
Rheuma

Liebe Leserinnen und Leser,

im Herbst mindestens mal dürfte noch einiges an Zugängen 

im Markt für KMU-Anleihen zu erwarten sein. Warum auch 

nicht? – Die Blutwerte sind derzeit so gut wie seit Start 2010 

nicht. Und: Damals waren sie nicht mal wirklich gut.

Unsere Statistik auf Seite 6 attestiert, dass im laufenden Jahr 

2018 bereits 18 Anleihen regulär oder gar vorzeitig zurück-

gezahlt wurden. Auf das Gesamtjahr gerechnet ergibt sich 

damit eine Prognose von rund 30 – Rekordwert seit Beste-

hen des Marktes.

Seite 8 wiederum bescheinigt, dass von Januar bis August 

gerade einmal eine einzige Anleihe havarierte, Ausfallvolumen: 

3 Mio. EUR. Jede ist eine zu viel, zweifellos. Aber: Rekord seit 

Bestehen des Marktes.

Ferner zählen wir 14 Neuzugänge in unserer Übersicht – aller-

dings sind hierbei auch z.B. solche mitgerechnet, die die 

 Kriterien einer KMU-Anleihe zwar erfüllten, aber nicht richtig 

öffentlich in Deutschland zur Zeichnung angeboten wurden, 

sondern nur in Österreich.

Kurz gesagt: Ich habe schon kränkere Patienten gesehen. Vor 

allem ging es diesem hier 2016 bekanntlich gar nicht gut. 

Wahrscheinlich musste erst etwas Altes zerstört werden, um 

Neues gebären zu können. 

Daher nochmal ein Blick in die Anamnese, Seite 9: Diverse 

der dort aufgeführten Dienstleister – alle Kategorien –, die im 

Zeitraum bis 2014 den Markt „gemacht“ haben, sind heute 

marginalisiert, ein fahler Schatten ihrer früheren Selbst, 

 Zombies oder bereits ganz weg. 

In mehreren Fällen reicht aus, lediglich die eine oder andere 

Alligatorträne zu vergießen. Mehr wäre zu viel der Ehre, 

betrach tet man rückblickend den angerichteten Schaden. 

Der verteilt sich allerdings auf viele Schultern. Dass die 

Anfangs erfolge und First-Mover-Fatalitäten früher oder spä-

ter die Involvierten einholen müssten, wurde spätestens 2015 

unverkennbar – 2016 dann die Manifestation.

Seit diesem Wash-out ist nicht alles bombig, keineswegs; 

aber vieles entweder besser oder wenigstens anders. Anders 

als bis 2016 reicht mir fürs Erste.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: 

Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher 
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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

Homann Holzwerkstoffe III Holzwerkstoffe 2018? vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B+ (CR) n.n.bek. folgt BondGuide #10/2018, 

S. 12

Photon Energy II Erneuerbare 

Energien

läuftI) FV FRA 30I) 7,75% - Dero Bank ***(*) BondGuide #22/2017, 

S. 10

SUNfarming Erneuerbare 

Energien

verschoben, vsl. 

H2-2018

FV FRA 15 6,5% - BankM (FinTech Group Bank), 

GBR FS, DICAMA (FA)

folgt BondGuide #14/2018, 

S. 11

FCR Immobilien III Immobilien läuftII) FV FRA 25 6,0% - mwb fairtrade **** BondGuide #03/2018, 

S. 15

Deutsche Lichtmiete Industrie-

dienstleister

läuftIII) n.n.bek. 10 5,75% - Eigenemission **** BondGuide #13/2018, 

S. 16

7x7 Energieanleihe Erneuerbare 

Energien

läuftIV) FV FRA 10 4,5% - Eigenemission folgt ggf.

REA IV Immobilien läuftV) FV HH 75 3,75% - Eigenemission **** BondGuide #03/2018, 

S. 18

I) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 12.07.2018): Der Gesamtbetrag von 21,233 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das öffentliche Angebot endet vsl. am 20.09.2018. II) Anleger können die FCR-III-Anleihe 2018/23 
(WKN: A2G9G6) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über den Emittenten oder über die Börse ordern. III) Anleger können die „EnergieEffizienzAnleihe 2022“ (WKN: A2G9JL) ab einem Mindestnominalbetrag von 2.500 
EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 05.02.2019 direkt über den Emittenten ordern. IV) Anleger können die 7x7 Energieanleihe 2018/27 (WKN: A2GSF9) ab einem Mindestnominalbetrag von 5.000 EUR laut Wertpapierprospekt bis 
zum 30.11.2018 direkt über den Emittenten ordern. V) Anleger können die REA IV-Anleihe 2018/25 (WKN: A2G9G8) laut Wertpapierprospekt bis zum 21.01.2019 direkt über den Emittenten ordern.
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, 

