foto: © istockphoto.com

VST-Neuemission in Zeichnung 
und Umtausch
Der Anbieter von Technologielösungen 

für den Hochbau steht Gewehr bei Fuß 

mit seiner neuen Unternehmensanleihe 

2019/24: In der Vorwoche hatte die BaFin 

den Wertpapierprospekt für die Neue-

mission gebilligt. Zeichnung und Altan-

leiheumtausch starteten nach Pfingsten 

am 11. Juni.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Das Anleihe-Gerüst steht: die 7,0%-VST-Azu 15 Mio. 
EUR startete in die Zeichnung. 
Foto: © VST BUILDING TECHNOLOGIES AG

ERWE Immobilien: Anleiheplatzie-
rung auf Agenda
Der Immobilienentwickler blickt in Rich-

tung KMU-Bondmarkt: Angepeilt wird 

die Emission einer neuen Schuldver-

schreibung über zunächst bis zu 40 

Mio. EUR. Etwaige Anleiheerlöse sollen 

in erster Linie zur Finanzierung von Im-

mobilien-Akquisitionen und zur Refi-

nanzierung verwendet werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Mittels Privatplatzierung an neue Investorengelder: ERWE 
liebäugelt mit einer Anleiheemission.
Foto: © Thomas Reimer – stock.adobe.com

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen
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„Behrens III“: flux durch und  
aufgestockt
Auch der Hersteller von Druckluftnag-

lern und Befestigungsmitteln hat die 

Emission seiner inzwischen dritten 

6,25%-Unternehmensanleihe 2019/24 

aufgrund hoher Investorennachfrage 

vorzeitig beendet. „Behrens III“ wurde 

im Platzierungsverlauf sogar noch um 

ein Drittel auf 20 Mio. EUR aufgestockt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Festgenagelt: Behrens bringt seine Neuemission rasch 
unter und streicht sogar noch etwas mehr ein. 
Foto: © Edler von Rabenstein – stock.adobe.com

Euroboden: Folgeanleihe im Visier
Nach zuletzt Hörmann, Behrens und 

Co. könnte in Kürze auch der Immobilien-

projektierer mit einer weiteren Anschluss-

anleihe am KMU-Bondmarkt reüssieren. 

Konkrete Emissionsdetails wurden zwar 

noch nicht genannt, mwb fairtrade soll 

aber schon mal das potenzielle Inves-

toreninteresse abklopfen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Euroboden hat bereits zwei KMU-Anleihen erfolgreich 
emittiert – in Kürze dürfte Nr. 3 vor der Tür stehen. 
Foto: © Euroboden GmbH

S.A.G. Solarstrom: weitere 
Abschlagszahlung
Den Anleihegläubigern des sich in Liqui-

dation befindlichen Anbieters von Pho-

tovoltaikanlagen winkt eine weitere 

 Abschlagszahlung. Danach sollen die 

Inhaber der Anleihe 2011/17 und 

2010/15 eine weitere Ausschüttung in 

Höhe von 11% auf deren festgestellte 

Forderungen erhalten.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Trotz zweitem Abschlag wird an der erwarteten Insol-
venzquote von insgesamt etwa 50% nicht gerüttelt.
Foto: © S.A.G. Solarstrom AG i.L.

eterna weiter auf Wachstumskurs
Danach wuchs der Hemden- und Blu-

senspezialist aus Passau im Auftakt-

quartal erneut stärker als der deutsche 

Gesamtmarkt. Unter den „modischen“ 

KMU-Anleihen bleibt eterna eine der 

wenigen Ausnahmen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

eterna zeigt sich aufgeknöpft und präsentiert modische 
Quartalszahlen. Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

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
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Das öffentliche Angebot (inklusive Umtauschofferte) läuft bereits seit dem 11. Juni. Der österreichische Hochbau-Spezialist 

bleibt mit seiner Folgeanleihe dem Kapitalmarkt treu.

