
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

auch Hörmann und Behrens sind mitt-

lerweile durch. Es dürfte nunmehr etwas 

ruhiger Richtung Sommer gehen. Ein 

zweites Halbjahr nach Drehbuch des 

ersten wäre sicherlich niemandem 

 unrecht.

Zunächst einmal die gewohnte Be-

standsaufnahme, dass das Jahr 2019 

bislang noch keinerlei Ausfälle sah. 

 Bliebe das bis Jahresende so, wovon 

ich derzeit weiterhin ausgehe –, keiner 

würde sich beklagen.

Okay, auf der Malus-Seite ist zu finden, 

dass Folgeemittenten, aber auch solide 

Erstemittenten wie etwa Terragon oder 

Huber Automotive mit inzwischen 

 derart niedrigen Kupons auf den Plan 

treten, dass wir diese Anleihen gar nicht 

ins Musterdepot aufnehmen können, 

wenn wir unsere Planrendite nicht ab-

specken wollen. Das eine kann man 

nicht ohne das andere haben.

Starke Zwischenbilanz

Dass nicht alle Emissionen gleich in der 

Initialphase voll platziert durchgingen, 

mag beanstandet werden können. Aller-

dings haben wir inzwischen mehr vor-

zeitige Schließungen sowie auch Auf-

stockungen als Nicht-Vollplatzierungen 

– man verfolge hierzu nur mal die Nach-

richtenlage. Häufig ist es so, dass eine 

Emission erst später noch zusätzliche 

größere Investoren findet, die dann wie-

derum die Vollplatzierung nach sich 

zieht, wie etwa bei physible.

Ein weiterer Trend, den wir sahen: Privat-

anleger scheinen peu à peu zurück-

zukommen. Verloren gegangenes Ver-

trauen kehrt natürlich nicht über Nacht 

zurück. Emittenten wie Katjes, Hör-

mann oder FCR Immobilien verzeichne-

ten allesamt nicht zu knappes Interesse 
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von Retailinvestoren. Es wird glaube ich 

Zeit, diese wieder vermehrt in den Plat-

zierungsprozessen als Faktor zu berück-

sichtigen – im Rahmen der rechtlichen 

Möglichkeiten versteht sich.

Einige Emissionspläne für die nächsten 

Monate wabern schon durch den Markt. 

Insofern darf man zuversichtlich sein, 

dass wir noch vor der Sommerpause, 

auf jeden Fall aber im nächsten „übli-

chen“ Emissionsfenster September bis 

November noch einiges an Nachschub 

sehen dürften. Erfolgreiche Platzierun-

gen ziehen erfolgreiche Platzierungen 

nach sich – eine Bauernregel.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
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kapitalmarktrecht@heuking.de
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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
Dürr II, UBM I & III, DIC Asset III & IV, Accentro II, 

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

 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, AGT, Diok RE, SLEEPZ (WA), 
SoWiTec, EEA I & II, Huber, publity (WA), TERRAGON, 

VST II

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

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. 11.-25.06.I) FV FRA 15 7,0% – Eigenemission folgt BondGuide #11/2019, 
S. 14

Africa GreenTec Erneuerbare 
Energien

läuft n.n.bek. 10 
(100k Stcklg)

6,5% – Eigenemission folgt ggf. www.bondguide.de

Joh. Friedrich Behrens Befestigungs-
technik

am 31.05. 
vorz. beendetII)

FV FRA 15 6,25% BB-8)

(EH)
FORSA Geld & Kapital **** BondGuide #11/2019, 

S. 13

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

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

Naturstrom Erneuerbare 
Energien

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

Deutsche Kreditbank Finanzdienst-
leister

vsl. noch bis 
31.05.

FV STU 10 0,7% – Eigenemission – BondGuide #10/2019, 
S. 13

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) Umtauschangebot an die 
Inhaber der 7,75%-Behrens-Altanleihe 2015/20 (WKN: A161Y5); Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. 25 EUR je Alt-TSV und Stückzinsen bei Zugang der Umtauscherklärung bis 29.05.2019; vom 30.05.2019 bis 30.04.2020 zzgl. 10 EUR  
je Alt-TSV plus Stückzinsen. III) Bis heute (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. IV) Die 
Handel barkeit 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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

11/19 • 31. Mai • Seite 3

http://www.financial.de/
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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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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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Ihre Brücke zum Kapitalmarkt 

corporates-markets@mwbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com 

Emissionsexperte 

Euroboden GmbH

€ 25.000.000
Oktober 2017

EYEMAXX Real  Estate AG 

Joint Global Coordinator

€ 30.000.000
April 2018 

FCR Immobilien AG

€ 25.000.000
 2018 

http://www.mwbfairtrade.com/de/home/


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

19

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

41 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. 25–31) notierten Anleihen.
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BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Zurück auf Kurs

Nach kleiner Kursschwäche in der letzten Ausgabe ist das Musterdepot in Kalen-

derwoche 22 zurück auf Kurs: Der Höchststand konnte wieder eingestellt werden.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 153.496 EUR

Liquidität 12.144 EUR

Gesamtwert 165.640 EUR

Wertänderung total 65.640 EUR

seit Auflage August 2011 +65,6%

seit Jahresbeginn: +4,1%

BondGuide Musterdepot

Jahresdrittel haben die Titel ziemlich 

durchgängig von Kurssteigerungen 

profitiert. Die lassen sich natürlich 

nicht auf das Gesamtjahr überneh-

men.

Konkret sind das +4,1% seit Jahres-

beginn. Die Hochrechnung für das 

Gesamt jahr – auf Basis der zu erwar-

tenden Zins flüsse – steht damit aktuell 

bei +7,8%. Zur Erinnerung: Im ersten 

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% 2.391 100,00 10.000 6,0% +66,1% 158 B+

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 1.067 105,00 5.250 3,2% +56,0% 148 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.084 93,50 9.350 5,6% +26,7% 161 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% 6.932 104,75 31.425 19,0% +23,0% 134 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 725 107,50 5.375 3,2% +19,0% 116 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% 2.779 105,00 21.000 12,7% +17,2% 144 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 1.669 103,00 10.300 6,2% +12,4% 112 B+

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

15.298 15.000 10/2017, 
10/2018

101,98 6,00% 1.142 104,00 15.600 9,4% +9,4% 82 A

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

10.074 10.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.020 101,00 10.100 6,1% +10,4% 101 A-

Ekosem Agrar I 
(2021)

Landwirtschaft 
A1M LSJ

9.900 10.000 09 und 
11/2018

99,00 8,75% 522 102,50 10.250 6,2% +8,8% 36 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

5.113 5.000 21.09.2018 102,25 7,75% 268 105,70 5.285 3,2% +8,6% 36 A-

Katjes III 
(2024)

Beteiligungen 
A2T ST9

5.013 5.000 04/2019 100,25 4,25% 29 105,60 5.280 3,2% +5,9% 7 A

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 668 49,90 7.485 4,5% +5,6% 100 A

FCR Immobilien 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 458 35,00 1.750 1,1% -32,3% 371 -

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 0,92 46 0,0% -97,0% 138 C

Gesamt 149.922 20.778 153.496 92,7%

Durchschnitt (= Median) 6,8% +9,9% 115,6

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

Foto: © Bäckersjunge – stock.adobe.com
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Ansonsten hat sich wenig getan in den 

vergangenen zwei Wochen seit letzter 

Bestandsaufnahme. Bei Behrens ha-

ben wir indes das Umtauschfenster 

 verpasst – die Platzierung endet am 

Erschei nungstag, also jetzt Freitag/heu-

te. Die Spekulation, dass die BeA-Alt-

anleihe 2015/20 womöglich doch nicht 

zeitnah (also vorzeitig) zurückgezahlt 

werde, wird wohl nicht aufgehen. Der 

Emittent versicherte uns gegenüber, dass 

damit nach erfolgreicher Platzierung der 

neuen Anleihe sehr wohl so rechnen sei. 