Hörmann II, Adler RE III, 

Underberg IV

innogy, 

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

PORR II, Dürr II, ATON Finance, UBM I & III, 

DIC Asset III & IV, Accentro II, YFE (WA), S Immo I & II, 

ETL III, Schneekoppe

 3 bis 5% Stauder II, Homann II
Underberg II, III & V, Eyemaxx III, 

Eyemaxx (WA) I & II, PNE II

Eyemaxx V, 

Ferratum IV
–

Katjes II, DB SF II (I & II), DEWB I & II, DRAG (WA), 

SG Witten/Herdecke, IPSAK, paragon II, UBM II, 

GK Software (WA), WWP I, ETL II, REA III & IV, 7x7 EA, 

DRAG II, L&C RE, IPM

5 bis 7%
NZWL I, II & III, 

Stern Immobilien II

Metalcorp II & III, FCR II & III, 

Behrens II, Eyemaxx IV & VI, 

Euroboden II

BioEnergie Taufkirchen –

Energiekontor II, VST, eterna II, JDC Pool, mybet (WA) I, 

Procar II, PROKON, Insofinance, Singulus II, PORR (HY), 

SCP, Vedes III, SRV, BWP I, DLM, SUNfarming

7 bis 9% – – – –
Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, Photon II, 

E7/Timberland I, II & III, R-LOGITECH, Hylea, Mogo Finance

> 9%

Scholz, Ekosem I & II, 

SeniVita (GS), Sanha, 

4finance

SeniVita Social (WA), FCR I – –

Peine, 3W Power II, TAG I, Solar8, Herbawi, HPI (WA), 

Minaya (WA), 3W Power (WA), Timeless Homes, 

publity (WA), mybet (WA) II

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Tophedge 24.08. AGVs/Karlsruhe u.a. WgAV

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

Aktuelle Emissionen

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

16/18 • 10. August • Seite 2

https://www.schultze-braun.de/leistungen/insolvenzverwaltung/tophedge-ag/
http://www.financial.de/


High-Tech Made in Germany – investieren Sie in 
einen Zukunftsmarkt

Maßgeblich ist der veröffentlichte Prospekt, der vom Emittenten kostenlos ausgegeben wird.

Ökologisch sinnvoll investieren: EnergieEffi zienzAnleihe 2022

Die Deutsche Lichtmiete® hat sich auf die Produktion 
und Vermietung hochwertiger LED-Industriebeleuch-
tung spezialisiert – ein wachsender Markt mit großem 
Potential.

Die Kunden der Deutschen Lichtmiete® – ausnahmslos 
bonitätsstarke Konzerne und mittelständische Unter-
nehmen in Deutschland – profi tieren von besserem 
Licht bei deutlicher Einsparung von Beleuchtungs-
kosten und CO2-Emissionen.

Als Privatanleger können Sie am Wachstumskurs der 
Deutsche Lichtmiete® Unternehmensgruppe teilhaben: 

   Unternehmensanleihe

   5,75 % Zinsen p. a. 

   5 Jahre Laufzeit

   Ab 2.500 Euro

   Mittelbare Absicherung durch Grundschulden

Jetzt informieren oder gleich online zeichnen:

www.lichtmiete-anleihe.de

https://www.lichtmiete-anleihe.de


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 2 11 11 1 A (0), B (1), C (3) 1

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

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

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

1) Teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten; 3) Die Anleihe betreffende News; 
4) 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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REAL ESTATE & ASSET BETEILIGUNGS GMBH

ER
Investieren in attraktive 
Wohnungsportfolios: 
Die neue REA-Anleihe 
2018/2025

Die REA – Real Estate Asset Beteiligungs GmbH, 
der Spezialist für Wohnimmobilien mit hohem 
Wertsteigerungspotenzial, bietet Anlegern ab 
sofort eine attraktive neue Möglichkeit, in den 
Immobilienmarkt im süddeutschen Raum zu 

Erfahrung und dem fundierten Immobilien- 
Know-how der REA GmbH, dem Experten für 
bezahlbaren Wohnraum in Deutschland.

  Kupon: 3,75 % p.a.
  (ISIN: DE000A2G9G80, WKN: A2G9G8)
  Volumen bis zu 75 Mio. Euro
   Erlösverwendung: Erwerb, Revitalisierung 

und Bewirtschaftung neuer 
Immobilienportfolios

  Stückelung (1.000 Euro)
   Anleihenotiz in einem Freiverkehrssegment 

geplant

Zeichnung via Zeichnungsschein; mehr dazu unter www.rea-beteiligungen.de oder Real Estate & Asset 
Beteiligungs GmbH, Beethovenstr. 18, 87435 Kempten , T: +49 (0)831 93062270

Die neue REA-Anleihe mit einer siebenjährigen Laufzeit und einem Kupon 
von 3,75 % p.a. wird ab dem 29. Januar 2018 zur Zeichnung angeboten.

http://www.rea-beteiligungen.de


KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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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
4) Vorzeitige Kündigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: A1X3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).

Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

Vedes I (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 10 Offiziell am 19.06.2015

PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offiziell am 01.07.2015

Katjes I (2016) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 45 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB100A Nov 10 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E8X6 Mai 11 11 Offiziell am 01.12.2015

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

Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

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

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

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

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Karlsberg Brauerei I (2017) A1REWV Sep 12 30 Vorzeitig am 28.09.2016 zu 101%

ALBIS Leasing (2016) A1CR0X Sep 11 1 Offiziell am 04.10.2016

Procar I (2016) A1K0U4 Okt 11 12 Offiziell am 14.10.2016

Bastei Lübbe (2016) A1K016 Okt 11 30 Offiziell am 26.10.2016

Royalbeach I (2016) A1K0QA Okt 11 12 Offiziell am 28.10.2016

Porr I (2016) A1HCJJ Nov 12 50 Offiziell am 04.12.2016

Hörmann Finance I (2018) A1YCRD Nov 13 50 Vorzeitig am 05.12.2016 zu 102%
Edel II (2019) A1X3GV Mrz 14 21 Vorzeitig am 01.03.2017 zu 100%
eterna Mode I (2017) A1REXA Sep 12/Jun 13 53 Vorzeitig am 11.04.2017 zu 102%
Adler Real Estate II (2019) A11QF0 Mrz/Jul 14, Jan 15 130 Vorzeitig am 10.05.2017 zu 101,50%
KSW Immobilien (2019) A12UAA Okt 14/Jun 15 25 Vorzeitig am 16.05.2017 zu 103%
MTU (2017) A1PGW5 Jun 12 250 Offiziell am 21.06.2017

Accentro (vorm. Estavis) (2018) A1X3Q9 Nov 13 10 Vorzeitig am 26.06.2017 zu 101,50%
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 95
Reguläres Tilgungsvolumen 2.744
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.311
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 4.055

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 1212 1313 OffizOffizOffiziellielliell amam am 01 101.101.12 202.202.20141414

VedeVedeVedes Is Is I (201(201(2014)4)4) A1YCA1YCA1YCR6R6R6 DezDez 131313 888 OffizOffiziellielliell amamam 11 111.111.12 202.202.20141414

HansHansHanseYaceYaceYachtshtshts I (2I (2I (2014)014)014) A1X3A1X3A1X3GLGLGL DezDez 1313 444 OffizOffizielliell amam 15 115.12 202.201414

GranGrand Cid City Pty Py roperopep rtierties (2s (2( 020)020)0 0) A1HLA1HLGCGC J lJulJul 13/A13/A13/A 1pr 1pr 1444 1818 VorzVorzeitieitig amg 0505.05.01 201.201.2015015015 zu 1zu 100%00%
WildWildd BBunBun h (ch (ch (SSenaSenatortor I) (I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJDJ Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffiOffizi lliell am a 25 025.025.03 203.203.201515

6B476B476 RERERE IInveInvestorstors (2s (2015)015) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 OffiOffizi lliell am 19 019.06 206.20115

PCCPCC I (2I (2( 015)015)) A1H3A1H3MSMS AApr p 111 3030 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 VorVorz itieitig am 2020.007.2015 zu 101%
KTGKTG AAgra Ir I (201(201 )5) A1ELA1ELQUQU Aug/Aug/SepSep 1010 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB10AB100A0A NovNov 1010 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E88X66 MaiMai 1111 1111 OffiOffizi lliell am 001.12.2015

PCCPCC II (II (202015) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

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

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

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

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

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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
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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 2.654
Insolvente Emittenten 42
Ausgefallene KMU-Anleihen 54

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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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

CentCentrosorosolarlar 5050 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentent 1616 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.2010 333

hkwhkw 1010 InsoInsollven tzantrag g 1am 1a 00.120.12.201.20133

S AS.A.GG. 4242 IInsollven tzantrag g i Ein EVV ama 13.13.12.212.2013013

ZameZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EVV am 2424.02 202.2014014

RenaRena 878 Insolvenzantrag g in EEV 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 Insolvenzantzantrag rag 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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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 54 Heuking Kühn Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn Lüer Wojtek 39 Norton Rose 17

GSK 24 Clifford Chance, Noerr je 8

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 53 ICF, Oddo Seydler je 17

equinet 28 quirin 12

youmex 25 equinet 9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Conpair 17 DICAMA 7

FMS 16 AALTO Capital 6

DICAMA 14 Conpair 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Better Orange 31 Better Orange 15

Biallas 25 edicto 10

IR.on 23 IR.on 7

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Oddo Seydler 46 Oddo Seydler 17

equinet, quirin je 20 quirin, ICF je 12

ICF 15 equinet, IKB je 8

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. 23–28)

notierten Anleihen.

