
In Zeiten wie diesen

Liebe Leserinnen und Leser,

das Jahr 2017 neigt sich nunmehr definitiv seinem Ende ent-

gegen, wir gehen ins letzte Sechstel. Nicht alles war super 

am Markt für KMU-Anleihen – allerdings auch nur Weniges 

ganz übel.

Das war 2016 ja wohl noch genau umgekehrt. Kaum je-

mand hat nach all den Pleiten und Pannen des Vorjahres für 

möglich gehalten, dass sich die verteufelten Mittelstands-

anleihen aus ihrem größtenteils selbst verschuldeten Treib-

sand berappeln und rausziehen würden.

Inzwischen wissen wir es besser. Leider hat es zu viele 

 Opfer gekostet, hierher zu gelangen. Bei kaum einer Insol-

venz gab es noch Nennenswertes zu verteilen, sehen wir 

 einmal von Golden Gate, Singulus oder René Lezard ab. 

Beim Spezialmaschinenbauer Singulus wie auch bei Mode-

unternehmen René Lezard gab bzw. gibt es einen Debt-to-

Equity-Swap (DtES), d.h. einen Tausch von Fremd- in Eigen-

kapital der Firma. Wenn man jetzt noch in Erinnerung ruft, 

dass zahlreiche Anleiheemissionen der Idee unterstanden, 

zwar umfangreiche Mittel zu erlösen, dabei aber keinerlei 

Kontrolle der Geschäftsführung abtreten zu wollen – wie es 

bei Aktienemissionen normalerweise der Fall ist -, so könnte 

eine nette Idee künftig lauten, einen obligatorischen DtES 

schon bei der Emission irgendwo mit aufzunehmen im Falle 

einer Havarie. Eine positive Fortführungsprognose natürlich 

jeweils vorausgesetzt.

Das dürfte den Einen oder Anderen in die Schranken ver-

weisen, speziell wenn es um Familienunternehmen geht, die 

nach allgemeinem Dafürhalten auch für die nächste Gene ra-

tion und fortfolgende planen. Wenn das „Schreckensszenario“ 

im Falle eines Scheiterns jedoch lediglich Insol  venz in Eigen-

verwaltung unter Abwurf aller Schulden lautet, dann sehe 

hoffentlich nicht nur ich hier einen klitzekleinen Zielkonflikt.

Tatsächlich nämlich hätten diverse Emissionen eigentlich 

Eigen kapital-Transaktionen sein müssen, ließen sie die 

 Chancen doch vollständig beim Emittenten und die Risiken 

ebenso vollständig bei Anleihegläubigern. Auch hierauf wird 

meiner Einschätzung nach künftig mehr geachtet werden bei 

Emissionen.

Auf dass wir uns 2018 in die richtigen Richtungen bewegen 

mögen. Oft ist der einzige Weg Licht ins Dunkel zu bringen, 

selbst das Licht zu werden.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Aktuelle Emissionen

Unternehmen

(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 

Platzierung Plattform1)

Zielvolumen 

in Mio. EUR Kupon

Rating 

(Rating-

agentur)6)

Banken 

(sonst. Corporate 

Finance/Sales)7)

BondGuide-

Bewertung2),5) Seiten

SCP Eisenzahnstraße Immobilien läuft* FV FRA 10 5,5% – iEstate, ICF Bank ***(*) BondGuide #14/2017, 

S. 13

E7/Timberland Batterietechnik läuft FV FRA & 

MUC

3x20 6,75%-

6,95%

– Timberland Cap. * BondGuide #16/2017, 

S. 11

Photon Energy II Erneuerbare 

Energien

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

S. 10

Neue ZWL III Automotive vsl. 24.10.–

01.12.***

FV FRA 15 7,25% B8)

(CR)

quirin bank, 

DICAMA (FA)

****(*) BondGuide #22/2017, 

S. 13

FCR Immobilien III Immobilien vsl. Q4-2017 vsl. FV FRA n.n.bek. 5,1% – n.n.bek. folgt BondGuide #18/2017, 

S. 13

*) Die Online-Immobilien-Investmentplattform iFunded.de bietet die Anleihe 2017/20 nach einer institutionellen Privatplatzierung aktuell auch für Privatanleger per Crowdfunding ab 1.000 EUR über www.iFunded.de und der Emittentin an
**) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 27. Oktober 2017): Der Gesamtbetrag von 5,067 Mio. EUR wurde gezeichnet, wovon 2,726 Mio. EUR aus dem Umtauschangebot stammen. Das Öffentliches Angebot endet am 
20. September 2018. ***) Reines, auf bis zu 15 Mio. EUR beschränktes Umtauschangebot für die Inhaber der 7,5%-NZWL-I-Anleihe 2014/19 (WKN: A1YC1F) - Umtauschverhältnis: 1:1 plus 25 EUR Umtauschprämie je Alt-TSV zzgl. 
 aufgelaufener Stückzinsen
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, PS = Prime Standard; 
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft; 5) Veränderung im Vergleich zum 
letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) – Skala von * bis ***** (am besten); 
Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder höher ohne (gültiges) Rating

< 3% –

Karlsberg II, Schalke 04 II & III, 

Eyemaxx (WA) I & II, 

Hörmann II, Adler RE I & III

SAF, innogy, ETL I, 

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

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

UBM I & III, DIC Asset II, III & IV, DEMIRE, 

Seidensticker, DSWB I, paragon I, S&T

 3 bis 5%
Underberg II, III & IV, 

Stauder II, Homann I & II

DRAG I & II, Eyemaxx III, 

Metalcorp I, Euroboden I, PNE
IPSAK, Eyemaxx V –

Katjes II, DB SF II (I & II), IPM, DEWB, 

SG Witten/Herdecke, DSWB II, HanseYachts II, 

REA III, publity (WA), paragon II, UBM II, 

GK Software (WA)

5 bis 7% NZWL I & II, Stauder I
Metalcorp II & III, Behrens II, 

Eyemaxx IV, Euroboden II

PROKON, 

BioEnergie Taufkirchen, 

ETL II

–

FCR II, Energiekontor II, VST, Constantin II, 

eterna II, JDC Pool, mybet (WA), Procar II, 

Royalbeach II, Photon I, Insofinance, PORR (HY), 

Vedes II, L&C RE, SCP Eisenzahnstraße, 

E7/Timberland, FCR III

7 bis 9% 4finance, NZWL III Stern Immobilien – –
Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, eno, 

Photon II

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

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

Peine, 3W Power II, Solar8, Herbawi, 

More & More, Beate Uhse, Smart Solutions, 

HPI (WA), Minaya (WA), Singulus II, 

3W Power (WA), Timeless Homes, 

Schneekoppe, FCR I

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Smart Solutions vsl. Mitte November 2. AGV/vsl. München u.a. HC, STHV, vRZ, ZV

Air Berlin 22.11. Insolvenz-AGV/Berlin u.a. WgAV

Golden Gate 11.-13.12. Abstimmung o. Versammlg./online u.a. VNR

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

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  

die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB5)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS4)

Mittelstands-
Börse HH-H

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

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

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

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

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 

keine Nachranganleihen; 

best. Finanzkenn -

zahlen-Relationen; 

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-

schluss

kein Branchen aus-

schluss; 

Unternehmen 

> 3 Jahre

Subsegmente A, B, C; 

keine reinen Privatanle-

gerplatzierungen; DFVA-

Standards

kein Branchen aus-

schluss; Pros pekt-

zusammenfassung

bisher notiert 3 11 15 3 A (0), B (1), C (6) 1

Jahresabschluss bis +6 Mon. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon. 

Zwischenbericht bis +3 Mon. bis +4 Mon. bis +3 Mon. – bis +3 Mon. –

Ad-hoc-Pflicht quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3)

1) Teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten; 3) Die Anleihe betreffende News; 
4) Mittelstandsmarkt DÜS ist eingestellt, dafür PM DÜS A, B, C; A = risikoloser Zins + 2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%; 
5) Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard für Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Börse AG

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013KMU-Anleihetilgungen ab 2013KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen2) p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen1) (li.)Reguläres Tilgungsvolumen1) (li.)
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1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

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%
SNP (2020) A14J6N Mrz 15 10 Vorzeitig am 28.03.2017 zu 103%
Energiekontor I (2021) A1K0M2 Sep 11 8 Vorzeitig am 31.03.2017 zu 100%
Golfino I (2017) A1MA9E März 12 10 Offiziell am 05.04.2017
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 71
Reguläres Tilgungsvolumen 1.564
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.049
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 2.613

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Anzahl ausgelaufene KMU Anleihen  p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen  (li.)Reguläres Tilgungsvolumen (li.)