Emission & Angebot
Die neue VST-Anleihe 2019/24 (WKN: 

A2R 1SR) über bis zu 15 Mio. EUR mit 

Laufzeit vom 28. Juni 2019 bis 27. Juni 

2024 bietet einen halbjährlich fälligen 

Kupon – erste Zinszahlung ist also für 

28. Dezember 2019 geplant – von 

marktüberdurchschnittlichen 7,0% p.a. 

Inbegriffen ist auch ein Umtauschange-

bot an die Inhaber der ersten VST-Anleihe 

aus dem Jahre 2013 – diese läuft noch 

bis Oktober dieses Jahres (WKN: A1H 

PZD). Der Umtauschbonus beträgt 2% 

je Anleihe.

Die Notierungsaufnahme der Schuld-

verschreibung im Frankfurter Open 

Market (Freiverkehr) erfolgt voraus-

sichtlich am 28. Juni.

VST Building baut weiterhin auf den Kapitalmarkt

Erlösverwendung & Pläne
Die frischen Anleihegelder sollen u.a. für 

das weitere Wachstum der Gesellschaft 

sowie für Investitionen, die Optimierung 

bestehender Fremdkapitalstrukturen 

so wie für sonstige allgemeine Unterneh-

menszwecke verwendet werden. U.a. soll 

die Produktionskapazität des VST-Werks 

im slowakischen Nitra erweitert werden, 

um der wachsen den Nachfrage nach 

VST-Bauelementen nachzukommen. 

Ebenso erfordert das höhere Geschäfts-

volumen mehr Wor king Capital – auch 

hierbei kann der Emissionserlös helfen.

Vom zu erwartenden Emissionserlös 

subtrahiert werden müssen die ca. 6,6 

Mio. EUR ausstehendes Volumen aus 

der Erstanleihe 2013/19.

NEUEMISSION IM FOKUS

Foto: © VST Building Technologies AG

Quelle: VST Building Technologies AG

Ausgewählte Kennzahlen

Produktionsmenge (VST-Wände in m2) Nettoergebnis in Mio. EUR

120.000 1,5

-1,5

-2,5

1,0

-1,0

-2,0

0,5

-0,5
0,0

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

0

Rekordproduktionsvolumen 2018 Deutliche Verbesserung
des Nettoergebnisses

201820172016

111.000

93.000
83.000

2018

1,3

2017

-1,1

2016

-2,2

Anleiheübersicht – VST BUILDING TECH. 2019/24

Emittentin VST Building Technologies AG

ISIN DE000A2R1SR7

WKN A2R1SR

Börsensegment Open Market Frankfurt

Gesamtvolumen bis zu 15 Mio. EUR

Stückelung (Nennbetrag) 1.000 EUR

Kupon 7% p.a. 

Zinszahlung halbjährlich

Zeichnugsfrist 11. Juni bis voraussichtlich 25. Juni 2019

Laufzeit 28. Jni 2019 bis einschließlich 27. Juni 2024

Währung EUR

Rückzahlung 28. Juni 2024

Vorzeitige Rückzahlung Nein
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Emittent und Management
Die 2002 gegründete VST Building 

Technologies AG ist ein führender 

Anbie ter von Technologielösungen für 

den Hochbau. Die Kernmärkte beim 

Vertrieb und dem Verbau von VST- 

Elementen sind mit Deutschland, 

Schweden und Österreich drei von so-

lider Kon junkturentwicklung geprägte 

Länder. In Schweden unterhält VST mit 

SKANSKA – einem der größten Bau-

unternehmen Europas – eine langjähri-

ge Kooperation. 

VST blickt im Geschäftsfeld Verbund-

systeme mit bereits über 160 realisier-

ten Projekten im Bereich der Entwick-

lung sowie der Produktion vorgefer-

tigter Schalungselemente für Hoch-

baukonstruktionen auf eine mehr als 

zehnjährige Geschichte zurück. Die 

Bauelemente verfügen über eine Pas-

sivhauszertifizierung und kommen so 

heutigen Anforderungen an die Energie-

effizienz nach – zum anderen reduziert 

sich die Bauzeit mit Schalungselemen-

ten ganz erheblich. 

