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Emissionstätigkeit zieht an – Platzierung wird anspruchsvoller



Auf den Punkt // KMU-Anleihen H1 2026.

16
Emissionen 
(H1 2025: 11) 

514
Mio. EUR Zielvolumen 
(H1 2025: 
560 Mio. EUR) 

370 
Mio. EUR platziertes 
Volumen 

(H1 2025: 
464 Mio. EUR) 

7,52
% Ø Kupon p.a.* 

(H1 2025: 
Ø 7,54 % p.a.*)

71,9
% Platzierungsquote 
(H1 2025: 82,9 %)

305
Mio. EUR 
Restrukturierungs-
volumen (H1 2025: 
87 Mio. EUR)

34
Mio. EUR 
ausgefallenes 
Volumen (H1 2025: 
10 Mio. EUR)

3,88
Ø IR.score 

(H1 2025: 4,05)
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* Unter Einbeziehung des 3-Monats-Euribor zu den jeweiligen Stichtagen 30. Juni 2025 (H1 2025) und 30. Juni 2026 (H1 2026).



Executive Summary H1 2026.
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Executive Summary I // Reger Primärmarkt trifft auf selektive Nachfrage.

Trotz restriktiverer Zinslandschaft: Der KMU-Anleihemarkt bleibt aufnahmefähig – die Platzierung wird jedoch anspruchsvoller

Der deutsche KMU-Anleihemarkt startete unter veränderten Vorzeichen ins Jahr 2026: Nach zwei Jahren sinkender Leitzinsen leitete die EZB im 2. 

Halbjahr 2025 die Zinswende ein und hob im Juni 2026 angesichts eines energiepreisgetriebenen Inflationsschubs den Einlagensatz erstmals seit 

2023 wieder an, während das gesamtwirtschaftliche Wachstum verhalten blieb. Vor diesem Hintergrund präsentierte sich der Primärmarkt 

bemerkenswert aktiv. Zugleich zeigt sich: Kapital ließ sich spürbar schwerer einwerben als im Vorjahr.

Mehr Emissionen bei rückläufigem Volumen

Im ersten Halbjahr 2026 kamen 16 Anleihen an den Markt und damit fünf mehr als im Vorjahreszeitraum (H1 2025: 11 Emissionen).  Das 
angestrebte Zielvolumen sank jedoch auf 514,3 Mio. EUR (H1 2025: 560,0 Mio. EUR), das tatsächlich platzierte Volumen ging mit 369,8 Mio. 
EUR noch deutlicher zurück (H1 2025: 464,3 Mio. EUR). Der Markt wurde also von mehr Emittenten mit durchschnittlich geringeren 
Zielvolumina genutzt. Der Finanzierungsbedarf im Mittelstand ist ungebrochen, die Investoren jedoch deutlich selektiver.

Platzierungsquote sinkt – Bankbegleitung wird zum Erfolgsfaktor

Die durchschnittliche Platzierungsquote fiel auf 71,9 % und lag damit 11 %-Punkte unter dem Vorjahreswert (H1 2025: 82,9 %). Hinter dem 

Rückgang steht ein zunehmend zweigeteilter Markt: Bankbegleitete Transaktionen erreichten eine Platzierungsquote von 79,2 %, während 

Eigenemissionen im Schnitt nur rund die Hälfte (52,2 %) ihres Zielvolumens erzielten. Auch bei der Vollplatzierung zeigt sich dieses Muster. 3 der 5 

bankbegleiteten Anleihen wurden vollständig platziert, aber nur 3 der 11 Eigenemissionen. In einem herausfordernden Umfeld entscheiden 

Qualität und professionelle Begleitung stärker denn je über den Platzierungserfolg.
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Executive Summary II // Höhere Kupons, klarer Branchenfokus.
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Stabile Kupons – trotz anspruchsvollem Marktumfeld

Mit durchschnittlich 7,52 % p.a.* lag der Kupon der H1-Emissionen auf dem Niveau des Vorjahres (H1 2025: 7,54 % p.a.*; Gesamtjahr 2025: 

7,56 % p.a.*). Trotz der Zinswende in Europa und dem anhaltend von Unsicherheit geprägten Marktumfeld mit steigenden Risikoprämien, 

insbesondere infolge der Auswirkungen des Nahost-Krieges, blieb das Kuponniveau stabil und die Emissionstätigkeit robust, was ein Beleg für 

die anhaltende Aufnahmefähigkeit des Segments darstellt.