Wer schlauer war als BondGuide, hat 

 also hoffentlich das Umtauschfenster 

(+25 EUR Bonus je TSV) bis einschließ-

lich dieser Woche genutzt.

Bei Hörmann Industries 2019/24 war 

die Zuteilung unseres Wissens nach 

wenig erfreulich: nur 1.900 je Zeichnung 

für Privatanleger. Wenn die Überzeich-

nung derartig war, stellt sich die Frage, 

warum nicht früher geschlossen wurde. 

Dann wären die für die Zeichnung reser-

vierten Gelder nicht unnötig lange bei 

der jeweiligen Hausbank geblockt ge-

blieben. Erinnert sei hier an den Modus 

bei Katjes vor sieben Wochen: Vollzutei-

lung an alle Privatinvestoren. Kompakt 

und klar. Und das sogar noch in Win-

deseile.

Viel Zeit zum Ausruhen bleibt nicht: VST 

Building startet direkt nach Pfingsten 

mit Umtausch/Zeichnungsmöglichkeit 

in die neue Anleihe 2019/24. Bei unserer 

erfolgreichsten Musterdepotposition müs-

sen wir dann schauen, was wir  machen. 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide
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Ausblick
Zeit für potenzielle Änderungen wäre in 

dieser ruhigen Phase eigentlich vor-

handen. Allerdings müssen wir nicht 

wirklich am Setup basteln. Wir werden 

höchstwahrscheinlich bei einer oder bei 

zwei Positionen aufstocken. Ansonsten 

gilt der älteste aller Börsensprüche: 

Anlei hen laufen lassen.

Falko Bozicevic

JOH.FR.BEHRENS ANL 2020 (WKN: A161Y5)

Quelle: BondGuide

HOMANN HOLZW IHS.2017/22 (WKN: A2E4NW)

Quelle: BondGuide
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

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


„Behrens III“ vorzeitig „befestigt“
Die aktuellen Anleiheplatzierungen am KMU-Bondmarkt laufen wie geschmiert: In-

zwischen hat auch der Hersteller von Druckluftnaglern und Befestigungsmitteln so-

wohl das Umtauschangebot I als auch die Neuzeichnung seiner Folgeanleihe 

2019/24 vorzeitig beendet.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit seiner Neuemission nagelte Behrens in Windeseile alte wie neue Bondholder fest. Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

Hörmann Industries: Anschlussanleihe vorzeitig untergebracht
Der Technologiespezialist rast mit seiner Neuemission im Eiltempo an den KMU-

Bondmarkt. Die dritte Anleihe-Auflage 2019/24 über 50 Mio. EUR stieß sowohl bei 

Institutionellen als auch bei Privaten auf großes Interesse, so dass der Angebots-

zeitraum verkürzt wurde

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei seiner Neuemission müsste Hörmann nicht lange bitten – der Folgebond war rasch vergriffen.
Foto: © Hörmann Industries GmbH

Metalcorp holt neue „Anleihe- Eisen“ aus dem Feuer
Der Händler von Stahl und Nichteisenmetallen brennt für neues Wachstum. Finan-

ziert werden soll das u.a. mit einer neuerlichen institutionellen Aufstockung der im 

Spätsommer 2017 ausgereich ten 7,0%-Unternehmensanleihe 2017/22 um bis zu 

40 auf maximal 120 Mio. EUR.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Metalcorp „brennt“ auf Wachstum und so wurden neue TSV 2017/22 (WKN: A19MDV) gegossen. 
Foto: © Metalcorp Group S.A.

BayWa: Green Bond in 
Startlöchern
Der Agrar- und Energiekonzern plant die 

Begebung eines nicht nachrangigen 

Green Bonds im dreistelligen Millionen-

bereich. Die Erlöse der grünen Unterneh-

mensanleihe dürfen ausschließlich für 

die Finanzierung von Projekten mit öko-

logischem Nutzen verwendet werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

BayWa will grüne Investorengelder abernten; hierfür soll 
zuvor ein Green Bond ausgereicht werden.
Foto: © BayWa AG

SeniVita Sozial schafft 
Turnaround
Der private Betreiber von Pflegeeinrich-

tungen hat nun endlich auch seinen Halb-

jahresabschluss für 2018 festgestellt 

und veröffentlicht. Ergebnis: endlich wie-

der ein Überschuss. Das dürfte positive 

Folgen für Genussrechts- und Genuss-

scheininhaber der SeniVita Sozial haben.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Nach der Ergebniswende winkt den Inhabern von SVS-
Genüssen ein (Nachzahlungs-)Geldsegen.
Foto: © fotomek – stock.adobe.com

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen
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VST justiert Zeichnungs- und 
Umtauschfrist
Der Anbieter von Technologielösungen 

für den Hochbau kommt mit neuer Zeich-

nungsfrist für seine 7,0%-Folgeanleihe 

2019/24 um die Ecke: Danach sollen 

öffent liches Angebot und Altanleihe-

tausch nunmehr vom 11. bis 25. Juni 

über die Bühne gehen, nach zuvor noch 

27. Mai bis 6. Juni.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

VST Building kommt mit neuer Zeichnungsfrist für seine 
15-Mio.-EUR-Folgeanleihe um die Ecke.
Foto: © VST BUILDING TECHNOLOGIES AG

S Immo: Neuemission im 
Eilverfahren
Auch der österreichische Immobilienkon-

zern konnte seine Anleiheneuemission 

rasch bei Investoren unterbringen. So 

wurde die öffentliche Zeichnungsfrist 

zur neuen 1,875%-Anleihe 2019/26 über 

150 Mio. EUR aufgrund der hohen Nach-

frage ebenfalls vorzeitig geschlossen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Piekfein ausgebaut: S Immo bringt seine neue 
 Unter nehmens anleihe mühelos am Bondmarkt unter.
Foto: © S IMMO AG

Timeless: vorzeitige 
Anleihetilgung vom Tisch
Die Timeless Group schließt die Konzern-

restrukturierung erfolgreich ab. Kürzlich 

startete zudem die neugegründete Kon-

zernholding Timeless Luxury Group AG 

ihr Digital Security Offering in den USA. 