VST Building Technologies mit Sitz im 

österreichischen Leopoldsdorf (bei 

Wien) wird geleitet von Kamil Kowa-

lewski und Bernd Ackerl, den beiden 

Vorständen der als Holding operieren-

den Aktiengesellschaft. Die AG wacht 

über den Vertrieb und den Bau auf  Basis 

der VST-Elemente.

Zahlen & Entwicklung
Das Produktionsvolumen erreichte 

im vergangenen Geschäftsjahr einen 

Quelle: VST Building Technologies AG

Erhebliche Steigerung des 
Eigenkapitals

12
10,383

2018

7,237

2017

Eigenkapital in Mio. EUR

6,46

2016

10

8

6

4

2

0

Foto: © VST Building Technologies AG
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BESTÄNDIGKEIT
beweisen.

Das Hausbankprinzip für den Kapitalmarkt.

https://www.imug.de
https://www.bankm.de/webdyn/index.php?start=true


Re kord stand, fast plus ein Fünftel. 

Während 2017 netto noch ein Minus 

von 1,1 Mio. EUR zu verzeichnen war, 

drehte 2018 das Ergebnis mit 1,3 Mio. 

EUR ins Plus. Maßgeblich waren neue 

Aufträge aus den Kernmärkten, ferner in 

kleinerem Umfang aus der Slowakei 

und den Niederlanden. Der größte Fir-

menauftrag der VST-Historie schlug 

sich bereits 2018 in den Geschäfts-

zahlen nieder: In Stockholm baut 

VST mehr als 1.000 Wohnungen mit 

rund 67.000 qm (VST-)Wandfläche. 

 Aufgrund der aktuell bestehenden 

 Projektpipeline sollte sich der jüngst 

gese hene Trend auch im laufenden 

Jahr fortsetzen.

Stärken & Schwächen
+  Mit erfolgreicher Erstanleihe 2013/19 

und Aktiennotierung gilt VST inzwi-

schen als kapitalmarkterfahren

+  Trend bei Geschäftsentwicklung und 

-zahlen stimmt

+  weiterhin gutes Marktumfeld, Konzen-

tration auf die Kernmärkte

+  hohe Transparenz durch aktive IR- 

Arbeit, erfahrenes Management

-  zyklische Branche

-  noch niedrige Marktdurchdringung

-  anleihespezifisch: niedriges Handels-

volumen, hoher Geld-Brief-Spread

durchschnittliche Rendite: Nicht nur auf-

grund der letztlich positiven Erfahrung 

mit VST 2013/19 sollten Investoren 

auch in das Folgeprodukt mitgehen. Zu 

beachten für alle Interessierte sind das 

niedrige Anleihevolumen, das damit ver-

bundene dünne tägliche Handelsvolu-

men und die folglich hohe Spanne 

 zwischen Kauf- und Verkaufskursen.

Falko Bozicevic

Fazit
Die neue VST-Anleihe kommt mit An-

sage, läuft die bisherige doch bereits 

Ende dieses Jahres ab. Anleger der 

Erst anleihe benötigten etwa 2016 durch-

aus gute Nerven – oder eine gehörige 

Portion Überzeugung – bei Kursen von 

im Tief 60%. Das Marktumfeld und die 

Geschäftsentwicklung drehten jedoch 

beide in die richtige Richtung. Mit 

7,0% Kupon winkt abermals eine über-

Foto: © VST Building Technologies AG

Bewertung – VST Building 2019/24

Wachstumsstrategie/ 
Mittelverwendung:

***

Peergroup-Vergleich: ****

Rendite-Vergleich ****

Kennzahlen  
(Zinsdeckung, Gearing o.Ä.):