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

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 (2( 016)) A1KQA1KQQ3636 AAprApr 111111 4545 VorzVorzVorzeitieitieitig amg am 0505.05.11 211.211.2014014014 zu 1zu 102%02%
M iMariMari itimtim VertVertriebrieb I (I ((20142014))) AA1MLA1MLY9Y9 MaiMaia 1212 131313 OffizOffizielliell amam 01 101.12 202.201414

VedeVedeVedes Is I s I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCR6R6 DDezDez 131313 88 OffizOffizi lliell am a 11 111.111.12 202.202.20141414

HHansHans YeYaceYachhtshts I (2I (2014)014) A1X3A1X3A1X3GLGLGL DezDez 1313 44 OffiOffizzi llielliell am am 15.115.12.202.201414

GranGrand Cid City Pty Properopertierties (2s (2020)020) A1HLA1HLHLGCGCGC JulJul 13/A13/Apr 1pr 144 1818 VorVorz itieitig amg 0505.01 201.220015 015 zu 1zu 100%00%
WildWildWild BunBunch (ch (SenaSenatortor I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJD J /Jun/Jun/SSep Sep 1414 1010 OffizOffizielliell amam 25 025.03 203.201515

6B476B47 RERE IInve tstor (2s (2015)015)) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 Offiziell am 19.06.200155

PCCPCC I (2I (2015)015) A1H3A1H3MSMS Apr 11 300 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 4545 VorzVorzeitieitig amg am 2020.07 207.2015015 zu 1zu 101%01%
KTGKTG AgraAgrar Ir I (201(2015)5) A1ELQU Aug/Sep 10 4040 OffizOffizielliell amam 15 015.09 209.201515

AirAir BerlBerlin Iin I (20(2015)15) AB100A Nov 10 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2( 015)) A1E8A1E8X6X6 M iMai 1111 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppepp (20(2016)16) A1H3A1H3F2F2 M iMai 1111 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 März 11 3 Offiziell am 14.03.2016

BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offiziell am 15.03.2016

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U März 15 15 Offiziell am 24.03.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016
Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%

Atesteo (vorm. GIF) (2016) A1K0FF Sep 11 4 Offiziell am 20.09.2016

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

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
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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

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

201720162015201420132012

Anleihe-Defaults (li.)Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.)

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

142

431

304

885

812

482)

Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.621
Insolvente Emittenten 40
Ausgefallene KMU-Anleihen 52

1) Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berücksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschüttungen/Insolvenzquoten
2) Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt
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0

Ausgefallenes Anleihevolumen1) in Mio. EUR (re.)

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

CentCentrosorosolarlarar 505050 IInsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentente t 1616 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.201.201333

hkwhkw 1010 IInsollven tzantrag rag am 1am 10.120.12.201.20133

S AS.A.GG. 4242 IInsollven tzantrag ag in EEV amV am 13.13.12.212.2013013

ZZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantrag i Ein EVV am 2424.02 202.201014

RenaRena 78 Insolvenzantrag ag in Ein EV amV am 26.26.03 203.2014014

StStrenesse 1212 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV umV um 1616.04 204.2014014

Mox Telecom 3535 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 10 Insolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 08.08.08 208.2014014

RRena LLange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 2525 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2929.09 209.2014014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im ÜberblickInsolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 51 Norton Rose, Heuking Kühn Lüer Wojtek je 14

Heuking Kühn Lüer Wojtek 31 Clifford Chance 7

GSK 16 Noerr 6

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 52 Oddo Seydler 16

equinet 26 ICF 14

youmex 25 quirin 10

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Conpair 17 DICAMA 6

FMS 15 Conpair 5

DICAMA 13 AALTO Capital 4

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Better Orange 28 Better Orange 12

Biallas 24 IR.on 7

IR.on 23 edicto 6

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 16

equinet 19 ICF 11

quirin 18 quirin 10

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. 24–29)

notierten Anleihen.

Jetzt tauschen!
Anleihe 2017/2023

Kupon: 7,25% p.a. | ISIN: DE000A2GSNF5

Wertpapierprospekt erhältlich unter 
www.nzwl.de/anleihe2017
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BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

Nichts als Netz / Angst fressen Hirn

Diesen Begriff aus dem Basketball-Metier entlehnen wir uns 

flugs: Er steht synonym dafür, dass 2017 bisher nichts 

 anbrannte. Das BondGuide Musterdepot verzeichnet zudem 

einen neuerlich erfolgreichen Neuzugang.

Bei jetzt 12,9% Plus seit Jahresbeginn gibt es naheliegender-

weise nichts zu lamentieren. Die Volatilität ist nach wie vor re-

kordträchtig niedrig – siehe auch den Chart des GBC Mittel-

standsanleihenindex auf unserer Homepage bondguide.de.

Neu finden Sie die Folgeanleihe von Euroboden, 2017/22 

im Depot von BondGuide. Die hatten wir formell in der 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.286 EUR

Liquidität 8.408 EUR

Gesamtwert 154.694 EUR

Wertänderung total 54.694 EUR

seit Auflage August 2011 +54,7%

seit Jahresbeginn: +12,9%

GBC MITTELSTANDSANL. EUR (WKN: SLA1MX)

Quelle: BondGuide

BondGuide Musterdepot

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.721 103,40 15.510 10,0% +54,0% 78 A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.215 103,00 5.150 3,3% +44,3% 158 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 490 102,00 5.100 3,3% +38,0% 68 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 545 100,00 10.000 6,5% +28,0% 81 B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.015 105,25 5.263 3,4% +17,9% 132 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 2.272 109,75 27.438 17,7% +14,5% 54 A-

Eyemaxx RE V 
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 848 108,00 16.200 10,5% +13,1% 64 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 225 110,00 5.500 3,6% +11,7% 36 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 512 99,62 9.962 6,4% +6,1% 76 A-

BeA Joh. Fr. Behrens 
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 477 107,00 10.700 6,9% +4,9% 32 A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 318 102,00 15.300 9,9% +4,0% 21 B+

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 23 102,50 10.250 6,6% +2,5% 2 A-

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,26 7.839 5,1% +1,5% 20 A-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1% -31,6% 291 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 6,50 325 0,2% -79,0% 58 C

Gesamt 137.440 10.144 146.286 94,6%

Durchschnitt 6,5% +8,7% 78,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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 vergangenen Ausgabe gezeichnet. Gleich am ersten Tag wur-

de das öffentliche Angebot (öA) bereits wieder geschlossen. 

Für alle frühen Vögel gab es eine Vollzuteilung. Dass man sich 

doch lieber beeilen solle, hatten wir ebenfalls korrekt orakelt. 

Wir hoffen, dass Sie einmal mehr auf BondGuide und Euro-

boden II kurzerhand gezeichnet haben gehört (nicht virtuell 

wie wir, sondern real wir ihr) am Montag, 23. Oktober. Mittler-

weile steht der Kurs zwischen 102 und 103%. Falls nicht, soll-

ten Sie die alte Schachregel „Angst fressen Hirn“ angesichts 

des Verlaufs 2017 langsam zu überdenken beginnen. Das BondGuide Musterdepot liegt 2017 mittlerweile fast 13% 

im Plus. Wir haben nichts Besonderes gemacht: keine oppor-

tunistischen Trades, keine Arbitragegewinne aufgrund von 

Umtauschaktionen oder sonst etwas auch nur im geringsten 

Sinne Anspruchsvolles. Wir hatten lediglich eine dezidierte Mei-

nung zum Markt, die wir stets zu erläutern versucht  haben.

Ausblick

Mit 95% Investitionsgrad sind wir erneut mehr als solide 

 aufgestellt. Der Immobilienanteil im BondGuide Musterdepot 

beträgt jetzt rund 1/4 nach der Aufnahme von Euroboden II. 

Insgesamt sollte das Musterdepot auch grob den allge-

meinen Markt widerspiegeln. Das ist jetzt der Fall: Klumpen-

risiken sind nicht zu erkennen. Industrie macht recht genau 

ein Drittel aus.

Falko Bozicevic

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

http://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-euroboden-vereinnahmt-rekordtraechtige-umtauschquote-in-neue-anleihe-201722/
http://www.bondguide.de/musterdepot/


Schuldscheinmarkt: neues Rekordjahr im Visier

Wer hatte das gedacht: Der Markt für Schuldscheinemissio-

nen ist nach drei Quartalen auch 2017 klar auf Rekordkurs. 

Nach Dealanzahl und -volumen könnten die Vorjahreshöchst-

werte damit schon in rund zwei Monaten erneut Geschichte 

sein.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

The party still goes on! – Dem Schuldscheinmarkt winkt nach dem Boomjahr 2016 ein 

neuerlicher Rekord! Foto: © Wirrsing – stock.adobe.com

Deutsche Börse: Kengeter wirft hin

Nach der Entscheidung des Frankfurter Amtsgerichts, die 

Ermitt lungen gegen den Börsenchef wegen angeblichen 

Insider handels fortzuführen, wurde die Luft für Carsten Ken-

geter zusehends dünner: Der 50-Jährige zog die Notbremse 

und tritt nun zum Jahresende ‚freiwillig‘ von seinem Chef-

posten zurück – die Deutsche Börse im schon gewohnten 

 IR-GAU-Modus.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Für die Deutsche Börse und ihren CEO wurde es zu brenzlig – nun räumt Kengeter den 

Handelssaal. Foto: © Deutsche Börse AG

Photon: überschattete Anleiheplatzierung

Trübe Platzierungsaussichten für die Neuemission des Solar-

kraftwerkbetreibers: Wie vorab vermutet, lief das aktuelle 

Bond angebot nur schleppend: Von anvisierten 30 Mio. EUR 

Emissionsvolumen waren nach Altanleihetausch und börsli-

chem Angebot zuletzt erst rund 5 Mio. EUR am Markt platziert. 

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ohne Platz an der Sonne: Die 7,75%-Photon-Folgeanleihe fand bisher kaum kaufwillige 

Abnehmer. Foto: © Photon Energy N.V.