Die beiden ausstehenden Anleihen wer-

den indes nun doch nicht außerordent-

lich gekündigt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Die geplante vorzeitige Tilgung der Timeless-Bonds ist 
vom Tisch, da mögliche Risiken überwiegen.
Foto: © Timeless Hideaways GmbH

SoWiTec-Anleihe: vollplatziert!
Die SoWiTec group GmbH hat die Plat-

zierung ihrer 6,75%-Unternehmens-

anleihe 2018/23 erfolgreich abgeschlos-

sen. Nachdem im November 2018 im 

ersten Schritt bereits TSV im Wert von 

3 Mio. EUR untergebracht wurden, wurde 

nun durch weitere Privatplatzierungen 

das Maximalvolumen erreicht.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

SoWiTec machte den Sack seiner besicherten Schuld-
verschreibung bei 15 Mio. EUR zu.
Foto: © sveta – stock.adobe.com

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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BondGuide: Herr Schwegmann, Herr 

Brühöfner, mögen Sie eigentlich Ostern? 

Es lag dieses Jahr im zweiten Quartal. 

Wieso spielt das eine Rolle für Berent-

zen?

Brühöfner: In der Tat, dies konnte man 

in den Geschäftszahlen des ersten Quar-

tals sehen. Aber machen wir uns nichts 

vor: Den Effekt der zeitlichen Verschie-

bung spüren wir im Spirituosengeschäft 

zwar, aber andererseits ist es auch nicht 

vergleichbar mit anderen Konsumhöhe-

punkten wie Karneval oder Weihnachten. 

Gemessen daran waren unsere Zah len 

für den Jahresauftakt mehr als solide: 

1% Plus beim Umsatz, EBIT auf Vorjah-

resniveau des ersten Quartals.

BondGuide: Wie innovativ kann man 

 eigentlich noch sein bei Getränken? Die 

Berentzen-Gruppe hat neue Produkte 

am Start mit Berentzen Signature und 

mit der alkoholfreien Kräuterbraut.

Schwegmann: Innovations- und Wachs-

tumschancen ergeben sich immer – vor 

allem weil sich sowohl die Konsumenten-

gewohnheiten wie auch die Marktgege-

benheiten kontinuierlich verändern, sei es 

bei Spirituosen, Limonaden oder  Säften. 

Darauf müssen und wollen wir reagieren, 

weil sich daraus eben neue Möglichkei-

ten ergeben. Hier müssen Sie schauen, 

wo wir als Unternehmensgruppe herkom-

men: Bis 2017 waren wir quasi in einer 

gewissen Stagnationsphase, die wenig 

„Auch ohne Anleihe 4 bis 5% Rendite, und zwar über die Dividende“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Oliver Schwegmann, Vorstand
Ralf Brühöfner, Vorstand
Berentzen-Gruppe AG

BondGuide im Gespräch mit Oliver Schwegmann und Ralf Brühöfner, Vorstände Berentzen-Gruppe AG, über Vergangenheit, 

Gegenwart und Zukunft – und Investitionsmöglichkeiten

innovationsgetrieben war. Seit 2018 be-

finden wir uns in einer Transformation 

mit einem klaren Fokus auf der Entwick-

lung von Innovationen und der Steige-

rung unserer Wertschöpfung. Von einem 

reinen Volumendenken nehmen wir so 

vermehrt Abstand. Mehrwertkonzepte 

gewinnen an Bedeutung. Wir wollen also 

das Eine immer mehr tun, ohne das an-

dere zu lassen. Die kommenden Jahre 

schließlich sollen diejenigen sein, wo wir 

als Gruppe die Früchte aus einer Kom-

plexitätsreduzierung unseres Portfolios 

einerseits sowie der besseren Ausrich-

tung auf unsere Kernmarken und Inno-

vationen andererseits ernten.

BondGuide: Verschieben sich die Um-

satzbeiträge innerhalb der Gruppe?Foto: © Berentzen-Gruppe AG

Der Berentzen-Firmensitz in Haselünne 
Foto: © Berentzen-Gruppe AG
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Brühöfner: Es kann durchaus sein, dass 

wir dabei in der jetzigen Transforma-

tionsphase eine, wenn man es so nennen 

wollte, Dynamiklücke zwischen Konzern-

umsatz und Konzernrohertrag sehen 

werden, d.h. unser Rohertrag wird dank 

besserer Margen voraussichtlich stärker 

steigen als der Umsatz. Unser Augen-

merk ist nicht so sehr auf die Umsatz-

erlöse an sich ausgerichtet, sondern auf 

die Qualität dieser Erlöse.

BondGuide: Kauft sich Berentzen Inno-

vation im Portfolio hinzu?

Schwegmann: Es gibt marktgetriebene 

Akquisitionsmöglichkeiten und solche im 

Hinblick auf Synergien. Natürlich halten 

wir Ausschau nach beiden. Im Bereich 

der marktgetriebenen Akquisitionen gibt 

es zweifellos viele interessante, zunächst 

vielversprechende Startups und Inno-

vationen, die man sich gern einmal an-

schaut. Allerdings ist das Zeitfenster 

rela tiv klein, in dem eine sich bietende 

Möglichkeit wirklich interessant ist. Einer-

seits muss ein Start-up schon so weit 

sein, dass es mit der Umsetzung der 

Idee bereits erste, messbare Erfolge er-

zielt hat, andererseits darf es noch nicht 

so weit sein, dass es für die ganz großen 

Player interessant ist und die Bewer-

tung deshalb zu ambitioniert wird. Des-

wegen müssen wir uns alle Ideen dies-

bezüglich mehr als genau ansehen.

Brühöfner: Als CFO würde ich mich über 

Akquisitionen mit gut rechen- und auch 

realisierbaren Synergieeffekte sicherlich 

freuen. Allerdings gibt es in dieser Hin-

sicht kaum noch Opportunitäten inner-

halb Deutschlands, dem Schwerpunkt 

unserer Aktivitäten mit Synergiepoten-

zial. Zudem sind solche Akquisitions-

ideen häufig leider nutzlos für die markt-

getriebene Weiterentwicklung unserer 

Unternehmensgruppe – sie bringen bei-

spielsweise nichts mit Blick auf innova-

tive Portfolioerweiterungen.

BondGuide: Was ist eigentlich aus der 

2012 begebenen Unternehmensanleihe 

geworden?

Brühöfner: Die lief bis Oktober 2017 und 

wurde planmäßig zurückbezahlt. Seit-

her sparen wir ca. 2 Mio. EUR jährlich 

an Zinsen. Die Refinanzierung erfolgte 

über einen Konsortialkredit mit deutlich 

kleinerem Volumen – unsere gute Liqui-

ditätslage ließ das so zu. Die Entschei-

dung gegen einen neuen Bond geschah 

auch vor dem Hintergrund, dass KMU-

Anleihen und deren Emittenten 2016/17 

keinen sonderlich guten Ruf mehr ge-

nossen. Es freut mich allerdings zu 

 sehen, dass sich hierbei seither wieder 

einiges zum Besseren gewendet hat.