***

IR/Bond-IR: ****

Covenants: ***

Liquidität im Handel (e): *

Fazit by BondGuide **** (überwiegend  
aussichtsreich – 
tauschen/kaufen)
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Das Handbuch Grünes Geld 2020 enthält (in der 8. aktualisierten  
Auflage) auf rund 380 Seiten wieder einen umfassenden Überblick 
über nahezu alle Öko-Investment-Möglichkeiten samt neuer Kapitel 
wie Green Bonds und Crowd-Investments. 
Das Handbuch (Einzelpreis 24,90 Euro portofrei mit Rechnung) und 
ein kostenloses Öko-Invest-Probeheft können Sie abrufen beim 
Öko-Invest-Verlag, Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien
www.oeko-invest.net, Tel. 0043-1-8760501, oeko-invest@teleweb.at

Er liefert (per Post) aktuelle Analysen, Übersichten und Tipps zu
• nachhaltigen Fonds, Wind-, Solar- und Wasserkraftbeteiligungen
• ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von
 Geberit, Tesla und Tomra (mit Kursgewinnen bis 3.500%)
• 25 Natur-Aktien im Index nx-25 (+996% von 1997 bis Ende 2018)
• 30 Solar-Aktien im Index PPVX (+244% von 2001 bis Ende 2018)
• ausserbörslichen Aktien wie BioArt, Grassmugg oder Öko-Test
• Warnungen vor (grün-)schwarzen Schafen.

Wer sein Geld ökologisch nachhaltig, sinnvoll und rentabel anlegen 
will, vertraut seit 1991 auf den Informationsdienst Öko-Invest.

Anzeige

https://www.bondguide.de/topnews/vst-building-technologies-prospekt-fuer-neuemission-gebilligt/
https://vstbuildingtechnologies.com/fileadmin/Redakteure/user_upload/Wertpapierprospekt_2019-2024.pdf
https://www.bondguide.de/wkn/A1HPZD/
http://oeko-invest.de


Ein Haus am Meer. 
Der Albtraum 

bengalischer Bauern.

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

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


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% B-8) 
(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 
Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I 
(2021)

Agrarunternehmen 
A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC9) 
(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% CCC9) 
(CR)

Fion ***

Sanha 
(2023)

Heizung & Sanitär 
A1TNA7

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

Pareto Securities **

Timeless Homes 
(2020)

Immobilien 
A1R09H

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

Peine 
(2018)

Modehändler 
A1TNFX

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

quirin Bank *

VST Building Tech. I 
(2019)

Bautechnologie 
A1HPZD

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

Dero Bank11) ***

Dürr II 
(2021)

Automobilzulieferer 
A1YC44

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

SeniVita Soz. GS 
(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 
A1XFUZ

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

ICF, Blättchen FA *

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

91 ja 4,88% IKB, 
Steubing & quirin (Aufstockung)

**

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 *

SG Witten/Herdecke 
(2024)

Studiendarlehen 
A12UD9

Nov 14 PM DÜS 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 **

BONDGUIDE INTERVIEW

mit Patric Thate, CFO, UBM Development AG

Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
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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)

SeniVita Social WA 
(2020)

Pflegeeinrichtungen 
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% B-3)8) 
(EH)

ICF *

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 ***

Underberg III 
(2020)

Spirituosen 
A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% BB-8) 
(CR)

Oddo Seydler Bank ***

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) 13 nein 7,75% BB-8) 
(EH)

quirin bank ***

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A169GM

Nov/Dez 15 & 
Mai 17

FV FRA 47 ja 3,50% quirin bank ***

REA III (vorm. Maritim Vertrieb) 
(2020)

Immobilien 
A1683U

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

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) ****

Ferratum II 
(2019)

Finanzdienstleister 
A2AAR2

Jun 16 Scale15) 25 nein 4,88% BBB-8) 
(CR)

ICF *

Dt. Bildung SF II 
(2026)

Studiendarlehen 
A2AAVM

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

FC Schalke 04 III 
(2023)

Fußballverein 
A2AA04

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

Pareto Securities ***

FC Schalke 04 II 
(2021)

Fußballverein 
A2AA03

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

Pareto Securities ***

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 7,00% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff II 
(2021)

Rohstoffbeteiligungen 
A2AA05

Jul 16 Scale15) 67 nein 5,63% BB9) 
(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)

Pareto Securities (AS), IKB (LP) ***

ETL Freund & Partner II 
(2024)