Erneuerbare Energien wieder an der Spitze

Die Emittentenlandschaft wurde im ersten Halbjahr 2026 klar von den Erneuerbaren Energien angeführt, auf die mit 7 von 16 Emissionen fast 

die Hälfte des Feldes entfiel. Dahinter folgten Finanzdienstleistungen sowie Industrie- & Unternehmensdienstleistungen mit je 3 Anleihen. 

Damit war der Erneuerbare Energien-Sektor wieder stark vertreten und schloss an die Stärke des Gesamtjahres 2025 (6 Emissionen aus diesem 

Sektor) an.

Transparenz leicht rückläufig – Rückgang durch wenige Ausreißer

Der durchschnittliche IR.score sank leicht auf 3,88 Punkte (H1 2025: 4,05), das Gesamtniveau blieb jedoch hoch: Der Median liegt bei 4,5 

Punkten, 7 der 16 Emittenten erreichten die Höchstpunktzahl. Der Rückgang geht fast ausschließlich auf wenige schwächer aufgestellte 

Emittenten zurück. Die vielen retail-orientierten Eigenemissionen schnitten dagegen überdurchschnittlich ab. 

* Unter Einbeziehung des 3-Monats-Euribor zu den jeweiligen Stichtagen 30. Juni 2025 (H1 2025), 31. Dezember 2025 (Gesamtjahr 2025) und 30. Juni 2026 (H1 2026).
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Detailergebnisse H1 2026. 
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Emittent Branche** Laufzeit Kupon (p.a.)
Zielvolumen
(in Mio. EUR)

Zeichnungsfrist
Platziertes 
Volumen

(in Mio. EUR)
Begleitende Emissionshäuser

Aream Infrastruktur Finance GmbH Erneuerbare Energien 2025***/2030 7,25 % 10,00 18.08.2026 9,30 Eigenemission

Biogena GmbH & Co KG
Lebensmittel, Getränke & 

Tabak
2026/2031 6,50 % 20,00 abgeschlossen 20,00 Eigenemission

GEPVOLT SE Erneuerbare Energien 2025***/2033 8,00 % 20,00 fortlaufend k.A. Eigenemission

HomeToGo SE Reisen und Freizeit 2026/2031
3-Monats-

Euribor**** zzgl. 
7,75 %

150,00 abgeschlossen 101,00 
Pareto Securities AS / ABG Sundal 

Collier AB /
UniCredit Bank GmbH

HV GenerationsKapital GmbH Immobilien 2026/2036 3,80 % 8,00 fortlaufend k.A. Eigenemission

LAIQON AG Finanzdienstleistungen 2026/2031 6,50 % 20,00 abgeschlossen 11,90 Eigenemission

Leef Blattwerk GmbH
Industrie- & 

Unternehmens-
dienstleistungen

2026/2031 7,25 % 10,00 27.02.2027 k.A. Eigenemission

Multitude Capital Oyj Finanzdienstleistungen
unbefristet 
(Perpetual)

3-Monats-
Euribor**** zzgl. 

8,90 %
70,00 abgeschlossen 70,00

Pareto Securities AS / Seaport Global 
Securities

Übersicht deutscher KMU-Anleihen H1 2026 I.*
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Emittent Branche** Laufzeit Kupon (p.a.)
Zielvolumen
(in Mio. EUR)

Zeichnungsfrist
Platziertes 
Volumen

(in Mio. EUR)
Begleitende Emissionshäuser

NAKIKI SE Finanzdienstleistungen 2026/2031 9,88 % 8,00 abgeschlossen 0,50 Eigenemission

PNE AG Erneuerbare Energien 2026/2031 7,00 % 65,00 abgeschlossen 36,00 IKB Deutsche Industriebank AG

reconcept EnergieDepot Deutschland 
GmbH

Erneuerbare Energien 2025***/2032 6,75 % 10,75 abgeschlossen 10,75 Eigenemission

reconcept GmbH Erneuerbare Energien 2026/2032 7,75 % 12,50 abgeschlossen 12,50 Eigenemission

Secop Group Holding GmbH
Industrie- & Unternehmens-

dienstleistungen
2026/2029

3-Monats-
Euribor**** zzgl. 