League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014
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BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

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

7.458 10.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.737 102,00 10.200 6,4% +60,1% 118 B+

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 779 107,50 5.375 3,4% +51,9% 108 A

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 814 93,00 9.300 5,9% +22,8% 121 A-

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.323 101,30 5.065 3,2% +20,0% 172 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 475 112,00 5.600 3,5% +18,5% 76 A-

4 finance  #
(2018/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 4.435 105,00 26.250 16,5% +18,3% 94 A-

Eyemaxx RE V  #
(2019/21) 

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 1.656 105,00 15.750 9,9% +15,5% 104 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 1.073 109,00 10.900 6,9% +12,4% 72 A-

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 485 104,25 10.425 6,6% +8,8% 42 A-

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

20.148 20.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.232 103,00 20.600 13,0% +8,4% 61 A-

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 338 50,79 7.619 4,8% +3,0% 60 A

FCR Immobilien III 
(2023)

Immobilien 
A2G 9G6

10.025 10.000 02/2018 100,25 6,00% 300 99,95 9.995 6,3% +2,7% 26 A-

publity WA  #
(2020) 

Immobilien 
A16 9GM

13.616 15.000 05/2016 und 
04/2018

90,77 3,50% 841 82,00 12.300 7,8% -3,5% 116 B-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 458 35,00 1.750 1,1% -32,3% 331 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 2,53 127 0,1% -91,8% 98 C

Gesamt 148.202 15.945 151.255 95,3%

Durchschnitt 6,3% +7,7% 106,6

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Gezeitenströmung

Mühsam ernährt sich das Musterdepot. Sehr mühsam sogar 

2018, wie wir inzwischen wissen. Macht nichts: Zinsen und 

Zeit sind aktuell die wichtigsten Verbündeten des Anlegers.

Mit einem Investitionsgrad von rund 95% sind nach wie vor 

alle Weichen auf die Vereinnahmung von Zinsen gestellt. In 

Abwesenheit von Quartalszahlen war in der letzten Periode 

auch nicht wirklich Bewegendes zu berichten.

Das BondGuide Musterdepot steht weiterhin bei +1,6% seit 

Jahresbeginn. Die neue Hochrechnung für Gesamt-2018 

 lautet nunmehr auf +4,0%. Dies unterstellt wie gewohnt 

unver änderte Kurse für den Rest der laufenden Saison.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 151.255 EUR

Liquidität 7.446 EUR

Gesamtwert 158.701 EUR

Wertänderung total 58.701 EUR

seit Auflage August 2011 +58,7%

seit Jahresbeginn: +1,6%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Antoniov – stock.adobe.com
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Einige Neuemissionen dürften im Herbst über die Bühne ge-

hen. Wie üblich eine Mischung aus schon Bekannten und 

Neuen. Auch geht z.B. Photon Energy – deren Emission seit 

Oktober 2017 läuft – auf die Zielgerade. Dem Vernehmen 

nach sind derzeit ca. 75% der avisierten 30 Mio. EUR plat-

ziert. Photon wäre mit 7,75% auch vergleichsweise aus-

kömmlich rentierlich. 

Problem seit mindestens mal 2018 ist ja, dass Umbeset-

zungen allesamt in eine niedrigere Gesamtrendite münden. 

So hatten wir ja zuletzt auch bei Homann Holzwerkstoffen 

etwas aufgestockt – die allerdings auch nur noch ca. 4% p.a. 

Rendite bedeuten.

zeitigem Call wie bei Ferratum, NZWL oder eben auch mal 

irgendwann 4finance oder Eyemaxx. 

EYEMAXX R.EST.AG 2016/21 (WKN: A2AAKQ)

Quelle: BondGuide

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

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

Quelle: BondGuide
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Unseren bisherigen Titeln möchten wir allerdings treu  bleiben: 

Gründe für Rochaden entstehen erst mit Ablauf bzw. vor-

Ausblick

Insofern können wir uns für diesen 2-Wochen-Zeitraum kurz 

fassen: Wer schon solide aufgestellt ist – wie das Bond Guide 

Musterdepot –, sollte weiter die Füße ruhig halten; wer noch 

Optimierungsbedarf hat, sollte wichtige Entscheidungen 

nicht auf die lange Bank schieben und ggf. eine der Neu-

emissionen nutzen, entweder aktuelle oder solche aus den 

nächsten beiden Monaten. Ich erinnere daran, dass wir fast 

keine AGV-Termine mehr haben und die Ausfälle 2018 auf 

Allzeit tief seit Bestehen des Marktes sind. Irgendetwas hat 

sich also definitiv fundamental geändert gegenüber 2016 – 

ist nur noch nicht überall angekommen.