Finanzdienstleistung 
A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB-8) 
(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) **
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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)

Metalcorp II 
(2022)

Metallhändler 
A19JEV

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

Arctic Securities ***

paragon II 
(2022)

Automotive 
A2GSB8

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

Bankhaus Lampe ***

Homann II 
(2022)

Holzwerkstoffe 
A2E4NW

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

IKB ***

BDT Automation II 
(2024)

Technologie 
A2E4A9

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

quirin Bank *

E7-Timberland III 
(2022)

Batterietechnik 
TS5C5B

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

E7-Timberland II 
(2021)

Batterietechnik 
TS5C4B

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

E7-Timberland I 
(2020)

Batterietechnik 
TS5C3B

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

Evan Group 
(2022)

Immobilien 
A19L42

Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% FinTech Group, Swiss Merchant, 
BankM

**

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% Pareto Securities ***

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% BB3)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 30 ja 7,75% BB-9) 
(CR)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

Metalcorp III 
(2022)

Metallhändler 
A19MDV

Okt 17, Apr 18 
& Mai 19

FV FRA 120 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 ***

ETL Freund & Partner III 
(2022)

Finanzdienstleistung 
A2E4HQ

Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% BBB-8) 
(EH)

Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk III 
(2023)

Automotive 
A2GSNF

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

quirin Bank ***

Euges WohnWertPapier I 
(2024)

Immobilien 
A19S03

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

Euges BauWertPapier I 
(2022)

Immobilien 
A19S02

Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. 5,50% Eigenemission ***

Hylea 
(2022)

Nahrungsmittel 
A19S80

Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 25 ja 7,25% Eigenemission ***

EnergieEffizienzAnleihe 2022 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2G9JL

Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% 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 ***
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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 25 ja 6,00% BB-3) 
(SR)

mwb fairtrade ***

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 125 ja 8,50% BankM ***

Deutsche Rohstoff WA 
(2023)

Rohstoffbeteiligungen 
A2LQF2

Mrz 18 FV FRA 10 nein 3,63% BB9) 
(CR)

ICF ***

Eyemaxx VI 
(2023)

Immobilien 
A2GSSP

Apr 18 FV FRA 37 ja 5,50% BB8) 
(CR)

mwb fairtrade, Pareto Securities ****

ABO Wind WA 
(2020)

Erneuerbare Energien 
A2G8UZ

Mai 18 FV FRA 12 nein 3,00% Eigenemission **

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+9) 
(SR)

Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV 
(2022)

Finanzdienstleister 
A2LQLF

Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% BBB-8) 
(CR)

Pareto Securities ***

DEWB II 
(2023)

Industriebeteiligungen 
A2LQL9

Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% Bankhaus Scheich ***

Underberg V 
(2024)

Spirituosen 
A2LQQ4

Jul 18 FV FRA 25 ja 4,00% BB-8) 
(CR)

IKB ***

Mogo Finance 
(2022)

Finanzdienstleister 
A191NY

Jul & Nov 18 FV FRA 75 ja 9,50% KNG, Bankhaus Scheich, 
RP Martin

***

Lang & Cie RE II 
(2023)

Immobilien 
A2NB8U

Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF ***

SLEEPZ WA 
(2021)

Bettenzubehör 
A2LQSV

Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group *

Diok RealEstate 
(2023)

Immobilien 
A2NBY2

Okt 18 FV FRA 25 nein 6,00% Eigenemission ***

DIC Asset V 
(2023)

Immobilien 
A2NBZG

Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

physible Enterprise I 
(2023)

Beteiligungen 
A2LQST

Okt 18 m:access 30 ja 3,00% BBB3) 
(EH)

Eigenemission ***

MRG Finance 
(2023)

Rohstoffe 
A2RTQH

Okt 18 FV FRA 50 n.bek. 8,75% Cantor Fitzgerald **

DEAG 
(2023)

Entertainment 
A2NBF2

Okt 18 FV FRA 20 ja 6,00% IKB ****

Gamigo II 
(2022)

Gaming 
A2NBH2

Okt 18 & Mrz 19 FV FRA 42 nein 7,75% 
+ 3ME

Pareto Securities ***

SoWiTec 
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 15 ja 6,75% quirin Bank ***

Hertha BSC 
(2023)

Fußballverein 
A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% Pareto Securities ***

UBM Development IV 
(2023)

Immobilien 
A2RS14

Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 3,13% Raiffeisen BI, Erste Group Bank, 
M.M. Warbug (Aufstock.)