7,00 %
60,00 abgeschlossen 60,00 Pareto Securities AS

solmotion holding GmbH Erneuerbare Energien 2025***/2030 7,25 % 10,00 05.09.2026 5,00 Eigenemission

SUNfarming GmbH Erneuerbare Energien 2025***/2030 5,25 % 10,00 25.09.2026 2,80 Eigenemission

TEMPTON Personaldienstleistungen 
GmbH

Industrie- & Unternehmens-
dienstleistungen

2026/2030
3-Monats-

Euribor**** zzgl. 
4,25 %

30,00 abgeschlossen 30,00 Pareto Securities AS

Ø 7,52 % 514,25 Mio. EUR 369,75 Mio. EUR

Übersicht deutscher KMU-Anleihen H1 2026 II.*

*         Kriterien: I. 1000er-Stückelung, II. Börsennotierung, III. Maximalvolumen 150 Mio. EUR
**       Brancheneinteilung gemäß Industry Classification Benchmark (Dow Jones, FTSE)
***     Start der Börsennotierung in H1 2026
****   3-Monats-Euribor Stand 30. Juni 2026: 2,324 %

Quelle: Unternehmensangaben, eigene Recherche
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Die wichtigsten Fakten I // KMU-Anleihen H1 2026.

Größenspektrum breit gefächert – von Kleinstanleihe bis zur dreistelligen Millionen-Emission

Die Volumina am KMU-Anleihemarkt waren im ersten Halbjahr 2026 erneut breit gestaffelt, im Schnitt jedoch deutlich kleinteiliger als im 

Vorjahr: 4 Emissionen bewegten sich mit ihrem platzierten Volumen unter 10,0 Mio. EUR, 5 zwischen 11,0 und 30,0 Mio. EUR. Eine Anleihe 

lag zwischen 31,0 und 50,0 Mio. EUR, zwei zwischen 51,0 und 100,0 Mio. EUR. Nur eine Schuldverschreibung knackte die 100-Millionen-EUR-

Schwelle (HomeToGo, 101,0 Mio. EUR). 3 Emittenten machten auch auf Nachfrage keine Angaben zum Platzierungsstand. Anders als im 

Vorjahr (H1 2025: 2 Emissionen jenseits der 100-Millionen-EUR-Marke, keine unter 10,0 Mio. EUR) konzentrierte sich das Feld damit klar am 

unteren Ende der Volumina.

Eigenemissionen dominieren – Bankbegleitung als wesentlicher Erfolgsfaktor

Auffällig ist die hohe Zahl an Eigenemissionen: 11 der 16 Anleihen (68,8 %) wurden ohne Bankbegleitung begeben und damit deutlich mehr 

als im Vorjahreszeitraum (H1 2025: 45,5 %, 5 von 11). Vollständig platziert werden konnten davon lediglich 3. Erfolgreicher verliefen die 

bankbegleiteten Transaktionen: Pareto Securities AS war mit 4 begleiteten Platzierungen erneut das aktivste Emissionshaus. Mit Blick auf den 

Platzierungserfolg zeigt sich, dass eine professionelle Begleitung ein wesentlicher Erfolgsfaktor bleibt.

Nur jede dritte Anleihe voll platziert 

Die Vollplatzierungsquote lag im ersten Halbjahr 2026 bei 37,5 %: 6 der 16 KMU-Anleihen wurden vollständig platziert (H1 2025: 45,5 %, 5 

von 11). Nachfragebedingte Aufstockungen gab es dabei ausschließlich bei den Anleihen der reconcept, welche den „Green Global Energy 

Bond II" von 10,0 auf 12,5 Mio. EUR anhoben und die Batteriespeicher Anleihe „EnergieDepot Deutschland I" von ursprünglich bis zu 5,0 

Mio. EUR in mehreren Schritten auf 10,75 Mio. EUR aufstockte.
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Rückläufige Platzierungsquote – anspruchsvolleres Marktumfeld

Bei einem Zielvolumen von 514,3 Mio. EUR und einem platzierten Volumen von 369,8 Mio. EUR erreichte der Markt eine Platzierungsquote 

von 71,9 %. Im Vorjahreszeitraum lag die Quote noch bei 82,9 % (H1 2025: Zielvolumen 560,0 Mio. EUR, platziertes Volumen 464,3 Mio. 