Falko Bozicevic
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

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


youmex Wealth Management AG 
Taunusanlage 19 · 60325 Frankfurt am Main 

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITÄT? 

CORPORATE WEALTH
Unsere Spezialisten für Vermögensverwaltung managen Ihre 
Liquidität sicher, rentabel und hochverfügbar!
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Eyemaxx Real Estate: Anleihe 2018/23 inzwischen 

vollplatziert

Die Unternehmensanleihe 2018/23 des Wiener Immobilien-

unternehmens Eyemaxx Real Estate ist vollständig ausplat-

ziert. Die seit offiziellem Ende der öffentlichen Zeichnungs-

phase im April noch verfügbaren rund 10 Mio. EUR wurden 

von institutionellen Investoren gezeichnet. 

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Eyemaxx Real Estate

Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS kauft 5,5%-  

Anleihe der KAEFER Isoliertechnik GmbH & Co. KG

Der von KFM Deutsche Mittelstand initiierte Deutsche MSTA 

FONDS hat die 5,5%-Anleihe der KAEFER Isoliertechnik 

GmbH & Co. KG ins Portfolio aufgenommen. 

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © KAEFER Isoliertechnik GmbH & Co. KG

Tesla schwer unter Druck – Aktie und Anleihen leiden

Vor einigen Tagen erst wurde vermeldet, dass Tesla mehrere 

Zulieferer angeschrieben hatte und darum bat, Teile bereits 

beglichener Rechnungen wieder zurückzuzahlen. Eine ganz 

und gar ungewöhnliche Maßnahme. Tesla-Aktie und die 

Tesla- Anleihen bewegen sich derzeit offenbar im freien Fall. 

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Tesla, Inc.

Photon mit Rekordzahlen im zweiten Quartal – Plat-

zierung der Anleihe 2017/22 in finaler Phase

Photon Energy hat das zurückliegende Quartal mit einem Re-

kordumsatz und Steigerung des Ergebnisses abgeschlossen. 

Die Platzierung der Anleihe 2017/22 geht derweil in die End-

phase.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Photon Energy
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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

Interessenverband Kapitalmarkt KMU spricht sich gegen das Konzept 

der EU-Kommission aus

Der KMU-Verband äußert Kritik an der EU-Initiative, die für mittelständische Unter-

nehmen (KMU) Erleichterungen von der Marktmissbrauchsverordnung vorsieht.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © fineck – stock.adobe.com

SLEEPZ AG begibt Wandelschuldverschreibungen über bis zu 7 Mio. EUR

Details jetzt bekannt: SLEEPZ hat die Begebung einer Wandelschuldverschreibung 

(„Wandelanleihe 2018/21“) beschlos sen; die Zustimmung des Aufsichtsrats wird 

kurzfristig erwartet – bis zu 7 Mio. EUR sollen im Zuge dessen eingesammelt werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © SLEEPZ AG

KFM Deutsche Mittelstand AG: KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer – 

die „5%-Beno Wandelanleihe“ (UPDATE)

In ihrem aktuellen KFM-Barometer zu der 5%-Wandelanleihe der Beno Holding AG 

(A11 QP9) kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die  Anleihe 

weiterhin als „durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 möglichen 

Sternen) einzustufen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Beno Holding AG
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Der Ausverkauf an den Emerging Markets in den vergan-

genen Wochen steht im Zusammenhang mit dem jüngsten 

Anstieg des US-Dollars. Der starke Greenback spricht für eine 

weitere Erhöhung des US-Leitzinses, was wiederum viele 

 Lokalwährungen in den Schwellenländern beeinträchtigt – 

insbe sondere in den Ländern, die anfälliger für politische  Risi ken 

sind. 

–  Starker Greenback erhöht die Volatilität an den Emerging 

Markets

–  Gemischter Investmentansatz als Alternative: Staats- und 

Unternehmensanleihen in Lokal- und Hartwährungen kom-

binieren

–  Transparente und kostengünstige passive Mischstrategie

„Dennoch glauben wir, dass der lokale Währungsraum der 

Emerging Markets attraktive Chancen bietet“, sagt Fran 

Rodilosso, CFA, Head of Fixed Income ETF Portfolio 

 Management bei VanEck. Das Problem ist die zum Teil hohe 

Volatilität in den Schwellländern. „Einen Ausweg bietet ein 

gemischter Anlageansatz, bei dem Staats- und Unterneh-

mensanleihen aus Schwellenländern in Hart- und Lokal-

währungen kombiniert werden“, erläutert der Experte.

Die Diversifizierung könne dazu beitragen, die Volatilität 

und die Drawdowns lokaler Währungen zu reduzieren. 