***

Neue ZWL Zahnradwerk IV 
(2024)

Automotive 
A2NBR8

Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% B8) 
(CR)

quirin Bank ***
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EnergieEffizienzAnleihe 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2NB9P

Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission ***

InCity Immobilien 
(2023)

Immobilien 
A2NBF8

Dez 18 FV FRA 20 nein 3,00% MainFirst **

Katjes III 
(2024)

Beteiligungen 
A2TST9

Apr 19 FV FRA 110 ja 4,25% Bankhaus Lampe ***

Huber Automotive 
(2024)

Automobilzulieferer 
A2TR43

Apr 19 FV FRA 15 nein 6,00% BankM ***

Nordwest Industrie 
(2025)

Beteiligungen 
A2TSDK

Apr 19 FV FRA 15 nein 4,50% BBB- 
(EH)

IKB ****

Ferratum V 
(2023)

Finanzdienstleister 
A2TSDS

Apr 19 FV FRA 80 nein 5,5% 
+ 3ME

BB-3) 
(Fitch)

Pareto Securities ****

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2TSB1

Apr 19 FV FRA 14 nein 5,25% B+8) 
(SR)

Eigenemission ****

S Immo III 
(2026)

Immobilien 
A2R195

Mai 19 CP Wien & FV S 150 nein 1,88% Erste Group Bank, Raiffeisen BI **

Terragon 
(2024)

Immobilien 
A2GSWY

Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% IKB ****

Deutsche Kreditbank 
(2029)

Finanzdienstleister 
SCB001

Jun 19 FV S 7 nein 0,70% Aaa3) 
(Moody’s)

Eigenemission *

Hörmann Industries III 
(2024)

Automotive 
A2TSCH

Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50% BB8) 
(EH)

Pareto Securities, IKB ***

BeA Behrens III 
(2024)

Befestigungstechnik 
A2TSEB

Jun 19 FV FRA 20 ja 6,25% BB-8) 
(EH)

FORSA Geld- und Kapitalmarkt ****

DSWB I 
(2020)

Studentenwohnheime 
A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% in Insolvenz IKB, Pareto Securities, 
BankM (Co-Lead)

*

DSWB II 
(2023)

Studentenwohnheime 
A181TF

Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% in Insolvenz Pareto Securities *

mybet Holding WA II 
(2020)

Sportwetten & Online-Casino 
A2G847

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

mybet Holding WA I 
(2020)

Sportwetten & Online-Casino 
A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 0 ja 6,25% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

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)

*

Karlie Group 
(2021)

Heimtierbedarf 
A1TNG9

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

*

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 *

DF Deutsche Forfait 
(2020)

Exportfinanzierer 
A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz Pareto Securities *

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 Pareto Securities *

Rena II 
(2018)

Technologie 
A1TNHG

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

Rena I 
(2015)12)

Technologie 
A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% in Insolvenz Blättchen FA *
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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!
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agentur)6)
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durch …7)
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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 9.645 5,54%

Median 25,0 5,75% B+

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 
4) Nachplatzierung läuft; 5) Rendite p.a. bis zur Endfälligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlängerung o.ä.); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = 

Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS), 
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 

10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss 
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Wie bereits mehrfach berichtet, wird die EU Prospektverordnung 2017/1129 (EU Prospektverordnung)1 zum 21. Juli 2019 

 umfassend in Kraft treten. Damit werden die neuen Anhänge zum Inhalt und Aufbau von Wertpapierprospekten gelten, die 

Erleich terungen bringen sollen. Weitere Regelungen, wie zu Ausnahmen von der Prospektpflicht, sind bereits in Kraft, werden 

aber nochmals leicht modifiziert. 