BondGuide: Wie stehen die Aussichten, 

dass Investoren nochmal irgendwann 

auch eine Berentzen-Anleihe sehen – viel-

leicht gerade, um ein dann doch inte res-

santes Übernahmeprojekt zu stemmen?

Brühöfner: Steht aktuell nicht auf unse-

rer Agenda, aber für alle Zeiten sollte 

man weder diese noch irgendeine andere 

Finanzierungsform gänzlich ausschließen. 

Derzeit haben wir allerdings keinen Be-

darf an neuen Finanzierungselementen.

BondGuide: Bedenken Sie dabei, dass 

z.B. ein Markenname wie Katjes zuletzt 

nur noch 4,25% als Kupon aufrufen 

musste?

Brühöfner: Das haben wir mitbekommen. 

4 bis 5% erhalten Berentzen-Inves toren 

allerdings auch derzeit – als Dividenden-

rendite.

BondGuide: Meine Herren, ganz herz-

lichen Dank an Sie beide für das inte-

ressante Update in Sachen Erfrischungs-

getränke!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Die beiden Gesprächspartner: links Ralf Brühöfner, recht Oliver Schwegmann. Foto: © Berentzen-Gruppe AG

Foto: © Berentzen-Gruppe AG
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BondGuide im Gespräch mit Dr. Joachim von Amsberg, AIIB, über die erste Anleihe der Asiatischen Infrastruktur-Investitions-

bank: Die Nachfrage war enorm und das Pricing rekordgünstig – die AIIB wird künftig wohl häufiger an den Kapitalmarkt  treten 

mit interessanten Produkten

BondGuide: Herr von Amsberg, viel-

leicht zunächst einige Worte zur AIIB, 

der Asian Infraructure Investment Bank 

bitte.

von Amsberg: Die AIIB wurde 2016 

 geschaffen und ist eine multinationale 

Entwicklungsbank. Ins Leben gerufen 

von 57 Ländern, die heute unsere 

 An teils eigner sind – auch Deutschland 

als derzeit viertgrößter Eigner. Das 

 gezeichnete Eigenkapital liegt bei ca. 

100 Mrd. USD. Ziel der AIIB ist die Um-

setzung von Infrastrukturprojekten in 

Asien. Der Bedarf ist riesengroß.

BondGuide: Gibt es andernorts Vergleich-

bares?

„Meilenstein für die Asian Infrastructure Investment Bank“

Dr. Joachim von Amsberg

wurde am 5. Februar 2016 vom Präsidenten 

der Asiatischen Infrastruktur-Investitions-

bank (AIIB), Jin Liqun, zum Vizepräsidenten 

für Politik und Strategie ernannt, verantwortlich 

u.a. für die Entwicklung und die Umsetzung 

der Strategie und des Investmentportfolios der 

AIIB. Dr. Joachim von Amsberg war zuvor 

Direk tor der Weltbank für die Philippinen und 

Indo nesien.

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Dr. Joachim von Amsberg, Vizepräsident für Politik und Strategie, 
Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank (AIIB)

von Amsberg: Natürlich, eine ganze 

Reihe. Am bekanntesten ist sicherlich 

die Weltbank. Aber es gibt z.B. auch 

 eine für Europa oder Afrika. Der Grund-

gedanke ist überall ähnlich: Die Mittel 

werden in öffentliche wie auch private 

Pro jekte investiert. Dieses Modell hat sich 

seit rund sieben Jahrzehnten – seit die 

Weltbank damals geschaffen wurde – 

bewährt.

BondGuide: Umweltinfrastruktur und die 

Förderung von Investitionen in die Berei-

che Umwelt, Soziales und Governance 

(ESG) in Asien sind ein großes Thema 

bei der AIIB. Welche Investitionen kann 

man sich darunter ungefähr vorstellen?

von Amsberg: Alles Mögliche vom 

Trans portwesen bis zur Energiever-

sorgung. Hier müssen Sie sich in Erin-

nerung rufen, dass wir seinerzeit kurz 

nach dem Klima schutzabkommen von 

Paris ins Leben gerufen wurden. Über-

geordnete Klimaschutzthemen sind 

 also Teil unserer DNA. Konkrete heißt 

dies, dass wir bevorzugt Projekte vor-

antreiben, die entsprechenden Klima-

schutz- und anderen ESG-Auflagen 

nachkommen. Das können U-Bahnen in 

Indien oder ein Sonnenkraftwerk in 

Ägypten sein. Jedes Projekt, in das 

wir investieren, muss unserer Prüfung 

Regional vs. Non-Regional Shareholders Split

Quelle: Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank (AIIB)
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hinsichtlich der erwähnten Stan dards 

standhalten. Darauf müssen unsere 

Inves toren vertrauen können. Das ist 

teilweise gar nicht so einfach, da die 

einzelnen Landesstandards in Bezug 

auf ESG naturgemäß nicht so hoch sind 

wie meinetwegen in Deutschland.

BondGuide: Namentlich geht es aktuell 

um eine Anleihe (ISIN US04522KAA43) 

seitens der AIIB, Volumen 2,5 Mrd. USD. 

Was ist das Besondere an diesem 

Bond?

von Amsberg: Das Besondere ist sicher-

lich in erster Linie, dass es die erste 

AIIB- Anleihe überhaupt ist. Es ist der 

erste Gang an den Kapitalmarkt. Bisher 

erfolgten alle Investments aus dem 

Eigen kapital. Mit der Hebelung durch 

Fremdkapital bekommt man natürlich 

vielfältigere Möglichkeiten. Das Debüt 

mit diesem Produkt am Kapitalmarkt ist 

für uns ein Meilenstein. Das Pricing mit 

Mid Swap* plus sechs Basispunkten 

positioniert AIIB unter seinen Mitbewer-

bern als globalen Anbieter. Wir sprechen 

hierbei von den mit günstigsten Kapital-

kosten, die jemals erreicht wurden bei 

einem solchen Produkt. Dies spiegelt 

für uns eine immense Anerkennung der 

AIIB durch die Kapitalmärkte wider.

BondGuide: Wer ist denn die Zielgruppe?

von Amsberg: Die Nachfrage war enorm 

– wir hätten statt 2,5 auch 4,5 Mrd. USD 

emittieren können. Zwei Drittel der Nach-

frage stammte von Zentralbanken und 

anderen offiziellen Institutionen, ein Vier-

tel von anderen Banken. Auch geogra-

fisch ist die Anlegerschaft breit gestreut. 

Eine gut diversifizierte Investorenschaft 

ist wichtig, gerade wenn man irgend-

wann mehrere Produkte am Markt hat. 

Es soll also nicht die einzige Anleihe der 

AIIB bleiben.