Neue ZWL startet Anleiheumtausch

Der Getriebespezialist setzt mit einem vorgezogenen Um-

tauschangebot am KMU-Bondmarkt um: Altanleiheinhaber 

können hierfür ihre Alt-TSV 2014/19 (WKN: A1YC1F) 1 zu 1 

in die zugleich neu angebotene 7,25%-Schuldverschreibung 

2017/23 zzgl. Umtauschprämie und Stückzinsen tauschen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Von NZWL I auf III umgesetzt: Neue ZWL Zahnradwerk startet 15-Mio.-EUR-Anleihe-

umtausch. Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Berentzen zahlt  

Mittelstandsanleihe zurück

Bondholder nahmen noch einen letzten Schluck aus der An-

leihe-Pulle, bevor der Getränke- und Spirituosenspezialist 

seinen fünfjährigen Bond planmäßig zurück zahlte. Bitterer 

Nachgeschmack: Eine (kurzfristige) Rückkehr an den KMU-

Anleihemarkt scheint gegenwärtig wenig absehbar.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Einen Letzten gekippt: Berentzen trinkt aus und löst seine 50-Mio.-EUR-Anleihe 2012/17 

pünktlich ab. Foto: © Berentzen-Gruppe Aktiengesellschaft
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Kein AIDS 
für alle!

Mehr als 1.000 Menschen  
erkranken jedes Jahr in  
Deutschland an Aids.

Das wäre längst vermeidbar: 
HIV muss nicht mehr  

zu Aids führen. Bei recht-
zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.

Jetzt mitmachen,  
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de

Beate Uhse peilt mehr Stehver-

mögen an

Nach gefühlt unzähligen Sanierungs-

maßnahmen wird beim finanziell er-

schlafften Erotikkonzern ein neuer 

Rettungs versuch vorbereitet: Eine Ka-

pitalspritze von Investoren  womöglich 

in Kombination mit einer Anleiherestruk-

turierung soll das operative Stehver-

mögen von Beate Uhse nachhaltig 

 sichern.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Beate Uhse: Mit der Restrukturierung des Anleihe- und 

Aktienkapitals zurück zu alter Stehkraft? 

Foto: © Beate Uhse Aktiengesellschaft

René Lezard: Anleihegläubiger für 

Insolvenzplan

Damit kann das kriselnde Modehaus 

seinen ausgetüftelten Rettungsplan 

nun zügig umsetzen. So zumindest 

 lautet das Votum der Bondholder, die 

kürzlich in einer virtuellen AGV durch 

Ermächtigung des gemeinsamen Ver-

treters der angestrebten Sanierungs-

lösung ihren Segen erteilten.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Erstaunte Minen bei René Lezard: „Jawohl Leute - der 

Insolvenzplan wird jetzt in Angriff genommen!“

Foto: © RENÉ LEZARD Mode GmbH

Sanha: Rohr frei für  

Anleiheprolongation

Beim Sanitärspezialisten ist die Anleihe-

restrukturierung endgültig in trockenen 

Tüchern: Innerhalb der einmonatigen 

 Anfechtungsfrist nach der 2ten AGV wur-

den keinerlei Klagen erhoben – damit 

sind die Beschlüsse insbesondere zur 

An leihe prolongation rechtskräftig ge-

wor den.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Prolongation rechtskräftig: Sanha fand das passende 

Fitting zur Verlängerung der Anleihelaufzeit.

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG
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Euroboden II: Zeichnungsphase vorzeitig beendet

Nach der Rekord-Umtauschquote beim vorherigen Alt-

anleihetausch war die sich anschließende Platzierung ein 

Selbstläufer: Nur wenige Stunden nach Zeichnungsstart war 

die neue 6%-Folgeanleihe 2017/22 über 25 Mio. EUR eiligst 

ausverkauft – selbst die Beteiligten schienen überrascht.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Euroboden: Rasante Anleiheplatzierung mit der Lizenz zur vorzeitigen Orderbuchschließung.

Foto: © Euroboden GmbH

GK Software platziert Wandelanleihe

Der Spezialist für Standardsoftware im Einzelhandel setzt 

künftig auch am Bondmarkt auf Wandel: Erfolgreich aus-

gegeben wurde eine fünfjährige Wandelanleihe 2017/22 über 

15 Mio. EUR. Der in nominal 1.000 EUR gestückelte Wandler 

ist seit Kurzem auch für Private über die Börse handelbar.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Neu an der Börse hochgeladen: der 15-Mio.-EUR-Wandler 2017/22 von GK Software.

Foto: © GK Software AG

Uni Immo: Neuemission an Börse gestartet

Die Erstanleihe des Immobilieninvestors gab unlängst ihr 

 Debüt im Bondsegment des Wiener Freiverkehrs. Anleger 

können den 5%-Bond 2017/22 in der gewohnten Stückelung 

von 1.000 EUR voraussichtlich noch bis zum 31. Dezember 

u.a. über Uni Immo direkt und spesenfrei zeichnen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Uni Immo: Debütanleihe feiert planmäßige Handelsaufnahme im Dritten Markt der 

 Wiener Börse. Foto: © Uni Immo GmbH

Die passende Anleihe gefunden?
Fehlt nur noch das passende Urlaubsquartier.

helmut.knuefer@t-online.de • www.ferienwo-binz.de
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„Reputationsgewinn durch unsere bisherigen Kapitalmarktschritte 

überwiegt ziemlich deutlich“

Interview mit Dr. Hubertus Bartsch, CEO, Neue ZWL, über 

das aktuelle Umtausch angebot, bisherige  Er fahrungen 

der Leipziger mit dem  Kapitalmarkt seit 2014 

und natürlich:  Risiken & Neben-

wirkungen der öffentlichen 

Wahrnehmung

BondGuide: Herr Dr. Bartsch, 

könn ten Sie für Leser kurz 

das Angebot NZWL III 

2017/23 in eigenen Worten zu-

sammen fassen und griffig machen?

Bartsch: Konkret lautet unser Angebot 

an Gläu biger der  ersten NZWL-Anleihe von 

2014, diese bis zu einem maxi malen Gesamtvolu-

men von 15 Mio. EUR umzutauschen in die neue Anleihe. 

NZWL III wird mit 7,25% pro Jahr fast  genauso attraktiv 

verzinst wie unsere ersten Anlei hen von 2014 und 2015. Gläu-

biger, die am Umtausch teil nehmen, erhal ten neben den auf-

gelaufenen Stückzinsen auch eine Umtauschprämie von 25 

EUR je umgetauschte An leihe 2014.

BondGuide: Nun sind zweieinhalb Jahre seit unserem letz-

ten Gespräch vergangen – was hat sich seither verändert bei 

Ihnen in Leipzig?

Bartsch: Weniger bei der NZWL in Leipzig als vielmehr in 

China, wofür die damaligen Emissionserlöse ja auch über-

wiegend vorgesehen waren. Ja, unser Produktionsstart in 

China hat sich um rund ein Jahr verzögert – das hatten wir 

seinerzeit bereits kommuniziert. Inzwischen läuft es aller-

dings hervorragend und wird sich die kommenden Jahre 

noch deutlich weiter entwickeln – nicht nur dank unseres 

Hauptkunden, sondern auch durch den jüngsten Serien-

auftrag eines chinesischen OEMs. 

„Die NZWL hat auch Lösungen  

für die aktuellen Herausforderungen unserer Zeit“

BondGuide: Ihre Schaltgetriebe sind weiterhin gefragt?

Bartsch: Nicht nur unsere Direktschaltgetriebe, sondern auch 

die Einbindung von NZWL-Technologie in die e-Mobilität. 

Unsere aktuelle Marktstellung ermöglicht uns, weitere Auf-

träge bzw. weitere Kunden zu akquirieren. 

Anleiheübersicht – NZWL III 2017/23

WKN A2GSNF

Umtauschfrist 24.10. bis 1.12.2017

Umtauschprämie 25 EUR pro umgetauschte Schuldverschreibung 2014/2019

Kupon 7,25% p.a.

Laufzeit 8.12.2017 bis 8.12.2023 (ausschließlich)

Vorzeitiges 

Kündigungsrecht 

des Emittenten

–  Vorzeitig im Falle einer Änderung oder Ergänzung  

der steuerrechtlichen Vorschriften

–  Ab 8.12.2020 zu 101,5% des Nennbetrags 

–  Ab 8.12.2021 zu 101,0% des Nennbetrags

–  Ab 8.12.2022 zu 100,5% des Nennbetrags

Rating/Unternehmen B, Creditreform vom Januar 2017

Banken/Sales  DICAMA AG, Quirin Privatbank AG

Internet www.nzwl.de/anleihe2017

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Dr. Hubertus Bartsch, 
CEO, 
Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH
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BondGuide: Nun scheint jedoch das Investitionsprogramm – 

Aufbau der dortigen Produktion – abgeschlossen. Sollten 

nicht mit den Cashflows die bestehenden Anleihen abgelöst 

werden?

Bartsch: Das ist ein wichtiger Punkt. Der Umtausch in die 

neue Anleihe gibt uns die Möglichkeit, von den weiterhin 

sehr guten Marktvoraussetzungen noch weiter zu profitieren. 

Andernfalls wäre unser operatives Hauptgeschäft die 

nächsten zwei bis drei Jahre, uns um die Rückzahlung der 

beiden Bonds zu kümmern. Das ist wenig aufregend und 

würde viele hervorragende Marktchancen liegen  lassen. 

BondGuide: Warum dann keine zusätzliche Kapitalaufnahme, 

wenn die Marktgegebenheiten doch vorhanden scheinen – 

oder ist die NZWL jetzt kein Wachstumsunternehmen mehr?