Die EU Prospektverordnung verfolgt als 

ein wesentliches Ziel, dass Emittenten 

Prospekte leichter erstellen können; 

dies soll u.a. durch den EU-Wachstums-

  prospekt und die neuen Vorgaben für 

Sekundäremissionen erreicht werden. 

Zugleich soll aber auch der Anleger-

schutz durch eine stärkere Fokussie-

rung bei der Darstellung von Risiken und 

der Zusammenfassung erhöht werden.  

Anwendungsbereich des 
EU-Wachstumsprospekts
Der Anwendungsbereich des EU-

Wachs tumsprospekts2 wurde durch 

Art. 15 der EU Prospektverordnung im 

Vergleich zum alten KMU Prospekt er-

heblich erweitert. 

Grundvoraussetzung ist, dass noch kei-

ne Wertpapiere des Emittenten zum 

Handel an einem geregelten Markt zu-

gelassen sind. Der EU-Wachstumspro-

spekt kann dann in folgenden Fällen ge-

nutzt werden:

1) Emissionen durch kleine und mittel-

ständische Unternehmen (KMU); dies 

sind Unternehmen

Erleichterungen durch das neue Wertpapierprospektrecht: 
der EU-Wachstumsprospekt 

• die nach ihrem letzten Jahresab-

schluss zumindest zwei der folgen-

den drei Kriterien erfüllen: (i) durch-

schnittliche Beschäftigtenzahl von 

weniger als 250; (ii) Gesamtbilanz-

summe von höchstens 43 Mio. EUR; 

(iii) Jahresnettoumsatz von höchs-

tens 50 Mio. EUR; oder 

• mit einer durchschnittlichen Markt-

kapitalisierung auf der Grundlage 

der Notierungen zum Jahresende 

in den letzten drei Kalenderjahren 

von weniger als 200 Mio. EUR 

2) Unabhängig von der Qualifikation als 

KMU kann der EU-Wachstumspros-

pekt für ein öffentliches Angebot ge-

nutzt werden, wenn die Wertpapiere 

des Emittenten an einem KMU-Wachs-

tumsmarkt gehandelt werden oder 

werden sollen, sofern ihre durch-

schnittliche Marktkapitalisierung auf 

der Grundlage der Notierungen zum 

Jahresende in den letzten drei Kalen-

derjahren weniger als 500 Mio. EUR 

be trug. In Deutschland wird dies im Hin-

blick auf das Marktsegment Scale 

an der Frankfurter Börse relevant3. 

3) Weiterhin kann der EU-Wachstum-

sprospekt genutzt werden, wenn (i) 

der Gesamtgegenwert des öffentli-

chen Angebots in der EU über einen 

12-Monatszeitraum höchstens 20 

Mio. EUR entspricht, sofern (ii) keine 

Wertpapiere des Unternehmens an  

einem MTF gehandelt werden und (iii) 

die Beschäftigtenzahl im letzten Ge-

schäftsjahr bis zu 499 betrug.  

Vorgaben für den 
EU-Wachstumsprospekt 
Der EU-Wachstumsprospekt orientiert 

sich im Wesentlichen an dem alten KMU- 

Prospekt. Allerdings wurde dieser noch 

weiter entschlackt, so dass Angaben 

z.B. zu Beschäftigten, der Unternehmens-

historie, Wettbewerbern und Praktiken 

der Geschäftsführung nicht mehr not-

wendig sind. Für die Zusammenfassung 

sieht Anhang 23 zudem eine spezielle 

verkürzte Fassung vor. 

Ebenso gibt es Erleichterungen bei der 

Darstellung der Geschäfts- und Finanz-

lage einschl. Sachanlagen und Lizenzen 

und Patenten. Grundsätzlich sind nur 

noch Finanzinformationen einschließlich 

wesentlichen Leistungsindikatoren (KPIs) 

und Abschlüssen für ein (Anleihe) bzw. 

zwei Jahre (Aktien) aufzunehmen. Weite-

re Angaben zum Geschäftskapital sowie 

Kapitalausstattung und Verschuldung 

LAW CORNER

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

1 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/ 
?uri=CELEX:32017R1129&from=DE.