BondGuide: Kann auch ein interessier-

ter Privatanleger in dieser Anleihe han-

deln? Das Listing ist ja an der LSE, der 

London Stock Exchange.

von Amsberg: Die Stückelung beträgt 

1.000 USD, also kann jeder Interessierte 

auch über den regulären Börsenhandel 

kaufen und verkaufen. Wie gerade er-

wähnt, denke ich, dass die AIIB diesen 

Weg künftig häufiger wählen wird und 

dann auch mit einem breiteren Spek-

trum an Produkten am Markt vertreten 

sein wird.

BondGuide: Die AIIB hält ja auch ein Jah-

restreffen, und zwar Mitte Juli in Luxem-

burg. Wie kann man dabei sein, an wen 

richtet sich dieses Event?

von Amsberg: Ja, das ist unsere jähr-

liche Versammlung, an der unsere Gou-

verneure teilnehmen – also die Finanz-

minister der AIIB-Mitgliedsländer. Die-

ses Treffen ist zum einen dazu da, uns 

als Team anzusprechen, aber natürlich 

andererseits auch, um interessierte Part-

ner einzuladen. Wir reden von ungefähr 

rund 3.000 Gästen. Übrigens dieses 

Jahr zum ersten Mal außerhalb Asiens. 

Wir möch ten dabei Regierungsvertreter, 

Finanzintermediäre und Projektentwick-

ler zusammenbringen, um gemeinsame 

Möglichkeiten zu prüfen und weitere 

Infra strukturprojekte anzustoßen. Das 

Da tum sollten Sie sich also besser schon 

freihalten.

BondGuide: Herr von Amsberg, dann 

schauen wir mal – Ihnen auf jeden Fall 

vielen Dank für die überaus interessan-

ten Einblicke.

Das Interview führte Falko Bozicevic.
*)  Mid Swap ist der Durchschnitt der Bid-/Ask-Swap-

Sätze ggü. einem Referenzzinssatz, z.B. dem LIBOR

Foto: © Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank (AIIB)
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Nachdem in der vergangen Woche am OLG Stuttgart die Berufungsverhandlung in der Sache Prospekthaftung, Betrug und 

Kapitalanlagebetrug bei Emission der Scholz-Anleihe von 2012/13 stattgefunden hat, scheint der langjährige Klageprozess der 

Scholz-Anleiheeigner nunmehr vor dem Abschluss zu stehen: sie dürfte mit hoher Wahrscheinlichkeit in der Abweisung zu 

Gunsten der Beklagten münden.

Um ihre Verpflichtungen aus der 2012/13 

emittierten Anleihe loszuwerden, hatte die 

Scholz Holding GmbH, vormals Scholz 

AG – die nach wie vor zentrale Steue-

rungseinheit des Schrotthändlers und 

Metallverwerters Scholz-Gruppe –, 2016 

in Wien ein sogenanntes Kuratelverfah-

ren nach österreichischem Recht durch-

führen lassen. Dieses führte zu einem 

zwangsweisen „Haircut“ (=Forde-

rungsverzicht der Gläubiger): Anleihe -

gläu bi ger mussten auf mehr als 90% 

bei Anleihe plus fälliger Zinsen ver-

zichten.

Seitdem liefen zahlreiche Schadens pro-

zesse gegen den vormaligen Unterneh-

menspatriarchen Berndt-Ulrich Scholz, 

gegen seinen Sohn Oliver Scholz und 

gegen die Scholz Holding GmbH, da 

sich die Anleger bei ihrem Einstieg in 

die Scholz-Anleihe laut Klage arglistig 

getäuscht fühlten.

Im Oktober 2018 hatte zuletzt das Land-

gericht Ellwangen die Sammelklage von 

137 Klägern sowie zahlreiche weitere Ein-

zelklagen (federführend durch den Ber-

liner Rechtsanwalt Dr. Wolfgang Schirp) 

der Gläubiger abgelehnt. Das Gericht 

sah keine Anhaltspunkte hinsichtlich 

Klage-Odyssee bei Scholz nach Berufungsverhandlung vor dem Aus

der Prospekthaftung und der delikti-

schen Haftung, auf die sich die Klage 

stützte. Aufgrund der seitens Schirp 

eingelegten Berufung verlagerte sich der 

Prozess somit auf Oberlandes ge richts-

ebene. Die nun erfolgte mündliche 

Beru fungsverhandlung machte jedoch 

deutlich, dass die Richter keinerlei 

Notwendigkeit sehen, nun hier der 

Berufung stattzugeben.

Strittig waren im Wesentlichen fünf 

Punkte:

So seien Mittel in Höhe von 109 Mio. 

EUR aus der Anleihe nicht in die 

Scholz-Holding, sondern in die aus tra-

lische Tochter CMA geflossen – um dorti-

ge Verluste auszugleichen. Das Gericht 

erklärte hierzu, dass aus dem Geschäfts-

bericht nicht vollständig er kenn bar sei, 

wann und in welcher Stückelung Mittel 

an die CMA geflossen seien.

Die Kläger monierten, dass bei der 

letz ten Verhandlungsrunde kein hin-

reichend ausgewiesener Bilanzexper te 

SPECIAL

Foto: © Scholz Holding GmbH

So strahlte einst der Firmensitz von Scholz. Foto: © Scholz Holding GmbH
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Einblick in die Dokumente hatte. Das 

Gericht wies diesen – nach eigenen 

Worten „harschen Vorwurf“ – recht klar 

zurück, da für die Urteilssprechung nicht 

die Bilanzexpertise an sich maßgeblich 

sei, sondern der Horizont des durch-

schnittlichen Anlegers.

Die Kläger bemängelten außerdem, dass 

der Emissionsprospekt die Höhe der 

Forderungen der Scholz Holding in 

Bankenhand nicht ausreichend aus-

gewiesen habe – was das Gericht 

ebenso als nicht hinreichend begrün-

det ansah.

Darüber hinaus sahen die Kläger in der 

nach dem Zeitpunkt der Anleiheemis-

sion vorgenommen Wertberichtigung 

seitens Scholz in Höhe von über 

100 Mio. EUR eine Verschleppung vor-

liegen, da sich die Berichtigungen in den 

Jahren zuvor jeweils nur im ein- bis zwei-

stelligem Mio.-Bereich bewegten, dann 

jedoch in die Höhe schnellten. Auch 

diese Darstellung wird das Gericht vor-

aussichtlich zurückweisen.

Die Kläger machten als weiteren Klage-

anlass auch vermeintlich verschwie-

gene bzw. heruntergespielte Um-

weltproblematiken in einem Scholz-

Werk, bei dem 200 T Stahlstaub ausge-

laufen sein sollen, geltend. Das Gericht 

sieht hier jedoch die Höhe der Umwelt-

schäden (ca. 400 TEUR) als nicht pros-

pektpflichtig an. Zudem versäumten die 

Kläger hierzu die Klagefrist.

