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Standpunkt German Mittelstand 

 
Mittelstandsanleihen : Die zweite Jahreshälfte 2015 
 

Im „Standpunkt German Mittelstand“ äußert sich das Team um Ralf  Meinerzag (CIO des 

STEUBING GERMAN MITTELSTAND FUND I) regelmäßig zum Markt für Mittelstandsanleihen und 

Fragen der Finanzierung von kleinen und mittleren Unternehmen. In dieser Ausgabe beschä ftigen 

wir uns mit dem Ausblick auf die zweite Jahreshälfte 2015 und blicken in die etwas verschwo m-

men neblige Glaskugel.  

 

Aus der Vergangenheit für die Zukunft lernen  

Es ist  n icht so lange her, da wurden in einer großen deutschen Tageszeitung die Todesglo cken für den 

Mittelstandsmarkt geläutet.  Durch die ausgesprochen vie len Plei ten im Jahr 2014 ist  Vertrauen ve r-

spiel t  worden. S icher l ich, in dem Artikel  wurde n icht zwischen den unterschiedl ichen Investorengru p-

pen unterschieden, sondern in erster L in ie auf die Leserschaft ,  den Retai l -Investor abgeziel t.  Gleich-

zeit ig f iel  auf,  dass die Stuttgarter Börse,  die den Hype um Mittelstandsanleihen maßgeblich mit  b e-

feuert  hatte,  nun vorpreschte und den Untergang dieses Segmentes ausrief.  „Es ist  immer gut mit  R u-

he und Bedacht zu handeln.  So haben wir  in den letzten Monaten den Markt und die Emittenten genau 

beobachtet.  Der Markt ist  v i ta l.  Insti tutionel le Anleger glauben an den Mittelstand. Deswegen handeln 

wir  mit  unseren Fondsgeldern langfr ist ig or ient iert ,  an unserem guten Research und nicht panisch“,  so 

Ralf  Meinerzag.   

 

Die ersten sechs Monate 2015 

Wie entwickelte s ich der Markt im ersten halben Jahr 2015? Sicher l ich konnten wir  feststel len,  dass 

die Betei l igten,  die insti tut ionel len Investoren,  die Emittenten und  die emissionsbeglei tenden Banken 

vorsicht iger handelten.  Verschiedene Anleihen,  die kräft ig beworben wurden, fanden keinen Absatz.  

Häufig s ind Emissionen auch als Pr ivatplatz ierungen auf den Markt gekommen. Damit standen die U n-

ternehmen nicht so stark im öffent l ichen medialen Fokus.  Insti tut ionel le Investoren lassen s ich in ih-

rem Engagement n icht so sehr durch die Medien beeinf lussen sondern setzen auf ein sol ides Zahlen-

fundament.  Ralf  Meinerzag: „Was wir  schon am Anfang des Jahres vermutet haben, dass Unternehmen 

versuchen werden ihre Anleihen,  die in den nächsten Jahren fäl l ig werden, umzuschichten,  ist  einge-

treten.“ E in Paradebeispiel:  Katjes International zahlte eine im Jul i  2011 begebene und im März 2012 

aufgestockte Anleihe mit e inem Kupon von 7,125 Pr ozent vorzei t ig zurück. Ursprünglich wäre die An-

le ihe 2016 fäl l ig gewesen. Ref inanziert  wurde die vo rzeit ige Rückzahlung über eine Neuemission.  Der 

Gesamtnennbetrag lag bei  45 Mi l l ionen Euro und wurde zu einem Kurs von 101 Prozent zurückgezahlt.  

„Zusammenfassend waren die ersten sechs Monate diesen Jahres so l ide.  Es ist  n icht al les Gold was 

glänzt – aber der Markt für Anle ihen von kle inen und mit t leren Unternehmen auch n icht tot“,  erklärt  

Ralf  Meinerzag.  

 

Was passiert in den nächsten sechs Monaten?  

Wir denken nicht,  dass es zu großen Veränderungen kommen wird.  Die Zeit  des Hypes für diese Anle i-

hen ist  erst  mal vorbei.  Dennoch  sind ein Markt und eine Nachfrage vorhanden. Der Trend zur Pr ivat-

platz ierung wird erst  einmal anhalten.  Inst i tutionel le Investoren werden s ich Emissionen genau ans e-

hen. Erfo lgreiche Unternehmen werden versuchen vorzeit ig ihre bestehenden Anleihen zu ta uschen, 

v ie l leicht sogar zu besseren Kondit ionen. Zusätz l ich wird auch noch vermehrt von erfolgreichen Mitte l-

http://www.finance-magazin.de/geld-liquiditaet/katjes-international-begibt-neue-mittelstandsanleihe-1344839/
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ständlern,  die den Beweis gegenüber dem Kapitalmarkt schon angetreten haben, Aufstockungen ihrer 

bestehenden Anleihen angestrebt:  Im März diesen Jahres wur de so die Anleihe der UBM Real i täten-

entwicklung AG, die ursprünglich im Jul i  2014 begeben wurde,  um 25 Mil l ionen € auf 200 Mio.  € au f-

gestockt.  Ralf  Meinerzag: „Das zeigt letztendl ich die Vita l i tät  des Marktes. Wir  s ind uns s icher,  dieser 

Markt wird nicht untergehen, so lange es einen sol iden,  guten deutschen Mittelstand un d einen Kapi-

ta lbedarf  gibt.  Das ist  der Unterschied zum neuen Markt am Anfang dieses Jahrtausends.  Zumeist  gibt  

es bei  den heutigen mitte lständischen Emittenten einen so l iden Umsatz,eine interessante Bi lanz und 

n icht nur eine Idee.“ 
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