Bartsch: Amüsant gefragt von Ihnen – aber ja, wir sind natür-

lich weiterhin ein Wachstumsunternehmen. Vor allem bin ich 

überzeugt, dass wir auch Lösungen für aktuelle Heraus-

forderungen unserer Zeit haben, nicht nur für bestehende 

Antriebe – namentlich für den Übergang zu mehr und mehr 

Elektro- bzw. vor allem Plug-In-/Hybrid-Antrieben. Dazu 

 müssen wir auch nicht eine Fabrik abreißen und eine neue 

oder andere aufbauen. Wir sind bei unseren OEMs, den 

 Originalautomobilherstellern, voll in die entsprechenden 

Entwicklungen eingebunden und damit stets auf neuestem 

Stand der Technik. Hier ist die NZWL also gefordert, jeder-

zeit reagieren zu können, um mit den laufenden Entwick-

lungen unserer OEM-Partner Schritt zu halten – das fiele 

uns schwer, müssten wir uns jetzt vorrangig um die 

 Anlei hen kümmern.

„Unsere finanztechnische Akzeptanz am  

Kapitalmarkt nehmen wir überaus ernst“

BondGuide: Insgesamt ist es aber doch eine Art Down-

sizing – keine zusätzliche Kapitalaufnahme, und auch der 

Umtausch in NZWL III ist beschränkt auf 60% des damaligen 

Anleihevolumens. Also doch etwas kleinere Brötchen? 

Bartsch: Nein, ganz im Gegenteil: Wir sind in China mittler-

weile so stark, dass wir genügend Cash produzieren. Und 

den würden wir gerne für diese große neue Chance, einen 

zweiten OEM als Kunden gewonnen zu haben, nutzen. 

 Außerdem möchten wir natürlich auch unser Commitment 

halten, die Fremdmittel nach und nach zurückzuführen – 

wann immer es passt. Denn wir haben natürlich auch auf 

 unsere Unternehmenszahlen zu achten in Richtung Ver-

schuldungsgrad, Eigenkapital etc. Beides ist wichtig für 

unse re finanztechnische Akzeptanz am Kapitalmarkt. 

Wir möchten unseren Fremdkapitalgebern eindeutig signa-

lisieren: Die NZWL ist in allen Belangen auf dem richtigen 

Weg, nutzt einerseits die vorhandenen – inzwischen zu-

sätzlichen – Chancen auf dem Wachstumsmarkt China und 

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH
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kümmert sich parallel auch um ihre Unternehmenskennzah-

len. Daher die Einladung an Inhaber der Anleihe NZWL I, 

uns für weitere bis zu sechs Jahre zu begleiten.

„Das Umtauschangebot ist eine Einladung  

an alle NZWL-I-Inhaber, uns für weitere  

bis zu sechs Jahre zu begleiten“

BondGuide: Da war doch mal was in China vor ein oder 

zwei Jahren: Explosion, Kontamination, Lieferausfälle. 

BondGuide hatte viele Leserfragen, ob auch die NZWL 

 betroffen sei, und tatsächlich sackten Ihre Anleihekurse teil-

weise sehr stark ab bis auf unter 70%.

Bartsch: Gott sei Dank waren weder unsere Mitarbeiter oder 

deren Angehörige noch unsere Produktionsstätte direkt 

 betroffen. Trotzdem haben wir uns vor Ort mit den Behörden 

kurzgeschlossen, um zu sehen, ob man etwas tun könne, 

sollten doch Angehörige in irgendeiner Weise betroffen 

sein. Insofern hat unser Verhalten damals die Akzeptanz 

bei den zuständigen chinesischen Behörden wie auch bei 

 unseren chinesischen Mitarbeitern sicherlich weiter erhöht. 

Von den 50 Schlüsselpersonen, die wir in Deutschland 

 ausgebildet haben für ihren Einsatz in China, hat bis dato 

nur  einer die NZWL verlassen – aus privaten familiären 

 Gründen.

BondGuide: Der neue Kupon von 7,25% liegt nur unwesent-

lich unter dem der beiden ersten Papiere – viele Emittenten 

konnten in den vergangenen Jahren bis zu 250 Basispunkte 

gutmachen. War da nicht mehr drin auch für die NZWL?

Bewertung – NZWL III 2017/23

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung: ****

Peergroup-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung etc.): ***

IR/Bond-IR: *****

Covenants: ****

Liquidität im Handel (e) ***

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

Jahrespartner 2017

• www.bondguide.de • BondGuide • BondGuide-Flash •

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
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Bartsch: Eine ausgesprochen interessante Frage, und natür-

lich hätte ich persönlich auch sehr gern eigene Vorstellun-

gen dazu umgesetzt. Aufgrund des Umstands, dass wir ja 

erst ca. zwei Drittel der Wegstrecke der umzutauschenden 

Anleihe zurückgelegt haben, erging allerdings der Rat schlag, 

hier doch lieber ein stabiles Angebot an bestehende 

 Gläu biger zu unterbreiten. Als im vergangenen Jahr der 

KMU-Anleihemarkt ziemlich pauschal unter die Räder kam, 

haben auch wir gelitten. 

„Stabiles Angebot an bestehende Gläubiger:  

Nochmals bis zu sechs Jahre Kupon in  

fast ursprünglicher Höhe“

BondGuide: Inwiefern sahen Sie sich betroffen?

Bartsch: Da gab es wenig förderliche Kommentare wie 

„Alles, was mehr als 7% bietet, muss eine Ramsch anleihe 

sein.“ Das ist natürlich unqualifiziert, aber betroffen war 

auch die NZWL. Vor dem Hintergrund dieser Volatilität unter-

breiten wir jetzt einfach ein nahezu identisches Angebot, 

nur eben mit Laufzeit bis 2023. Aufgrund des aktuellen 

 Kurses der NZWL I von ca. 102% ist unser Umtauschange-

bot ja auch wirklich nicht gerade wenig attraktiv.

BondGuide: Angenommen Sie hätten jetzt oder später die 

Möglichkeit, im Rahmen einer Schuldscheinbegebung sich 

den Volatilitäten und Unwägbarkeiten des öffentlichen Kapi-

talmarktes zu entziehen – würde die NZWL das wahr nehmen?

Bartsch: Was man sich wünscht, ist eine Sache; was das 

Beste wäre, eine andere. Unsere langjährigen Partner, egal 

ob in der Produktion oder in Bezug auf den Kapitalmarkt, 

 unsere Kunden, unsere Zulieferer, unsere Investoren: Die 

möchten vor allem Stabilität und Planbarkeit. 

„Der Reputationsgewinn  

durch unsere bisherigen  

Kapitalmarktschritte überwiegt  

ziemlich deutlich“

BondGuide: Fühlen Sie sich am Markt für KMU-Anleihen  also 

noch wohl genug?

Bartsch: Natürlich sind wir auch gegenüber Veränderungen 

aufgeschlossen. Allerdings ist die NZWL auch nicht der-

maßen von der Kapitalmarktakzeptanz enttäuscht, dass wir 

zur nächsten Bank zurücklaufen würden. Der Reputations-

gewinn durch unsere bisherigen Kapitalmarktschritte 

überwiegt meiner Ansicht nach ziemlich deutlich. Die 

 Anleihen ermöglichen der NZWL eine professionelle Fremd-

kapitalstruktur. Und die Kursabsacker vergangenes Jahr 

waren ja nicht einmal unternehmensbezogen, sondern dem 

Gesamtumfeld geschuldet.

BondGuide: Herr Dr. Bartsch, vielen Dank für ihre Einblicke 

und Ihre Zeit!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH
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Interview mit Angela Leser, Corporate Markets, und Thomas 

Stewens, Leiter der Repräsentanz, BankM, über den all-

gemeinen Zustand des KMU-Anleihemarktes, Best Practices 

und die jüngste durch die BankM begleitete Emission, Metal-

corp 2017/22

BondGuide: Frau Leser, zunächst zu Ihnen persönlich: Bei 

der BankM sind Sie neu – allerdings auch wiederum nicht 

ganz brandneu, denn Sie und Herr Stewens kennen sich 

schon aus Concord-Zeiten, richtig?

Leser: Das stimmt. Nach meiner Zeit bei Concord war ich 

acht Jahre bei der equinet Bank, die seinerzeit eine der 

 ersten KMU-Anleihen vorbereitete, als ich gerade noch dort 

war. Von da ging es zum Marktführer in Sachen Anleihe-

platzierungen. Ich habe in meiner beruflichen Laufbahn noch 

nirgends so viel gelernt als in meiner Zeit bei der Close 

 Brothers Seydler Bank. Bis zur Übernahme durch eine 

 ausländische Adresse – seither standen die Zeichen auf 

Verän derung.

BondGuide: Nun hat die BankM kürzlich mit Metalcorp 

2017/22, Volumen 50 Mio. EUR, gleich mal ein fulminantes 

Comeback gezeigt – war man doch bei KMU-Anleihen 

 bisher ziemlich zurückhaltend. Wie kommt es zum Meinungs-

umschwung?

Leser: BankM und die Metalcorp Group stehen bereits seit 

längerem in einer Geschäftsbeziehung. Mit der Mandatierung 

für diese Transaktion galt es gleich zu Anfang mit dem zu 

 beginnen, was ohnehin bei jeder Emission getan werden 

muss, also speziell diverse organisatorische Dinge wie In-

vestorenidentifizierung und -ansprache, etc. Durch meine 

langjährige Erfahrung in verschiedensten Bereichen unserer 

Branche, bringe ich da möglicherweise auch etwas zusätz-

liche Struktur hinein. Optimal ist, wenn jeder mit seinen 

 Stärken die Teamleistung als Ganzes komplementiert und 

ausbaut. Und es hat ja auch alles überaus gut geklappt bei 

Metalcorp.