EUR), ein Rückgang um rund 11 Prozentpunkte. Unter Nichtberücksichtigung der Schuldverschreibungen ohne Angaben zum 

Platzierungsstand beläuft sich die Platzierungsquote in H1 2026 auf 77,6 %. Die Entwicklung unterstreicht das anspruchsvollere Umfeld, in 

welchem Investoren spürbar selektiver als noch im Jahr zuvor agieren. 

Öffentlich vor privat – Platzierungsform verschiebt sich weiter

Die Platzierungsform verschob sich weiter zugunsten öffentlicher Angebote. 75,0 % der Emissionen (12 von 16) wurden öffentlich platziert, 

nur 25,0 % (4 von 16) als Privatplatzierung (H1 2025: 72,7 % zu 27,3 %). Bemerkenswert ist die Struktur dahinter: Die wenigen 

Privatplatzierungen entfielen fast ausschließlich auf die großen, bankbegleiteten Transaktionen (u. a. HomeToGo, Secop, TEMPTON), 

während die zahlreichen kleineren Eigenemissionen über öffentliche Angebote begeben wurden und damit zusätzlich Privatinvestoren 

adressierten.

Fünf Jahre bleiben der Standard – Laufzeitspektrum etwas breiter

Bei der Laufzeitstruktur zeigt sich ein vertrautes Bild. Mit 9 von 16 Emissionen (56,3 %) dominieren erneut Anleihen mit fünf jähriger Laufzeit 

(H1 2025: 54,5 %). Die übrigen Emissionen verteilten sich auf Laufzeiten von 3 bis 10 Jahren, ergänzt um eine unbefristete Anleihe (Multitude 

Capital Oyj). Das Spektrum fiel damit etwas breiter aus als im Vorjahreszeitraum (H1 2025: zwei- bis siebenjährige Laufzeiten).

Die wichtigsten Fakten II // KMU-Anleihen H1 2026.
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Stabile Kupons – trotz anspruchsvollem Marktumfeld

Mit durchschnittlich 7,52 % p.a.* lag der Kupon der H1-Emissionen auf dem Niveau des Vorjahres (H1 2025: 7,54 % p.a.*; Gesamtjahr 2025: 

7,56 % p.a.*). Trotz der Zinswende in Europa und dem anhaltend von Unsicherheit geprägten Marktumfeld mit steigenden Risikoprämien, 

insbesondere infolge der Auswirkungen des Nahost-Krieges, blieb das Kuponniveau stabil und die Emissionstätigkeit robust, was ein Beleg für 

die anhaltende Aufnahmefähigkeit des Segments darstellt. 12 der 16 Anleihen trugen einen festen Kupon, 4 waren variabel an den 3-Monats-

Euribor gekoppelt (Stand 30. Juni 2026: 2,324 %), allesamt bankbegleitet. Die Kuponspanne reichte von 3,80 % bis 11,22 % p.a.

Folgeemissionen mit der höchsten Erfolgsquote – Erfahrung zahlt sich aus

Von den 16 Anleihen entfielen 10 auf Folgeemissionen und 6 auf Erstemissionen. Unter Nichtberücksichtigung der Schuldverschre ibungen 

ohne Angaben zum Platzierungsstand erzielten die Folgeemittenten bei einem kumulierten Zielvolumen von 298,3 Mio. EUR eine 

Platzierungsquote von 85,1 %, während Erstemittenten (kumuliertes Zielvolumen 178,0 Mio. EUR) auf 65,1 % kamen. Die Platzierungsquote 

der Folgeanleihen fiel damit zwar etwas schwächer aus als im Vorjahr (H1 2025: 92,7 %), jedoch deutlich über dem Durchschnitt  des 

Gesamtmarkts. Daraus lässt sich ableiten, dass Emissionserfahrung und Kapitalmarktreputation auch im anspruchsvolleren Umfeld ein 

spürbarer Vorteil bleiben. 

* Unter Einbeziehung des 3-Monats-Euribor zu den jeweiligen Stichtagen 30. Juni 2025 (H1 2025), 31. Dezember 2025 (Gesamtjahr 2025) und 30. Juni 2026 (H1 2026).