Klageseitenvertreter Dr. Schirp bat das 

Gericht in der mündlichen Anhörung, 

nun nochmals diese Punkte zu prüfen 

und für den Fall, dass sich im Prozess-

verlauf doch noch feststellen lasse, 

dass im Emissionsprospekt objektiv 

nach weisbare Fehler vorzufinden sind, 

eine Revision zu beantragen. Firmen-

gründer Berndt-Ulrich Scholz trug 

dem entgegen vor, dass die Klage 

abzu weisen sei, da keinerlei Pros-

pektfehler objektiv darlegbar wären, 

die CMA- ebenso wie die Wertberichti-

gungs-Problematik seitens der Kläger 

weit übertrieben dargestellt werde und 

außerdem ständig neue Zeugen im Pro-

zessverlauf einberufen wurden. Auch 

habe der Großteil der Anleger die An-

leihe erst am Sekundärmarkt erworben 

und viele Kläger hätten nicht einmal den 

Nachweis erbracht, die Anleihe über-

haupt je besessen zu haben.

Auch unter dem Hinweis auf die Ein-

sparung weiterer Gerichtskosten verkün-

dete das Gericht letztlich, dass es die Be-

rufung voraussichtlich abweisen werde. 

Das endgültige Urteil wurde auf den 

2. Juli terminiert. Lediglich für den Fall, 

dass doch noch objektiv erkennbare 

Prospektfehler evident werden sollten, 

könne unter gewissen Umständen 

 eine Revision des Prozesses geprüft 

werden.

Hintergrund
Bis 2011 war Scholz einer der großen 

Player der Recycling-Branche, mit mehr 

500 Standorten, 7.000 Mitarbeitern und 

rund 4,5 Mrd. EUR Jahresumsatz. 2012 

begab das familiengeführte Unterneh-

men eine hoch verzinste Unternehmens-

anleihe (8,5% p.a.), Volumen 182,5 Mio. 

EUR. Es ging schief. Der vermeintliche 

Retter Chiho-Tiande übernahm vor drei 

Jahren für den symbolischen Wert von 

1 EUR die hoch verschuldete Scholz. 

Sohn Oliver Scholz wurde Anfang 2017 

„aus wichtigem Grunde“ fristlos ent las-

sen, der Beratervertrag von Vater Berndt- 

Ulrich Scholz endete ebenso abrupt. 

Die EBITDA-Kennziffer, nach der Anleihe-

gläubiger aktuell noch ein kleines Trost-

pflaster (Volumen: rund 6 Mio. EUR) er-

halten hätten, blieb passenderweise für 

2016/17, den beiden maßgeblichen Jah ren 

für die Feststellung, ganz knapp darunter. 

Vater und Sohn Scholz gegenüber dem 

Lokalblatt im Schwäbischen: „Die Chine-

sen haben ein falsches Spiel gespielt.“

Da fällt uns ein verdammt altes 

 deutsches Sprichwort ein: Wer einen 

Betrüger betrügt und einen Dieb be-

stiehlt – erhält 100 Jahre Ablass.

Ike Nünchert, Falko Bozicevic

Sauber abgewickelt: Anleihegläubiger abgeschnürt und auf die Resterampe. Foto: © Scholz Holding GmbH
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Sind die Wahlen zum europäischen Parlament aus wirtschaftspolitischer Sicht ein Reinfall? Haben die Wahlergebnisse direkte 

Auswirkungen auf die weltweite Zinspolitik und damit auch auf Anleihen- und selbstverständlich auch auf die Aktienentwick-

lung? Die etablierten Parteien zeigten sich direkt nach der Wahl glücklich, dass die Nationalisten nicht so stark dazu gewonnen 

hätten – wie erwartet. Dennoch sind gerade in Italien und in Frankreich die Rechtsaußen zu den stärksten Parteien geworden. 

Das hat konkrete wirtschaftliche Auswirkungen auf Europa, wahrscheinlich sogar weltweit.

Die italienische Wahlgewinnerin Lega 

Nord schmiedet nicht nur eine Parteien-

gemeinschaft für ein „Europa der Natio-

 nen“ im Europäischen Parlament. Als 

italienische Regierungspartei hat man 

schon im letzten Jahr mehrfach ver-

sucht, die Staatsverschuldung Italiens 

für gemachte Wahlversprechungen nach 

oben zu treiben. Italienische Bonds 

schlit tern seitdem knapp am Junk-

Sta tus vorbei. Gestützt durch das Wäh-

lersignal der Italiener wird es nun ein 

Leichtes für die drittgrößte europäische 

Wirtschaftsnation, hemmungslos den 

Schuldenberg zu erhöhen.

Nicht viel anders sieht die Situation in 

Frankreich aus. Der französische Prä-

sident Macron hat sich einer stabilen 

europäischen Finanzpolitik verschrieben. 

Dennoch hat er in den letzten Monaten 

den Protest der Gelbwesten zu spüren 

bekommen. Jetzt auch bei einer Wahl. 

Marine Le Pen schickt aus Frankreich 

nach der Europawahl die größte Frak-

tion nach Brüssel. Marine Le Pen ist 

auch bekennende Europagegnerin: Das 

Politische Börsen und das rechte Spielbein: Europawahl trifft  
Zinsen und Anleihen
die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

kommt bei den Protestlern gut an. Denn 

die europäische Wirtschaftspolitik trifft 

viele Franzosen hart. Im Sinne von wirt-

schaftlicher Wettbewerbsfähigkeit muss 

Macron spürbare Einschnitte in den 

 so zia len Sicherungssystemen Frank-

reichs vornehmen. Gleichzeitig geht 

die Schere aufgrund der niedrigen 

KOLUMNE

von
Ralf Meinerzag, 
Bond-Spezialist,
Steubing AG

Foto: © Rawf8 – stock.adobe.com
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Leitzinsen zwischen Arm und Reich 

weiter auseinander. Kredite zur Ver-

mögens bildung waren nie so billig wie 

momentan. Zinsen für eine private 

Alters vorsorge gibt es nicht mehr.

Nun versuchen die Wähler den Teufel 

mit dem Beelzebub auszutreiben. Wahr-

scheinlich wird Macron standhaft blei-

ben und die Wirtschaft in Frankreich 

weiter reformieren. Er muss aber gleich-

zeitig darauf dringen, dass es eine ge-

meinsame europäische Finanzpolitik 

gibt. Die Widerstände aus der deut-

schen Politik werden an dieser Stelle 

nicht fruchten können.

Italien wird die Schulden voraussicht-

lich drastisch erhöhen. Das hat zur Fol-

ge, dass die EZB die Zinsen mittelfristig 

nicht erhöhen wird, denn sonst wäre 

 Italien sehr schnell nicht mehr in der 

 Lage, seine Anleihen zu bedienen – da-

für müsste dann der Kupon auf italieni-

sche Staatsanleihen zu drastisch erhöht 

Pressekontakt

Klaus-Karl Becker

Mobil: (0172) 61 41 955

E-Mail: presse@steubing.com

Das Unternehmen 

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister (Steubing AG) ist eine 

unabhängige Wertpapierhandelsbank mit Sitz in Frankfurt am Main.  