„Der KMU-Anleihe-Markt sucht Halt “

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Angela Leser, Corporate Markets, und 
Thomas Stewens, Leiter der Repräsentanz, 
BankM

METALCORP GRP 2017/22 (WKN: A19MDV)

Quelle: BondGuide

Foto: © Metalcorp Group B.V.
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Jede Spende hilft. 10 Euro sichern Überleben.
IBAN:  DE 93 37050198 0000 0440 40
BIC: COLSDE33

www.care.de

HUNGER IN  
OSTAFRIKA
IHR CARE-PAKET  
RETTET LEBEN.

Stewens: Nun würde ich nicht unbedingt unterschreiben, 

dass wir eine Art Meinungsumschwung hinter uns haben. 

Richtig ist allerdings, dass die BankM in den vergangenen 

Jahren nur vereinzelte Emissionen von KMU-Anleihen begleitet 

hat, z.B. die DREF/ Deutsche Studentenwohnheim. Der Markt 

der Finanzdienstleister hat seither ziemlich konsolidiert, so 

dass jetzige Emittenten zwangsläufig auf der Suche nach an-

derweitigen Begleitern sind.  

„Die Gesamtbilanz des heutigen Emissionsmarktes 

wird ganz erheblich in die richtige Richtung verändert“ 

 Angela Leser

BondGuide: Ist doch sogar ein Vorteil: Immerhin sind das jetzt 

diejenigen, die es wirtschaftlich geschafft haben. Die Pleite-

kandidaten oder Betrugsfälle hat es bereits dahingerafft – 

 genau wie einige Dienstleister, übrigens nicht nur Banken, 

die anfänglich das Geschäft unter sich aufteilten.

Stewens: Das kommt hin. Man könnte behaupten, wir als 

BankM hätten nur lange genug gewartet, um keine Havarie-

fälle zu erleiden, aber das wäre übertrieben. Als die Mittel-

standsanleihen 2010 loslegten, waren wir tatsächlich nicht 

mit von der Partie. Die Emissionen verteilten sich in der  Folge 

auf wenige Dienstleister. Inzwischen gibt es weit weniger 

Emissionen, aber auch deutlich weniger noch aktive Dienst-

leister für KMU-Anleihen. Insofern sind wir recht zuversicht-

lich, dass die heutigen Emittenten qualitativ hochwertiger sind 

als damals.

Leser: Möglicherweise sind sie nicht zwangsläufig hoch-

wertiger – es fehlen aktuell aber die schwierigen Fälle, die 

man heute nicht mehr begleitet. Dies verändert die Gesamt-

bilanz des heutigen Emissionsmarktes natürlich ganz erheb-

lich in die richtige Richtung.

BondGuide: Zurück zu Metalcorp, die ja ebenfalls zu den 

Mehrfachemittenten und damit in die gerade besprochene 

Kategorie fällt. Gab es besondere Herausforderungen bei 

dieser neuesten Metalcorp-Transaktion?

Leser: Speziell bei dieser Metalcorp-Emission war die Anforde-

rung möglichst viele Altinvestoren zu bewegen, in Metalcorp 

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

22/17 • 3. November • Seite 18

Anzeige

http://www.care.de


investiert zu bleiben und den Umtausch anzunehmen – also 

eine möglichst hohe Umtauschquote zu erzielen. Am  Ende 

wurden es über 50% Umtauschquote – das war zu  diesem 

Zeitpunkt ein neuer Rekord!

„Von Metalcorp gab es  

ein klares Bekenntnis zum Kapitalmarkt“ 

 Thomas Stewens

BondGuide: Mit 50 Mio. EUR zählt Metalcorp III schon als 

 einer der größeren Happen. War die Größenordnung für die 

BankM in Ordnung und darstellbar? 

Stewens: Das ist richtig, mit 50 Mio. EUR zählt man dieser 

Tage bereits zu den größeren Emissionen. Es gab bereits im 

Vorfeld Signale bestehender Investoren, sich auch in der 

 neuen Metalcorp-Anleihe weiter bzw. sogar in größerem Um-

fang zu engagieren.

Leser: Ankerinvestoren helfen natürlich bei der Ansprache 

 zusätzlicher Adressen. Da schließlich 50% Umtauschquote 

herauskamen, war das noch frei platzierbare Angebot de  facto 

„nur“ 25 Mio. EUR.

BondGuide: Nun schien es bei Metalcorp Mitte des Jah res 

vielmehr so, dass man sich möglicherweise vom deut-

schen Kapitalmarkt verabschieden wolle – als nämlich eine 

70 Mio. EUR umfassende Anleihe rein institutionell in Skan-

dinavien platziert wurde.

Leser: Da hat man etwas zu viel hineininterpretiert, denn 

 offenbar war dies nicht der Fall. Metalcorp wollte lediglich 

seine Investorenstruktur diversifizieren, sowohl regional als 

auch vom Anspruch her. Die 70-Mio-Anleihe von Juni hat  eine 

institutionelle Stückelung von 100.000 EUR nominal und ist 

nach norwegischem Recht konstruiert, wie auch von einer 

skandinavischen Bank, Arctic Securities, begleitet.

Stewens: Von Metalcorp gab es auch an uns im Zuge der 

jüngsten Anleihe eine klare Bekenntnis zum Kapitalmarkt. 

 Dazu gehört eine gute Aftermarket-Performance und das 

Aufbauen einer Kapitalmarkt-Historie, so dass man sich künf-

tig – wie ja jetzt auch schon – leicht und schnell an den 

 Kapitalmarkt wenden kann, sollte sich eine wie auch immer 

geartete Opportunität auftun. 

„Muss das Produkt wirklich börsennotiert sein?“ 

 Angela Leser

BondGuide: Abschlussfrage an Sie beide: Abgesehen von 

den schon angeschnittenen Punkten, was würden Sie sagen, 

was sich am KMU-Anleihe-Markt in den letzten Jahren ver-

ändert hat?

Stewens: Ein wesentlicher Punkt scheint mir, dass in der 

 Anfangszeit 2010 bis 2013 ein Unternehmen auf eine Bank 

zuging und deklarierte: „Ich möchte auch einen Bond 

 machen.“ Das geht heute so nicht mehr – bei der BankM 

 jedenfalls auf keinen Fall. Sollten wir doch auf diese Weise 

angesprochen werden, sagen wir: ‚Hör zu mein Lieber, wir 

schauen uns zuerst Dein Unternehmen genau an, dann und 

erst dann können wir Deine Finanzierungsoptionen beurtei-

len.‘ Vielleicht kommt ein Bond heraus, vielleicht aber etwas 

anderes, und möglicherweise auch gar nichts.

Leser: Auch muss die Investorenschaft bzw. die potenzielle 

Investorenschaft zu den Plänen des Unternehmens passen. 

Muss das Produkt beispielsweise wirklich börsennotiert sein 

oder möchte ein Hauptinvestor es ggf. mehrere Jahre weg-

schließen? Hier entsteht ein ganz anderes Spannungsfeld, als 

wenn ein Unternehmen schon mit vorgefertigten Vorstel-

lungen bei einer Bank auftaucht. So oder so sollten Unter-

nehmen und Bank sich partnerschaftlich zusammensetzen, 

gemeinsam beratschlagen und erst dann zu einer bestmög-

lich passenden Variante finden.

BondGuide: Frau Leser, Herr Stewens, danke für Ihre Zeit und 

natürlich hoffen wir, die BankM künftig gern noch etwas mehr 

als bisher am Markt für KMU-Anleihen anzutreffen.

Das Interview führte Falko Bozicevic.Foto: © Metalcorp Group B.V.
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Wer hatte das gedacht: Der Markt für Schuldscheinemis-

sionen ist nach drei Quartalen erneut klar auf Rekordkurs und 

steuert damit in puncto Dealanzahl und -volumen nach dem 

Boomjahr 2016 ein weiteres Rekordjahr an. Allein in Q3 sum-

mierte sich das Dealvolumen auf knapp 8,9 Mrd. EUR – ein 

Plus von 28% ggü. Q2 und ein satter Aufschlag von fast drei 

Vierteln im Vorjahresvergleich. Die Gesamtanzahl der Deals 

blieb mit 47 in etwa auf Vorquartalsniveau (46) – gegenüber 

Q3-2016 ist jedoch ein Zuwachs von über zwei Dritteln 

zu konstatieren. Der Appetit sowohl von Emittenten- als 

auch Investorenseite auf neue Schuldscheinemission ist also 

nach wie vor ungebrochen, wenngleich die Masse an Jumbo-

emissionen nachgelassen hat, wie aus den Ergebnissen des 

aktuellen „Corporate Schuldschein Review Q3 2017“ von 

Thomson Reuters zu entnehmen ist.

Insgesamt kletterte das Dealvolumen nach drei Quartalen auf 

22,96 Mrd. EUR. Das ist nicht nur ein Aufschlag von rund 

18% gegenüber Vorjahr, als nach drei Quartalen 92 Emit-

tenten den Schuldscheinmarkt anzapften und dabei neue 

Fremdmittel über 19,53 Mrd. EUR abgriffen, sondern auch 

eine neue Rekordsumme im jeweiligen Betrachtungszeitraum. 