Trotz des größeren Renditepotenzials ist bei dieser Strategie 

eine geringere Korrelation zu den Zinssätzen der Industrie-

länder zu beobachten. Zugleich bietet der Ansatz Chancen, 

von Währungsaufwertungen zu profitieren.

Im Hinblick auf die Indexdaten der vergangenen Jahre hat der 

aggregierte Investmentansatz an den Emerging Markets 

eine deutlich geringere Volatilität im Vergleich zu lokalen 

Währungsengagements, die in den Jahren 2014 und 2015 

erheb liche Verluste zu verzeichnen hatten. Andererseits pro-

fitierte der aggregierte Ansatz von seiner lokalen Allokation – 

2017 übertraf er sowohl die in harten Währungen notierten 

Staatsanleihen der Schwellenländer als auch die Unterneh-

mensanleihen.

Die Vorteile des aggregierten Engagements am Anleihemarkt 

der Emerging Markets können auch die zuletzt zunehmenden 

Kapitalströme in diesem Ansatz erklären. Laut J.P. Morgan 

flossen im Jahr 2017 rund 35 Mrd. US-Dollar in Strategien, 

die Unternehmens- und Staatsanleihen miteinander kom-

binieren – dies liegt in etwa auf dem gleichen Niveau wie 

Emerging-Markets-Strategien, die sich auf Staatsanleihen 

konzentrieren.1

Mit der Aggregate-Strategie Währungsschwankungen meistern

SCHWELLENLÄNDERANLEIHEN

Von 
Francis G. Rodilosso, 
CFA, Head of Fixed Income ETF Portfolio Management, 
VanEck

Foto: © pincasso – stock.adobe.com – stock.adobe.com 1 Quelle: Barclays
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„Wir glauben, dass eine passive Mischstrategie angesichts 

der Erfolgsbilanz des Index im Vergleich zu aktiv gema-

nagten Fonds aus diesem Segment und angesichts der 

 geringen Kosten und der Transparenz der indexbasierten 

Strategien Aufmerksamkeit verdient“, unterstreicht Rodi-

losso.

„Obwohl Diversifikation und Handelbarkeit für nahezu jede 

passive Strategie von grundlegender Bedeutung sind, wollen 

wir diese Aspekte noch einmal besonders betonen, wenn 

man in Schuldtitel der Emerging Markets investiert“, ergänzt 

er. Dies gelte auch im Hinblick auf das potenzielle Kon-

zentrationsrisiko vieler aktiver Strategien, auf die Aufrecht-

erhaltung der Liquidität und die geringen Transaktionskos-

ten – insbesondere in einem angespannten Marktumfeld. Foto: © akiyoko – stock.adobe.com
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Wer in große, nach Marktkapitalisierung gewichtete Indizes 

investiert, entscheidet sich zwangsläufig für diejenigen Unter-

nehmen und Branchen, die aktuell am stärksten im Fokus der 

Märkte stehen. Man muss jedoch immer berücksichtigen, dass 

die Gewinner von heute nicht zwangsläufig die Gewinner von 

morgen sein werden. 

So besteht zum Beispiel der MSCI Europe derzeit zu 20% 

aus Finanzwerten und zu 8% aus Öl- und Gastiteln. Anleger 

müssen sich fragen, ob sie solche Klumpenrisiken tatsäch-

lich eingehen oder doch lieber unabhängiger von einer 

Benchmark investieren wollen.

Eine Möglichkeit dafür besteht darin, nach vorne zu  schauen 

und zu analysieren, welche gesellschaftlichen  Umbrüche und 

Megatrends sich aus prägen und welche Branchen und Un-

ternehmen davon profitieren. Man muss immer berücksichti-

gen, dass die Gewinner von heute nicht zwangsläufig die Ge-

winner von morgen sein werden.

Sieben auf einen Streich

Unser Expertenteam hat untersucht, wie sich Konsumenten, 

Unternehmen, Regierungen und die Umwelt entwickeln, 

Die Welt von morgen besteht nicht nur aus Robotern

SPECIAL

Von 
Alexander Roose, 
Quirien Lemey, 
DPAM*

*  Alexander Roose ist Head of International Equities bei Degroof Petercam AM,  

Quirien Lemey ist Teil des Managementteams.