Gegründet von dem Frankfurter Unternehmer Wolfgang Steubing im Jahr 

1987, erfolgte im Jahr 1999 die Umwandlung in eine Aktiengesellschaft. Die 

Geschäftstätigkeit der Steubing AG (Geschäftsjahr: 1. Juli bis 30. Juni) setzt 

sich aus folgenden Bereichen zusammen: Kapitalmarktgeschäft; Institutionelle 

Kundenbetreuung; Handel und Integriertes Orderflow Management in börsen-

notierten Aktien, Anleihen, Zertifikaten, Optionsscheinen und ETFs; Spezialis-

tentätigkeit und Designated Sponsoring. 

Die Steubing AG gehört zu den finanzstärksten Wertpapierhandelsbanken in 

Deutschland. Den Vorstand der Gesellschaft bilden Alexander Caspary und 

Carsten  Bokelmann. Firmengründer Wolfgang Steubing fungiert als Vorsitzen-

der des Aufsichtsrates.

werden. Niedrige Zinsen fördern aber 

soziales Ungleichgewicht und führen 

letztlich zu politischer Instabilität.

Unternehmensanleihen werden sich aus 

Investorensicht ebenfalls nicht gut ent-

wickeln. Emittenten werden mit ihren 

Forderungen nach niedrigen Risikoauf-

schlägen Erfolg haben. Sie werden bei 

einem nicht völlig wahnsinnigen Kupon 

immer Käufer finden. Lukrativ wird dies 

für die Investoren aber nicht. Deswegen 

wird in absehbarer Zeit der Trend in 

 Aktien zu investieren weiteren Auftrieb 

erhalten; egal ob die Unternehmens-

kennziffern dies begründen.

Wir sehen in den nächsten Jahren ein 

starkes rechtes Spielbein für die politi-

schen Börsen weltweit. Die Signale, die 

von dieser Europawahl ausgehen, sind 

eindeutig. 
Foto: © fotomek – stock.adobe.com
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Die Niederlande sind der erste mit einem AAA-Rating bewertete Staat, der am 21. Mai mit der Emission seiner ersten grünen 

Anleihe in den Markt für grüne Anleihen einsteigt.

NN Investment Partners (NN IP) begrüßt 

den Emissionsplan der Regierung, der 

strenge Anforderungen an Bericht-

erstattung und Transparenz enthält 

und dem niederländischen Markt für 

grüne Anleihen einen wichtigen Impuls 

geben wird.

Bram Bos, leitender Portfolioma-

nager für grüne Anleihen bei NN 

 Investment Partners: „Wir begrüßen 

die Emission dieser grünen Anleihe, da 

wir sie als erste liquide grüne Staatsan-

leihe mit diesen Standards betrachten.“ 

NN IP gehörte zu den Interessens-

vertretern, die die niederländische 

Regie rung bei der Bestimmung der För-

derfähigkeit der Projekte, die mit der 

Anleihe finanziert werden sollen, kon-

sultierte.

Der niederländische Finanzminister 

Wopke Hoekstra geht davon aus, dass 

Niederlande der erste Triple-A-Staat bei Emission einer  
„grünen Anleihe“

die Emission dem niederländischen 

grü nen Kapitalmarkt einen zusätzlichen 

Schub verleihen wird. Die Anleiheemis-

sion ist Teil der Strategie der Nieder-

lande, ihren CO2-Fußabdruck zu senken, 

was eine Reduzierung der Treibhausgas-

emissionen bis 2030 um 49% gegen-

über dem EU-Ziel von 40% beinhaltet. 

Ein Großteil der Niederlande liegt unter 

dem Meeresspiegel, was das Land 

 besonders anfällig für den Klimawandel 

macht.

„Wir erwarten positive Dominoeffekte 

von dieser grünen Anleiheemission, da 

sie andere niederländische Emittenten 

vermutlich dazu veranlasst, mit der 

Emis sion von grünen Anleihen zu be-

ginnen. Zudem ist diese Emission inte -

ressant, da es sich um die erste 

 grüne AAA-Staatsanleihe handelt. Ei-

nige institutionelle Investoren dürfen nur 

in Staats anleihen mit hohem Rating 

 investieren. Mit dieser Anleihe können 

sie ihre Portfolios grüner machen“, so 

Bos.

Der niederländische Staat wird am 

21. Mai dann 4 bis 6 Mrd. EUR der 

20-jährigen Anleihen emittieren und 

plant, den Betrag in den nächsten 

Jahren auf rund 10 Mrd. EUR zu er -

höhen.

Neben den Maßnahmen zur Klima-

anpassung sollen auch Mittel für Pro-

jekte in den Bereichen erneuerbare 

Energien, Energieeffizienz und saube-

rer Verkehr bereitgestellt werden. Mit 

dieser Emission wird das Land 

zum zweitgrößten staatlichen Emit-

tenten von grünen Anleihen. Frank-

reich und Belgien sind derzeit die größ-

ten staatlichen grünen Kreditnehmer 

mit einem Emissionsvolumen von 16,5 

bzw. 5,7 Mrd. EUR.

Die grüne Anleihe der Niederlande ist 

von der Climate Bond Initiative (CBI) 

zertifiziert. Das CBI-Siegel, das auf 

trans parenten und strengen wissen schaft-

 lichen Kriterien basiert, garantiert die 

Nachhaltigkeit der Anleihe. Die Second 

Party Opinion kommt von Sustaina-

lytics.

SPECIAL

Foto: © peterschreiber.media – stock.adobe.com

Grüne Staatsanleiheemissionen

Quelle: Bloomberg
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Die Arbeitsbedingungen
in Afrikas Bergwerken:

unterirdisch.

Viele Menschen arbeiten dort unter 
katastrophalen Bedingungen für einen 
Lohn, der kaum zum Leben reicht. 
brot-fuer-die-welt.de/suedafrika

https://www.brot-fuer-die-welt.de/projekte/suedafrika-arbeiterrechte/


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.
(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-
(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 **
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SeniVita Social WA
(2020)

Pflegeeinrichtungen
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% BB-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) 22 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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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 ***
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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 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 ***

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

***
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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 ***
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durch …7)
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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 ***

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 ****

Hörmann Industries III
(2024)

Automotive
A2TSCH

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

(EH)
Pareto Securities, IKB ***

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 *

Penell
(2019)

Elektronikdienstleister
A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% in Insolvenz DICAMA *

MT-Energie
(2017)

Biogasanlagen
A1MLRM

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

MIFA
(2018)

Fahrradhersteller
A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz Pareto Securities *

Rena II
(2018)

Technologie
A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% in Insolvenz IKB *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wünschen Sie eine Änderung Ihres Profils für den BondGuide oder möchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de  
können Sie Ihr Profil ändern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!
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Rena I
(2015)12)

Technologie
A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% in Insolvenz Blättchen FA *

S.A.G. I
(2015)13)

Energiedienstleistung
A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II
(2017)

Energiedienstleistung
A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing
(2016)14)

Technologie
A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% in Insolvenz FMS *

Summe 9.632 5,59%

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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Interview mit Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und Partner der Luther Rechtsanwaltsgesellschaft, über den Prospektausnahme-

tatbestand öffentlicher Angebote im Gesamtgegenwert von weniger als 8 Mio. EUR 

BondGuide: Herr Wegerich, Ihr letzter 

Beitrag in der Law Corner vom 5. April 

mit dem Titel „Volumina von insgesamt 

30+ Mio. EUR prospektfrei“ hat eine 

sehr große Resonanz gehabt. Das Inte-

resse im Markt ist enorm. Im Zusam-

menhang mit dem Beitrag hatten Sie 

 einen kostenlosen Workshop angebo-

ten. Wie war die Resonanz? 