Damit dürfte dann auch das bisherige 2016er Rekord-

volumen von 25,82 Mrd. EUR aus 129 Deals nur noch rund 

zwei Monate Bestand haben.

Dass die Hausse am Schuldscheinmarkt in Q3-2017 noch-

mals zulegen würde, war nach einem leicht schwächer 

 performenden Vorquartal in dieser Deutlichkeit nicht abseh-

bar: Nach einem recht ordentlichen Auftaktquartal mit 32 

Deals und einem Volumen von 7,12 Mrd. EUR zeichneten 

sich in Q2 zumindest beim Volumen leichte Schwäche-

tendenzen ab. Aber trotz eines in Summe auf 6,95 Mrd. EUR 

abnehmenden Volumens erhöhte sich die absolute Anzahl 

der Emissionen auf immerhin 46.

Jumbos spielen nicht mehr erste Geige …

Mit 125 registrierten Schuldschein-Deals in den ersten 

neun Monaten der laufenden Periode (+36 gegenüber Vorjahr) 

ergibt sich ein rechnerisches Dealvolumen je Transaktion 

Schuldscheinmarkt: 2017 nächstes Rekordjahr im Visier

SPECIAL

Foto: © alswart – stock.adobe.com

Quelle: Thomson Reuters LPC

Schuldscheinmarkt: Dealvolumen und -anzahl seit 2007
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von gut 184 Mio. EUR. In der Vorjahresperiode lag dieser 

Wert noch bei etwa 212 Mio. EUR. Daraus lässt sich ab leiten, 

dass sich das angestiegene Dealvolumen auf überproportio-

nal mehr Emissionen verteilt und großvolumige Transaktio-

nen zumindest rechnerisch marginal abgenommen haben.

… aber noch immer eine bedeutende Rolle!

Nichtsdestotrotz spielen Großemissionen in Form soge-

nannter Jumbo-Schuldscheine ab 500 Mio. EUR Platzie-

rungsvolumen nach wie vor eine bedeutende Rolle – sind 

sie doch nicht zuletzt ein werbewirksames Aushängeschild 

für die aktuelle Stabilität und die gefühlt anhaltende Hoch-

konjunktur des gesamten Schuldscheinmarkts!

Wie schon im H1-2017-Rückblick konstatiert, brachte es 

 KION bei seinem Schuldschein-Debüt im Februar auf die 

bis dato größte Transaktion der diesjährigen Periode: So 

 gabelte der weltweit tätige Gabelstapler- und Lagertechnik-

spezialist mit seinem Jumbo-Schuldschein nicht nur gewich-

tige 1,01 Mrd. EUR bei Investoren auf, sondern stemmte die 

Summe auch noch mühelos bei seinem Erstversuch am 

Schuldscheinmarkt.

Den zweitgrößten Schuldschein des Jahres und gleichzei-

tig den größten in Q3 emittierte Kaufland Dienstleistung 

im  August mit 1,001 Mrd. EUR. Auf Rang drei liegt derzeit 

Fresenius, die zu Jahresbeginn einen Schuldschein über 

1 Mrd. EUR zuteilten. Volkswagen führt mit seiner Emission 

über 900 Mio. EUR das zweite Quartal an und rangiert 

 nunmehr auf Platz vier unter den diesjährigen Schuldschein-

emissionen. Nach wir vor gilt der Mega-Schuldschein 

von ZF Friedrichshafen, der Anfang 2015 ein Volumen von 

2,2 Mrd. EUR auf die Waage brachte, als bislang größte 

Emission.

Mittelstand ausgebremst

Wie schon in den Vorquartalen fällt auf, dass zunehmend 

auch KMU den Schuldscheinmarkt zur laufenden Refinan-

zierung für sich entdeckt haben. Laut Thomson Reuters hat 

sich dieser Trend im Jahresverlauf aber spürbar abge-

schwächt: So sank das Dealvolumen, das mittelständische 

Unternehmen in den ersten drei Quartalen 2017 via Schuld-

schein bei Investoren unterbrachten, um gut ein Viertel auf 

2,65 Mrd. EUR gegenüber dem Vorjahreswert von nahezu 

3,53 Mrd. EUR.

Dessen ungeachtet lag Q3 mit einem Platzierungsvolumen 

von 875 Mio. EUR rund 2% über dem Vorquartalswert mit 

855,5 Mio. EUR. Allerdings: Wurden im zweiten Quartal 

2017 noch acht Deals abgewickelt, waren es im Folge quartal 

nur sechs. Deutlich sichtbarer wird der Abwärtstrend im 

 Vergleich zur Vorjahresperiode: So registrierte der Markt in 

Q3-2016 allein 18 mittelständische Schuldschein-Deals 

mit einem Gesamtvolumen von knapp 1,41 Mrd. EUR.

Quelle: Thomson Reuters LPC

Entwicklung mittelständische Schuldschein-Transaktionen
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Die Liste der größten Deals im Mittelstand im Jahresverlauf 

wird von Pharma- und Laborzulieferer Sartorius mit einer 

Emission über 350 Mio. EUR angeführt. Auf Rang zwei tum-

melt sich mit über 300 Mio. EUR Patrizia Immobilien. Unter 

den zum Teil deutlich überzeichneten und in der Folge mit-

unter nachträglich aufgestockten Emittenten finden sich 

 außerdem u.a. SURTECO (200 Mio. EUR), ElringKlinger 

(200 Mio. EUR), Palfinger (200 Mio. EUR), Wacker Neuson 

(125 Mio. EUR), Centrotec (90 Mio. EUR), Elmos Semicon-

ductor (40 Mio. EUR), SNP (40 Mio. EUR), ETERNA Mode 

(33 Mio. EUR) oder HELMA Eigenheimbau (27 Mio. EUR).

League Tables Schuldscheinemissionen Q1–Q3/2017

In puncto betreute Volumina wird die Statistik weiterhin von 

der LBBW angeführt: Mit einem betreuten Dealvolumen von 

über 10,8 Mrd. EUR aus 43 Transaktionen festigen die Stutt-

garter ihre Position an der Spitze der League Tables (Markt-

anteil: 26%). Zusammen mit Commerzbank (Platz 6) und 

 HSBC (5) begleitete die LBBW u.a. den KION-Schuldschein. 

Weiterer Erfolgsgarant: LBBW war alleiniger Bookrunner bei 

der zweitgrößten Emission von Kaufland. Erst mit Abstand 

folgt auf Rang zwei die Helaba, die mit inzwischen 22 Deals 

und einem betreuten Volumen von gut 6,1 Mrd. EUR nunmehr 

auf einen Marktanteil von rund 12% kommt. Im H1-2017- 

Rückblick noch auf Rang zwei, rutschte die BayernLB im 

 aktuellen Ranking mit 32 Transaktionen und einem betreuten 

Volumen von über 5,9 Mrd. EUR (Marktanteil: 11%) auf Platz 

drei ab.

Fazit

Schuldscheine liegen nach der jüngsten Erhebung weiter-

hin voll im Trend und gehören neben klassischem Bank-

kredit oder Anleihe inzwischen zu einer fest etablierten und 

zugleich probaten Refinanzierungsalternative – sowohl 

für Großkonzerne als auch für den hiesigen Mittelstand. Die 

Vorteile liegen auf der Hand: So sprechen bspw. geringe 

 Anforderungen an die Dokumentation (keine Prospektpflicht) 

und Ausgestaltung (kein Rating, Covenants und Besicherung 

unüblich) sowie zeit- und kostenschonende Aspekte in Ver-

bindung mit der relativ simplen Transaktionsstrukturierung für 

den Schuldschein.

Blickt man auf die rege Emissionstätigkeit der vergangenen 

Wochen und Monate dürfte sich die Party am Schuldschein-

markt in Q4 nahtlos fortsetzen – es winkt ein weiteres 

 Rekordjahr, an dessen Ende die bisherige Höchstmarke aus 

2016 fallen sollte. Und das, obwohl die Mehrheit der Markt-

prognosen zu Jahresbeginn alles andere als euphorisch für 

die weitere Entwicklung des Schuldscheins gestimmt war. 

Nicht wenige kritische Stimmen warnten sogar eindringlich 

davor, dass der Erfolg am Schuldscheinmarkt zunehmend 

auch weniger seriöse bzw. bonitätsschwächere und gänzlich 

„kapitalmarktunfähige“ Emittenten anlocken würde, die dem 

Segment ähnlich dem Markt für Mittelstandsanleihen nach-

haltig Schaden zufügen könnten.