NEWGEMS – Sieben Investthemen und ihre Sub-Themen

Quelle: © DPAM Degroof Petercam Asset Management 
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Persönliche Sicherheit – Cybersecurity Halbleiter (Anlagen) – Medizinische  

Diagnostik – Nanomaterialien –  

Biotech

Gesundheiit von Mensch und Tieren –  

Gesunde Ernährung – Freizeitgestaltung – 

Alterung – Medizintechnik

E-Commerce – Intelligente Netze – Big Data –  

Digitaler Zahlungsverkehr
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Energieeffizienz –  
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 welche Transformationsprozesse also auf dem Weg zur 

 Gesellschaft 5.0 ablaufen werden. Dabei haben sie folgende 

Investmentthemen identifiziert, die nach ihrer Einschätzung 

bereits wichtig sind und noch bedeutender werden: Nano-

technologie, Umwelt, Wellness, Generation Z, E-Society, 

Indus trie 4.0 und Sicherheit – zusammengefasst unter dem 

Akronym NEWGEMS, nach den Anfangsbuchstaben der eng-

lischen Begriffe angeordnet.

Was wie der Name einer App klingt, ist ein multi-thematischer 

Investmentansatz, der im globalen Aktienportfolio DPAM 

 Invest B Equities NEWGEMS Sustainable zum Einsatz 

kommt. NEWGEMS erschließt ein breites Performancepoten-

zial innovativer und disruptiver Geschäftsmodelle weit über 

den Bereich ‚Robotic‘ hinaus und sorgt zudem mit 70 bis 80 

Portfoliowerten für eine globale Diversifikation. Der Anlage-

prozess ist eingebettet in ein systematisches Nachhaltig-

keits-Screening, das bei Degroof Petercam AM strate-

gieübergreifend zum Einsatz kommt. Das Filtern nach ESG-

Kriterien hilft uns nicht nur dabei, Risiken zu minimieren, die 

aus kontroversem Verhalten von Unternehmen entstehen 

können. Vielmehr lassen sich auch gezielt Chancen unter den 

Aspekten Umwelt, Soziales und Governance identifizieren 

und nutzen.

die großen. Viele Themen, die die Zukunft bestimmen, gehen 

meist nicht von etablierten Unternehmen aus. Wenn wir 

vom innovativen oder disruptiven Potenzial überzeugt sind, 

investieren wir auch in bekannte Branchengrößen, wie zum 

Beispiel Sony.

Für die Zukunft gut aufgestellt

Der japanische Elektronikkonzern profitiert von der wieder-

erstarkten Musikindustrie sowie vom Gaming, einer der am 

stärksten wachsenden Branchen der letzten Jahre. Beide 

Zweige durchschreiten eine revolutionäre Entwicklung in der 

Waren-Distribution – dem Download. Dieser ermöglicht um 

30 bis 50% höhere Gewinnmargen im Vergleich zum Laden-

verkauf. Auch im Bereich E-Sports, dem sportlichen Wett-

kampf mittels Computerspielen ist Sony stark involviert. Eine 

wachsende Nachfrage kommt vor allem von der Generation Z, 

also den nach der Jahrtausendwende Geborenen, die in 

 dieser Wachstumsbranche für zweistellige Zuwachsraten 

sorgen.

Ein Beispiel aus dem Bereich Nanotechnologie ist der nieder-

ländische Computerchip-Produzent ASML. Nanotechnologie 

zielt darauf ab, technische Geräte mit hoher Präzision oder in 

besonders kleiner Größe herzustellen. Das Unternehmen 

kann immer kleinere und leistungsstärkere Computerchips 

entwickeln, da es diese mit gebündeltem Licht beschießt. 

ASML ist aktuell das einzige europäische Unternehmen, das 

diese Technologie weiterentwickeln kann.

Im Zeitalter der digitalen Revolution gewinnt auch das  Thema 

Cyber-Sicherheit rasant an Bedeutung. Hackerangriffe und 

Viren sind nicht die einzige Gefahr, denen Computersysteme 

und Netzwerke von Unternehmen weltweit ausgesetzt sind. 

Auch durch die natürliche Fluktuation von Arbeitskräften ent-

stehen immer wieder Sicherheitslücken, indem zum Beispiel 

E-Mail-Accounts oder Login-Daten nicht rechtzeitig gelöscht 

werden. Die US-Firma CyberArk berät diesbezüglich Unter-

nehmen rund um alle Themen der digitalen Sicherheit und der 

Prävention von Datenmissbrauch.

Beispiele für Portfoliowerte im DPAM Invest B NEWGAMES Sustaiable

N Nanotechnologie ASML (Halbleiter)

Intuitive Surgical (roboter-assistierte Chirurgie)

E Ecology Tomra (Abfallmanagement

Johnson Matthey (Batterien für Elektrofahrzeuge)

W Wellness DSM (Nahrungsmitteltechnologie)

Teladoc (Telemedizin)

G Generation Z Sony (Musik/Onlinespiele)

Netflix (Online-Viedeo-Straming)

E E-Society Paypal (Digitale Zahlungssysteme)

IQVIA (Informationen für Humandaten-Wissenschaft)

M Manufactoring 4.0 Fanuc (Robotertechnik/Fabrikautomation)

Koh Young Technology (3d- und 4D-Technologien)