Wegerich: Die große Resonanz hat mich 

selbst überrascht. Wir hatten viele 

Anfra gen für einen Workshop und ich 

habe auch bereits diverse Workshops 

für Emittenten und Wertpapierdienst-

leistungsunternehmen durchgeführt. 

BondGuide: Wo sehen Sie den größten 

Anwendungsbereich für diesen Aus-

nahmetatbestand? 

Wegerich: Den sehe ich ganz eindeutig 

ab dem 21. Juli 2019 bei Bezugsrechts-

emissionen. Zu diesem Zeitpunkt tritt 

die Gesetzesänderung in Kraft, die 

 unser Interessenverband durch seine 

Petition und Stimmensammlung, an der 

sich über 100 Vorstände börsennotier-

ter Unternehmen beteiligt hatten, durch-

gesetzt hat. Die Einzelanlageschwellen 

für nicht qualifizierte Anleger gelten dann 

nicht mehr für Wertpapiere, die den Ak-

tionären im Rahmen einer Bezugsrechts-

emission angeboten werden. Hier sind 

wir auch von diversen Unternehmen 

„Ganz neue Möglichkeiten für Emittenten“

ange sprochen worden. Wir haben dies 

auch bereits für einen Emittenten mit der 

BaFin abgestimmt. Für solche Bezugs-

rechtsemissionen bedarf es dann zu-

künftig nur noch eines Wertpapier-Infor-

mationsblattes. 

BondGuide: Wie sieht es bei Anleihen 

aus? 

Wegerich: Bei Anleihen haben wir die 

Einzelanlageschwellen für nicht qualifi-

zierte Anleger weiterhin. Aber auch hier 

ist das Interesse sehr groß. Ich war da-

von ausgegangen, dass kleine Anleihen 

bis zu einem Volumen von 8 Mio. EUR 

für institutionelle Investoren weniger 

inte ressant sind, da die Liquidität dieser 

Wertpapiere nicht so hoch ist. Hier bin 

ich aber eines Besseren belehrt worden. 

Ich hatte diesbezüglich verschiedene 

Gespräche mit institutionellen Investo-

ren, die mir versichert haben, dass sie 

auch in geringvolumige Anleihen inves-

tieren, wenn das emittierende Unter-

nehmen akzeptabel ist.  

BondGuide: Was ist bei diesen Anleihen 

rechtlich zu beachten?

Wegerich: Das Gesetz verlangt hier, 

dass die Wertpapiere ausschließlich im 

Wege der Anlageberatung oder Anlage-

vermittlung über ein Wertpapierdienst-

leistungsunternehmen vermittelt werden, 

das rechtlich verpflichtet ist, zu prüfen, 

ob der Gesamtbetrag der Wertpapiere, 

die von einem nicht qualifizierten Anle-

ger erworben werden können, die Ein-

zelanlageschwellen nicht übersteigt. Das 

klingt zunächst kompliziert, ist aber 

praktisch umsetzbar. 

BondGuide: Und wie ist das im Falle 

von Direktbanken?

Wegerich: Anlagevermittlung erfasst 

bereits die Weiterleitung von Willenser-

klärungen des Anlegers, die auf die 

Anschaf fung oder Veräußerung von 

Finanz instrumenten gerichtet sind, an 

denjenigen, mit dem der Anleger ein 

Geschäft abschließen will. Damit sind 

die Anforderungen bereits erfüllt, wenn 

ein reines Ausführungsgeschäft von  einer 

Direktbank weitergeleitet wird. 

BondGuide: Ist die Umsetzung der 

 Prüfungspflicht des Wertpapierdienst-

leistungsunternehmens praktisch dar-

stellbar? 

Wegerich: Die erforderlichen Auskünfte 

können formal abgefragt und somit in 

die Prozesse der Wertpapierdienst-

leistungsunternehmen z.B. in Form 

 eines Onlineformulars integriert werden. 

Ganz wichtig ist, dass das Wert pa pier-

handels gesetz vorsieht, dass das Wert-

papierdienstleistungsunternehmen die 

LAW CORNER

Interview mit 
Ingo Wegerich,  
Rechtsanwalt, Partner, 
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
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Kostenloser Workshop für Unternehmer und Wertpapierdienstleistungsunternehmen: 

Prospektausnahmetatbestand Angebot von Wertpapieren im Gesamtgegenwert von 

weniger als 8 Mio. EUR 

Rechtsanwalt Ingo Wegerich bietet in diesem Zusammenhang für Emittenten, die sich 

über diesen Prospektausnahmetatbestand vollumfänglich informieren möchten, einen 

kostenlosen Workshop bei dem Emittenten vor Ort an. Der Workshop wird für jeden 

Emittenten exklusiv und einzeln veranstaltet. 

Anmeldung ist möglich per E-Mail unter ingo.wegerich@luther-lawfirm.com oder  

telefonisch unter +49 69 27229 24875 und wird vertraulich behandelt. 

Fehlerhaftigkeit oder Unvollständigkeit 

der Angaben seines nicht qualifizierten 

Anle gers nicht zu vertreten hat, wenn 

die Informationen auf dessen eigenen 

Angaben beruhen. Wir beraten hier be-

reits Emittenten und Anbieter bei der 

Umsetzung. Der große Vorteil ist hier, 

dass der Emittent ein öffentliches Ange-

bot machen kann. Er kann die Emission 

der Anleihe öffentlich bewerben und da-

mit natürlich deutlich mehr Aufmerk-

samkeit auf die Emission und das Unter-

nehmen lenken als bei einer Privatplat-

zierung. 

BondGuide: Also gänzlich neue Optionen 

für einen Emittenten?

Wegerich: In der letzten Law Corner 

hatte ich bereits ausgeführt, dass der 

Ausnahmetatbestand angebotsbezogen 

ausgelegt wird, so dass auch große 

Volu mina über die mehrfache Nutzung 

dieses Angebotstatbestandes möglich 

sind. Darüber hinaus ist dieser Pros-

pektausnahmetatbestand mit allen wei-

teren bekannten Prospektausnahmetat-

beständen kombinierbar. Dies eröffnet 

den Unternehmen ganz neue Möglich-

keiten. 

BondGuide: Herr Wegerich, wir danken 

Ihnen für das Gespräch und die sehr in-

teressanten Ausführungen. 

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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