Die wichtigsten Fakten III // KMU-Anleihen H1 2026.
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Branche, Listing & Co. // KMU-Anleihen H1 2026.
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Emittent Laufzeit Kupon
(p.a.)

Volumen
(in Mio. EUR)

Status
(30.06.2026)

ABO Energy GmbH & Co. KGaA 2024/2029 7,75 % 80,00 2. AGV erfolgreich

LR Health & Beauty SE 2024/2028
3-Monats-Euribor* zzgl. 

7,50 %
130,00 Written Procedure

hep global GmbH 2021/2026 6,50 % 25,00 2. AGV erfolgreich

Deutsche Bildung Studienfonds II GmbH & Co. KG 2016/2026 7,00 % 10,00 2. AGV erfolgreich

Deutsche Bildung Studienfonds II GmbH & Co. KG 2017/2027 4,00 % 18,00 2. AGV erfolgreich

Booster Precision Components GmbH 2022/2026
3-Monats-Euribor* zzgl. 

9,00 %
41,50

Stillhaltevereinbarung mit Ad-
hoc-Gruppe

304,50 Mio. EUR

Restrukturierungen deutscher KMU-Anleihen H1 2026.
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Das Restrukturierungsvolumen belief sich im ersten Halbjahr 2026 auf 304,5 Mio. EUR für 6 Anleihen, was einen Anstieg in Höhe von 217,9 
Mio. EUR gegenüber dem ersten Halbjahr 2025 (86,6 Mio. EUR, 5 Anleihen) bedeutet. 
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Emittent Laufzeit Kupon 
(p.a.)

Volumen 
(in Mio. EUR)

Status
(30.06.2026)

PLANETHIC GROUP AG 2020/2030 7,50 % 10,00 Insolvenzantrag

Luana AG 2025/2030 9,50 % 20,00* Insolvenzantrag

Luana AG 2019/2024 5,00 % 2,00* Insolvenzantrag

Luana Energy GmbH 2016/2028 6,50 % 2,00* Insolvenzantrag

34,00 Mio. EUR

Anleiheausfälle H1 2026.

Die Anleiheausfälle betrafen zwei Unternehmensgruppen, beliefen sich im ersten Halbjahr 2026 auf insgesamt 34 Mio. EUR und lagen damit 
deutlich über dem Vorjahresniveau von 10 Mio. EUR. 
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Investorenkommunikation // 
Methodik.

Der IR.score erfasst Basisstandards der Investorenkommunikation. 

Die untersuchten Kriterien (Webseite) sind: 

 IR-/Anleiherubrik vorhanden (0,5 Punkte), leicht auffindbar (0,5 Punkte)

 Prospekt/Anleihebedingungen verfügbar (1 Punkt)

  Maßgebliche Finanzberichte veröffentlicht (1 Punkt)

 Relevante Finanzmitteilungen unter IR aufgeführt oder verlinkt (1 Punkt)

 Expliziter IR-Kontakt: Telefon (0,5 Punkte), E-Mail (0,5 Punkte)

Maximalscore: 5 Punkte
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„Mittels fünf klarer Kriterien werden die 

absoluten Must-Haves der 

Investorenkommunikation am KMU-

Anleihemarkt erfasst. Eigentlich sollte 

jeder Emittent hier die volle Punktzahl 

erzielen.“

Frederic Hilke 
Leiter Finanzkommunikation & Investor 
Relations der iron AG
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Die 16 Emittenten erreichten einen durchschnittlichen IR.score von 3,88 
Punkten und lagen damit leicht unter dem Vorjahreszeitraum (H1 2025: Ø 4,05).

Das Gesamtbild bleibt jedoch solide: Der Median liegt bei 4,5 Punkten, 7 der 16 
Emittenten erzielten die Höchstpunktzahl von 5,0 und insgesamt 9 von 16 
mindestens 4,5 Punkte. Der leichte Rückgang des Durchschnitts geht fast 
ausschließlich auf wenige intransparente Emittenten zurück. 

Ohne einen Einzelfall, der mit 0 Punkten bewertet werden musste, wäre der 
Schnitt des Vorjahres sogar übertroffen. Die zahlreichen überwiegend retail-
orientierten Eigenemissionen schnitten mit durchschnittlich 4,05 Punkten 
tendenziell positiv ab.