Michael Fuchs

Quelle: Thomson Reuters LPC

Thomson Reuters 1–3Q17 Corporate Schuldschein League Table

Rank Arranger Pro Rata (EUR) Full Credit (EUR) Deals Market Share

1 LBBW 5.698.651.373,55 10.805.423.534,41 43 25,55%

2 Helaba 2.640.066.436,23 6.096.456.080,27 22 11,84%

3 BayernLB 2.458.936.648,84 5.948.770.836,48 32 11,02%

4 UniCredit 1.834.338.399,90 4.576.029.338,58 29 8,22%

5 HSBC 1.722.499.082,35 5.283.969.533,54 15 7,72%

6 Commerzbank 1.534.496.230,03 4.968.104.001,21 17 6,88%

7 Deutsche Bank 1.358.250.005,00 3.463.500.010,00 17 6,09%

8 DZ Bank 1.186.250.000,00 3.432.500.000,00 9 5,32%

9 RBI 818.625.311,12 2.123.167.911,14 10 3,67%

10 NordLB Group 804.977.500,00 2.277.410.000,00 9 3,61%

11 BNP Paribas 608.324.080,51 1.874.796.322,06 9 2,72%

12 ING Group 589.045.540,22 2.116.333.534,41 8 2,64%

13 Societe Generale 439.545.134,16 1.342.083.198,02 7 1,97%

14 Erste Bank 347.714.372,86 848.762.079,06 4 1,55%

15 JP Morgan 100.000.000,00 200.000.000,00 1 0,44%

16 Natixis 50.000.000,00 100.000.000,00 1 0,22%

17 IKB 40.000.000,00 40.000.000,00 1 0,17%

18 HSH Nordbank 35.000.000,00 35.000.000,00 1 0,15%

19 OstseeSparkasse Rostock 17.500.000,00 35.000.000,00 1 0,07%

20 Sparkasse Hannover 13.500.000,00 27.000.000,00 1 0,06%
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Jeder Mensch hat das Recht 
auf ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/wuerde

Würde sollte kein 
Konjunktiv sein.
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

innogy Finance 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe 

(2020)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% Schnigge *

ETL Freund & Partner I 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

Dez 10/Feb 13 FV S 8 ja 7,50% BBB- 

(EH)

FMS, equinet Bank *

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

*

eno energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% D9) 

(CR)

GBC, Bankhaus Neelmeyer **

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% SD8) 

(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I 

(2021)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8) 

(CR)

Fion **

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

Schnigge **

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

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

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime Standard 75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

IKB *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA 

(S&P)

Deutsche Bank, BNP, Citi *

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 FV FRA 7 ja 7,50% B+8) 

(CR)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

Nov 12 FV S 30 ja 6,75% BBB3)8) 

(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II 

(2022)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% CCC8) 

(CR)

Fion **

Homann I 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 & 

Mai 14

Prime Standard 67 ja 7,00% B+8) 

(CR)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

*

Photon Energy I 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

Mrz 13 FV FRA 8 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

Eigenemission ***

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 FV FRA 9 ja 7,88% BB8) 

(CR)

Dero Bank11) ***

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime Standard 600 ja 1,13% AA 

(S&P)

Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 FV FRA 35 ja 8,75% BB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank **

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 FV FRA 65 ja 7,00% Oddo Seydler Bank ***

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 FV FRA & 

m:access

17 nein 6,25% BB+3)8) 

(SR)

Dero Bank11) ***

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 FV FRA 15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

Oddo Seydler Bank *

Sanha 

(2023)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% SD8) 

(CR)

equinet Bank *

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime Standard 100 ja 8,00% BB8) 

(CR)

M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

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

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 FV S 8 ja 8,13% CC9) 

(CR)

quirin bank *

Metalcorp I 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 FV FRA 39 ja 8,75% BB8) 

(CR)

Schnigge (AS), DICAMA (LP) ***

paragon I 

(2018)

Automotive 

A1TND9

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

(CR)

Oddo Seydler Bank **

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

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

(CR)

quirin Bank *

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-3)8) 

(SR)

GCI Management Consulting ***

Euroboden I 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 2 nein 7,38% BB-3)8) 

(SR)

AALTO Capital ***

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime Standard 100 ja 5,75% Baader Bank **

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime Standard 310 ja 5,13% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Rohstoff I 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 FV FRA 16 nein 8,00% BB8) 

(CR)

ICF ***

Minaya Capital WA 

(2018)

Beteiligungen 

A1X3H1

Aug 13 PM DÜS (C) 3 ja 7,00% Acon Actienbank *

VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

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

(CR)

Dero Bank11) ***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% Oddo Seydler Bank ***

Ferratum I 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Scale15) 25 ja 8,00% BBB+3)8) 

(CR)

ICF ***

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime Standard 200 ja 3,88% Deutsche Bank **

PORR II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 FV FRA 50 ja 6,25% Steubing **

Smart Solutions (vorm. Sympatex) 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 FV FRA 13 ja 8,00% CCC9) 

(CR)

Oddo Seydler Bank *

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

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

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

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

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% Oddo Seydler Bank ***

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

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

(EH)

ICF, Blättchen FA *

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 FV FRA 13 nein 8,00% Steubing ***

Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 FV FRA 20 ja 7,13% B+3)9) 

(SR)

Steubing ***

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime Standard 125 ja 3,75% Oddo Seydler Bank **

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% BB-9) 

(EH)

Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% B+8) 

(CR)

Oddo Seydler Bank ***
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Begleitung 

durch …7)
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UBM Development I 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & FV 

Wien

116 ja 4,88% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 45 ja 10,00% Oddo Seydler Bank *

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 FV FRA 21 nein 8,00% BB8) 

(CR)

ICF ***

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime Standard 175 ja 4,63% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

**

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 15 FV FRA 100 ja 7,50% Oddo Seydler Bank *

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

Okt 14 FV FRA 1 nein 7,75% B+3)9) 

(Feri)

DICAMA *

FCR Immobilien I 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8% 

+ Bonus

Eigenemission ****

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

Nov 14 PM DÜS (B) 8 ja 3,60% AALTO Capital ***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 

(CR)

Schnigge ***

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

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

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr/Okt 15, 

Apr 17

Prime Standard 500 ja 4,75% BB8) 

(S&P)

Oddo Seydler Bank ***

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

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

(EH)

ICF **

Katjes II 

(2020)

Beteiligungen 

A161F9

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

(CR)

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

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

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

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

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

(CR)

ICF ***

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

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

(CR)

IKB, equinet Bank, 

BankM (Co-Lead)

*

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% B+8) 

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

Lang & Cie RE 

(2018)

Immobilien 

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% ICF ***

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% AA 

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

Deutsche Börse IV 

(2025)

Börsenbetreiber 

A1684V

Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% AA 

(S&P)

Goldman Sachs, J.P. Morgan (AS), 

UBS

*

3W Power WA 

(2020)

Energie 

A1Z9U5

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

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel 

A161LJ

Nov 15 m:access 3 nein 7,38% B-9) 

(CR)

Acon Actienbank **

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 50 ja 3,50% quirin bank ***

mybet Holding WA 

(2020)

Beteiligungen 

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 2 ja 6,25% Oddo Seydler Bank **

REA III (vorm. Maritim Vertrieb) 

(2020)

Beteiligungen 

A1683U

Dez 15 FV HH 50 n.bek. 3,75% Eigenemission **

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen 

A168Z3

Dez 15 FV FRA 20 ja 5,00% B+8) 

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

UBM Development II 

(2020)

Immobilien 

A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 

Wien

75 ja 4,25% quirin bank ***
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durch …7)

Chance/
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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) ****

DSWB II 

(2023)

Studentenwohnheime 

A181TF

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

(CR)

equinet Bank **

Dt. Bildung SF II 

(2026)

Studiendarlehen 

A2AAVM

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

Ferratum II 

(2019)

Finanzdienstleister 

A2AAR2

Jun 16 Scale15) 25 nein 4,88% BBB+8) 

(CR)

ICF ***

FC Schalke 04 III 

(2023)

Fußballverein 

A2AA04

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

(CR)

equinet Bank ***

FC Schalke 04 II 

(2021)

Fußballverein 

A2AA03

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

(CR)

equinet Bank ***

Singulus II 

(2021)

Maschinenbau 

A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 6,00% Oddo Seydler Bank **

Prokon 

(2030)

Erneuerbare Energien 

A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% BBB-3) 

(EH)

M.M. Warburg ***

Deutsche Rohstoff II 

(2021)

Rohstoffe 

A2AA05

Jul 16 Scale15) 58 nein 5,63% BB8) 

(CR)

ICF ***

FCR Immobilien II 

(2021)

Immobilien 

A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% Eigenemission ***

Golfino II 

(2023)

Golfausstatter 

A2BPVE

Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% B+9) 

(CR)

quirin bank, DICAMA (LP) **

Hörmann Industries II 

(2021)

Automotive 

A2AAZG

Nov 16 Scale15) 30 ja 4,50% BB8) 

(EH)

equinet Bank (AS), IKB (LP) ***

ETL Freund & Partner II 

(2024)

Finanzdienstleistung 

A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB- 

(EH)

Eigenemission ***

Eyemaxx WA I 

(2019)

Immobilien 

A2BPCQ

Dez 16 FV MUC 4 ja 4,50% BB8) 

(CR)

GBC *

PORR Hybr. 

(2022/unbegr.)