2 Geplante Anhänge 23 bis 27 in Teil D der Delegierten 
Verordnung zur EU Prospektverordnung.

3 https://www.boersen-zeitung.de/index.
php?li=1&artid=2019042009.
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sind nur bei der Ausgabe von Aktien 

durch Emittenten mit einer Marktkapita-

lisierung von über 200 Mio. EUR erfor-

derlich. 

Wie in allen Prospekten nach der EU-

Prospektverordnung dürfen nur spezifi-

sche und wesentliche Risiken aufge-

führt werden. Sie müssen sich auch aus 

den weiteren Darstellungen im Prospekt 

ergeben und sind zu gewichten. Für 

Emittenten und deren Organe bedeutet 

dies, dass sie gut und umfassend intern 

dokumentieren sollten, wie sie zu den 

Risiken und auch deren Schwerpunkt-

setzung gelangen, um Haftungsrisiken 

zu vermeiden. 

Ebenso sind Gewinnprognosen und 

Schätzungen nun ohne Prüfung zuläs-

sig, wobei die Angaben entsprechend 

den jeweiligen Prospektanhängen auf-

zunehmen und erläutern sind.

Fazit
Die neuen Regelungen sehen tatsäch-

lich eine Vielzahl von Erleichterungen 

vor, damit Emittenten zügig und mit ge-

ringeren Kosten günstige Zeitfenster für 

Emissionen nutzen können. Allerdings 

müssen die Emittenten insbesondere im 

Hinblick auf die Risiken und auch sonst 

reduzierten Angaben darauf achten, 

dass die Anleger alle notwendigen Infor-

mationen erhalten und sie, ihre Organe 

und Dienstleister sich keinen Haftungs-

risiken auszusetzen. 

Heuking Frühstück Kapitalmarkt & Finanzierung:  
„Prospekt Zero oder Prospekt Light nach neuem Recht“
Wir möchten in unserem Frühstück die Grundzüge des neuen Regimes für Wertpapierprospekte aufzei-
gen, praxisrelevante Fragestellungen sowie unsere Erfahrungen diskutieren, u.a.: 
•  Möglichkeiten von Emissionen ohne Prospekt
•  Neuer KMU Prospekt für kleine und mittlere Unternehmen
•  Sekundäremissionen, Bezugsrechtsemissionen und Daueremittenten
•  Wertpapierinformationenblätter bei Emissionen von bis zu EUR 8 Mio.

Referenten
Dr. Anne de Boer, LL.M., Rechtsanwältin und Partnerin
Boris Dürr, Rechtsanwalt und Partner
Dr. Thorsten Kuthe, Rechtsanwalt und Partner
Michael Neises, Rechtsanwalt und Partner
Dr. Mirko Sickinger, LL.M., Rechtsanwalt und Partner

Orte & Termine
Köln: 3. Juli • München: 11. Juli • Stuttgart: 18. Juli • Frankfurt: 4. September • Hamburg: 10. September
Die Veranstaltungen gehen jeweils von 8.30 bis ca. 10.30 Uhr.
Informationen/Wegbeschreibungen finden Sie hier. 
Melden Sie sich bitte hier an.

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

12/19 • 14. Juni • Seite 25

Anzeige

Jetzt spenden. Schon 5 Euro retten Leben:

IBAN:  DE 93 37050198 0000 0440 40

BIC: COLSDE33

www.care.de

HEUTE WELTWEIT DEUTSCHLAND 1946

70

DIE GROSSE  
CARE-PAKET  
AKTION
FÜR KINDER IN  
KRIEGS- UND  
KRISENREGIONEN.

https://www.care.de
https://www.events-heuking.de/heuking-fruehstueck_kapitalmarkt-und-finanzierung/index/content/text/2823
https://www.events-heuking.de/heuking-fruehstueck_kapitalmarkt-und-finanzierung