Erfahrung schlägt sich in Transparenz nieder. Folgeemittenten erreichten im 
Schnitt 4,00 Punkte, Erstemittenten lediglich 3,67 – ein klares Zeichen, dass 
Kapitalmarktroutine die Qualität der Investorenkommunikation prägt.

IR.score der KMU-Anleiheemittenten H1 2026
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2
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2
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Investorenkommunikation // KMU-
Anleihen H1 2026.
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„Gute Investorenkommunikation ist oft eine 

Frage der Erfahrung. Wer den Kapitalmarkt 

bereits kennt, versteht Transparenz nicht als 

Pflicht, sondern als Teil einer erfolgreichen 

Emissionsstrategie. Für Erstemittenten liegt 

genau hier die größte Chance, Vertrauen 

aufzubauen.“ 

Frederic Hilke | Leiter Finanzkommunikation & Investor Relations der iron AG
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Zwischenfazit: H1 2026. 
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Zwischenfazit H1 2026 // Treffsichere Prognosen der Emissionshäuser.

Zu Jahresbeginn wurden elf Emissionshäuser (BankM, Bankhaus Scheich, GBC AG, ICF Bank AG, IKB Deutsche Industriebank AG, Pareto Securities AS, 

B. Metzler seel. Sohn & Co., mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, Quirin Privatbank AG, Montega Markets GmbH und Münchmeyer Petersen 

Capital Markets GmbH) zu ihrer Einschätzung für das Gesamtjahr 2026 befragt. Der bisherige Halbjahresverlauf erlaubt einen ersten Abgleich.

Zehn der elf Häuser erwarteten 25 bis 30 Emissionen für das Gesamtjahr. Mit 16 Anleihen im ersten Halbjahr ist bereits mehr als die Hälfte erreicht, 

sodass die mehrheitliche Erwartung als weitgehend realistisch einzustufen ist.

Die von nahezu allen Häusern erwartete Stabilität der Kupons trifft zu, da der Durchschnittskupon gegenüber dem Gesamtjahr 2025 (7,56 % p.a.*) 

nur geringfügig auf 7,52 % p.a.* fiel.

Auch die erwartete Dominanz der Energiebranche trat ein. Die Erneuerbaren Energien führten mit 7 von 16 Emissionen deutlich, und die ebenfalls 

als bedeutend eingeschätzten Industrie- und Unternehmensdienstleistungen zählten mit 3 Anleihen ebenfalls zu den stärksten Sektoren, während 

die erwartete hohe Emissionsanzahl im Immobiliensektor zunächst ausblieb. Das Marktumfeld in der Immobilienbranche ist trotz kurzzeitiger 

Verbesserung weiterhin herausfordernd und erschwert die Emissionsbedingungen.

* Unter Einbeziehung des 3-Monats-Euribor zu den jeweiligen Stichtagen 31. Dezember 2025 (Gesamtjahr 2025) und 30. Juni 2026 (H1 2026).

August 2026 | KMU-Anleihen – Zwischenfazit H1 202619



20

150+
Kapitalmarkttransaktionen

400+
Berichte

25+
Jahre Expertise

iron – the good guidance company.

• Erfahren und spezialisiert

Wir stehen als inhabergeführte Agentur für vertrauensvolle Beratung in Investor 

Relations, Finanzkommunikation, ESG und Nachhaltigkeit. Seit über 25 Jahren 

begleiten wir börsennotierte Small und Mid Caps, Anleiheemittenten sowie 

Mittelständler und Familienunternehmen. 

> Mehr über iron – the good guidance company erfahren

• Strategische Weitsicht und operative Exzellenz

Wir führen Ihre Transaktion zum Erfolg – von der strategischen Vorbereitung über die 

Unterstützung während der Platzierung bis zur laufenden Investor Relations. Mit 

Erfahrung aus rund 50 erfolgreich begleiteten KMU-Anleiheemissionen schaffen wir 

Transaktionssicherheit, optimierte Kapitalkosten und nachhaltigen 

Kapitalmarktzugang.

> Einblick in unsere Kundenprojekte
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https://ir-on.com/unternehmen/
https://ir-on.com/unternehmen/
https://ir-on.com/unternehmen/
https://ir-on.com/ir-beratung/transaktionen/
https://ir-on.com/insights/


Niklas Wagner
Investor Relations 
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