Baudienstleister 

A19CTJ

Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% HSBC ***

eterna Mode II 

(2022)

Modehändler 

A2E4XE

Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% B+9) 

(CR)

ICF ***

Eyemaxx WA II 

(2019)

Immobilien 

A2DAJB

Apr 17 FV FRA 20 ja 4,50% BB8) 

(CR)

Dero Bank11) **

Metalcorp II 

(2022)

Metallhändler 

A19JEV

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

(CR)

Arctic Securities ***

paragon II 

(2022)

Automotive 

A2GSB8

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

(CR)

Bankhaus Lampe ***

Homann II 

(2022)

Holzwerkstoffe 

A2E4NW

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

(CR)

IKB ***

BDT Automation II 

(2014)

Technologie 

A2E4A9

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

(CR)

quirin Bank **

Dt. Bildung SF II (II) 

(2027)

Studiendarlehen 

A2E4PH

Jul 17 FV FRA 5 nein 4,00% equinet Bank ***

Ferratum III 

(2018)

Finanzdienstleister 

A2GS10

Jul 17 FV FRA 20 ja 4,00% BBB+8) 

(CR)

ICF ***

DIC Asset IV 

(2022)

Immobilien 

A2GSCV

Jul 17 FV FRA 130 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Timeless Hideaways 

(2024)

Immobilien 

A2DALV

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

Photon Energy II 

(2022)

Erneuerbare Energien 

A19MFH

Okt 17 FV FRA 5 nein 7,75% BB-9) 

(CR)

Dero Bank11) ***
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GK Software WA 

(2022)

Firmensoftware 

A2GSM7

Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF ***

Insofinance 

(2024)

Immobilien 

A2GSD3

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

Metalcorp III 

(2022)

Metallhändler 

A19MDV

Okt 17 FV FRA 50 ja 7,00% BB8) 

(CR)

BankM ****

Euroboden II 

(2022)

Immobilien 

A2GSL6

Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% BB-3)8) 

(SR)

mwb fairtrade ****

UBM Development III 

(2022)

Immobilien 

A19NSP

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

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% in Insolvenz *

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% in Insolvenz *

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% in Insolvenz *

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 FV FRA 45 ja 8,50% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

FV FRA 275 ja 8,88% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 FV FRA 15 ja 7,25% in Insolvenz Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Karlie Group 

(2021)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

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

Blättchen & Partner (LP)

*

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 FV FRA 35 ja 6,50% in Insolvenz equinet Bank (AS), FMS (LP) *

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 FV FRA 22 ja 8,75% in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

*

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 FV FRA 50 ja 7,25% in Insolvenz Schnigge (AS), equinet Bank (LP) *

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% in Insolvenz Dero Bank11) *

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 FV FRA 30 ja 6,50% in Insolvenz Viscardi *

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

German Pellets GS 

(2021/unbegr.)

Brennstoffe 

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

Jul/Aug 13 FV S 72 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Exportfinanzierer 

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz equinet Bank *

MBB 

(2019)

Erneuerbare Energien 

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n.bek. nein 6,25% in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) *

Penell 

(2019)

Elektronikdienstleister 

A11QQ8

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

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

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

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz equinet Bank *
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Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

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

Rena I 

(2015)12)

Technologie 

A1E8W9

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

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 10.320 6,27%

Median 25,0 6,88% 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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BondGuide Musterdepot
Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Woch
im Dep

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.671 103,50 15.525 10,1% +53,7% 76

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.200 105,00 5.250 3,4% +46,2% 156

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 476 102,00 5.100 3,3% +37,7% 66

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 532 98,50 9.850 6,4% +26,0% 79

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.000 105,75 5.288 3,4% +18,1% 130

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 2.164 109,50 27.375 17,8% +13,9% 52

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 213 111,50 5.575 3,6% +12,9% 34

Eyemaxx RE V 
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 808 108,00 16.200 10,5% +12,8% 62

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 498 99,75 9.975 6,5% +6,1% 74

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 288 102,50 15.375 10,0% +4,3% 19

BeA Joh. Fr. Behrens 
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 447 106,50 10.650 6,9% +4,2% 30

Dt. Mittelstandsanleihen 
Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,13 7.820 5,1% +1,3% 18

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 0 100,00 10.000 6,5% -0,2% 0

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1% -31,6% 289

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 4,50 225 0,1% -85,5% 56

Gesamt 137.440 9.779 145.957 94,8%

Durchschnitt 6,5% +8,0% 76,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

5.325 5.000

25.936 25.000

5.125 5.000

15.075 15.000

9.870 10.000

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 288 102,50 15.375 10,0%

10.650 10.000 6,9%

7.722 150 5,1%

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 0 100,00 10.000 6,5%

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1%

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 4,50 225 0,1%

137.440 9.779 145.957 94,8%

6,5%

A ( i d i ) bi C V d (b ) b ( hl h )

Quelle: BondGuide
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Durch das am 26.06.2017 in Kraft getretene Gesetz zur  Umsetzung 

der Vierten EU-Geldwäscherichtlinie vom 23.06. wurde das 

Geldwäschegesetz (GwG) geändert und das Transparenz-

register eingeführt. Eingetragene Gesellschaften in Deutsch-

land müssen jetzt grundsätzlich Angaben zu ihren „wirtschaft-

lich Berechtigten“ machen.

Zweck des Transparenzregisters
Das beschränkt öffentliche Transparenzregister soll seit dem 

01.10.2017 die Beteiligungstransparenz bei Gesellschaften 

erhöhen, um Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung be-

kämpfen zu können. Es wird in elektronischer Form von der 

Bundesanzeiger Verlag GmbH geführt.

Das Transparenzregister soll Auskunft über die Identität 

der „wirtschaftlich Berechtigten“ von bestimmten „Vereini gun-

gen“ und „Rechtsgestaltungen“ geben. Unter Vereinigungen 

(§20 GwG) sind hierbei Kapitalgesellschaften, eingetragene 

Ver eine und rechtsfähige Stiftungen sowie eingetragene Per-

so nen gesellschaft zu verstehen. Unter Rechtsgestaltungen 

(§21 GwG) fallen u.a. Trusts und nicht-rechtsfähige Stif-

tungen.

Zentraler Begriff des wirtschaftlich Berechtigten
§3 I GwG definiert den „wirtschaftlich Berechtigten“ als natür-

liche Person, in deren Eigentum oder unter deren Kontrolle 

eine Vertragspartei letztlich steht, oder als die natürliche Per-

son, auf deren Veranlassung eine Transaktion letztlich durch-

geführt oder eine Geschäftsbeziehung letztlich begründet 

wird. Bei juristischen Personen sind damit regelmäßig die 

natür lichen Personen gemeint, die (un-)mittelbar 25% der 

Kapital anteile oder Stimmrechte halten bzw. kontrollieren 

oder auf vergleichbare Weise Kontrolle ausüben (§3 II 1 GwG). 

Eine Kontrolle liegt vor, wenn die natürliche Person (un-)mit-

telbar beherrschenden Einfluss entsprechend §290 II bis IV 

HGB ausüben kann.

Für den Fall, dass sich keine (andere) natürliche Person zwei-

felsfrei als wirtschaftlich Berechtigter ermitteln lässt, gilt der 

gesetzliche Vertreter oder geschäftsführende Gesellschafter 

als solcher (§3 II 5 GwG).

Zur Mitteilung Verpflichtete 
Gesetzliche Vertreter von juristischen Personen und rechts-

fähigen Personengesellschaften sowie Trustees und Treu-

händer von Rechtsgestaltungen nach §21 GwG sind zur 

Das neue Transparenzregister

unver züglichen Mitteilung ihrer wirtschaftlich Berechtigten 

verpflichtet.

Die Mitteilungspflichten gelten allerdings bereits als erfüllt, 

wenn sich die Angaben zu den wirtschaftlich Berechtigten 

aus anderen öffentlichen Quellen ergeben – z.B. aus Eintra-

gungen im Handelsregister, Gesellschafterlisten oder Stimm-

rechtsmitteilungen – oder bei Gesellschaften, die an einem 

organisierten Markt (§2 V WpHG) notiert sind bzw. gleichwer-

tigen europarechtlichen bzw. internationalen Transparenzan-

forderungen unterliegen.

Mitteilungspflichtige Angaben
Zu übermitteln sind folgende Angaben: Vor- und Familien-

name, Geburtsdatum, Wohnort sowie Art und Umfang des 

wirtschaftlichen Interesses. Die Informationen sollen in zwei 

Stufen zunächst von den Anteilseignern an die Gesellschaft 

und danach von dieser an das Transparenzregister übermit-

telt werden. Von der Mitteilungspflicht umfasst sind u.a. auch 

nachträgliche Änderungen der Angaben.

Zur Einsichtnahme Berechtigte
Ab dem 27.12.2017 können insbesondere Aufsichts- und 

Strafverfolgungsbehörden Einsicht in das Transparenz regis-

ter nehmen; zudem jeder Dritte, wenn er ein berechtigtes Inte-

resse darlegen kann (§23 I GwG). Falls der Einsichtnahme 

überwiegende schutzwürdige Interessen entgegenstehen, 

kann die Beschränkung der Einsichtnahme Dritter beantragt 

werden (§23 II GwG).

Sanktionen
Zuwiderhandlungen werden als Ordnungswidrigkeiten 

geahn det. Das Bußgeld kann bei einfachen Verstößen bis zu 

100.000 EUR, bei schwerwiegenden oder wiederholten Ver-

stö ßen sogar bis zu 1 Mio. EUR oder das Zweifache des aus 

dem Verstoß gezogenen wirtschaftlichen Vorteils betragen. 

Verhängte Bußgelder, Art und Charakter des Verstoßes sowie 

die dafür Verantwortlichen werden von der Aufsichtsbehörde 

auf ihrer Internetseite bekannt gegeben (naming and shaming). 

Fazit
Die Mitteilungspflichten von Gesellschaftern und Anteils-

eignern an das Transparenzregister sollten für jede (Grup-

pen-)Gesellschaft fortlaufend überprüft und die Eintragungen 

ggf. aktualisiert werden. Bei fehlenden oder fehlerhaften 

Anga ben drohen empfindliche Geldbußen.

LAW CORNER
von
Dr. Lutz Pospiech, 
Assoziierter Partner,
Dr. Daniel Rubner, 
Assoziierter Partner,
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, München
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