S Security CyberArk (Cyber-Security)

Secom (Physische Sicherheit)

Quelle: DPAM Degroof Petercam Asset Management

Bei der Auswahl von Einzeltiteln favorisiert der Fonds manager 

Unternehmen mittlerer Größe. Diese sind oft innovativer als 

Quelle: © Composer – stock.adobe.com
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Der im schweizerischen Basel sitzende Agro-Chemiekonzern 

Syngenta konnte in den letzten Tagen einen Gewinnsprung 

von 32% auf 1,23 Mrd. USD im Vergleich zur Vorjahres-

periode vermelden. Den diversen Syngenta-Anleihen hat das 

allerdings rein gar nichts gebracht. Eine Bestandsaufnahme 

mit Alternativen. 

Syngenta wurde vor einem Jahr vom chinesischen Staats-

konzern ChemChina übernommen. Im Zuge der Übernahme 

trennte man sich von einigen Geschäftsbereichen. Zur Finan-

zierung wurde zudem 2018 eine ganze Serie neuer Anlei-

hen begeben, als Emittent fungiert hier Syngenta Finance. 

Abgesehen von älteren Syngenta-Anleihen laufen die diver-

sen 2018 emittierten z.B. bis 2021, 2023, 2025 und 2048. Die 

Renditen liegen allesamt bei ca. 6,5%.

Die guten Geschäftsergebnisse von Syngenta seit der Über-

nahme sind vor allem auf ein sich wieder einstellendes 

Wachstum in China und Brasilien zurückzuführen. In Bra-

silien scheint der landwirtschaftliche Motor nach einigen 

 Jahren der Rezession wieder anzuspringen. Die Verkäufe 

von Syngenta stiegen hier um 12%. In Europa sowie Afrika 

und dem Mittleren Osten, der eigentlichen Kernregion des 

Syngenta-Geschäftes mit Pflanzenschutz und kommer-

ziellem Saatgut, konnte ein Wachstum von gut 7% erreicht 

werden. In Nordamerika erzielte man trotz der kalten Witte-

rung im letzten Winter, vor allem in Kanada, immerhin noch 

ein Plus von 4%. Richtig gut läuft es seit der Übernahme 

durch ChemChina allerdings in Asien und China: 16% gegen-

über dem Vorjahreszeitraum.

Doch: teilweise Sondereffekt-bedingt

Mit ein Grund für die aktuell sprießenden Gewinn sind auch 

Wechselkursgewinne. Rechnet man alles auf konstante 

Wechselkurse zurück, kommt man so nur auf ein Umsatz-

wachstum von etwa 2%. Für einen Giganten wie Syngenta, 

Gewinne bei Syngenta sprießen – mit den Anleihen war jedoch 

bisher kein Staat zu machen

EDITORS CHOICE

Von 
Robert Steininger
Foto: © Syngenta

Foto: © Syngenta
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immerhin Marktführer bei Pflanzenschutz und dritter 

bei kommerziellem Saatgut, ist das angesichts der Kosten für 

die Übernahme, die auch in der Abgabe von Geschäftsberei-

chen wegen kartellrechtlicher Bedenken mündeten, dennoch 

ein gutes, wenn auch nicht ganz so berauschen des Ergebnis.

Auch die Zinskosten zur Finanzierung drückten den Kon-

zerngewinn. Die abgegebenen Geschäftsbereiche kosteten 

Syngenta immerhin einen Umsatzbeitrag von weiteren 5%. 

Syngenta steht übrigens beim Geschäftsbereich Saatgut und 

Pflanzenschutz in direkter Konkurrenz zu Monsanto bezie-

hungsweise dem Bayer-Konzern. Trotz der Sondereffekte 

scheinen die Geschäfte aber wohl auch in Zukunft zu laufen. 

Der Konzentrationsprozess auf den Agrarmärkten spielt 

Syngen ta natürlich in die Karten. Die Margen betragen ak tuell 

schon jetzt etwa 23%: ein Wert, den nicht jede Branche für 

sich beanspruchen kann.

Anleger sind jedoch verunsichert

Viele Anleger sind nach wie vor verunsichert, wenn es um die 

Frage geht, wo sie ihr Geld sinnvoll anlegen können. Festver-

zinsliche Sparformen wie Tagesgeld oder Festgeld sind 

 wegen des schon lange anhaltenden historisch niedrigen 

Zinsniveaus nur noch eine Notlösung. Die Zinsen können 

 derzeit nicht einmal mehr die Inflation auffangen. Immobilien 

sind häufig schon überteuert und regelmäßige Turbulenzen 

an den Aktienmärkten schrecken viele Anleger ab, ihr Geld 

in Aktien zu investieren oder sich überhaupt nur damit zu 

beschäf tigen.

Der eine oder andere nimmt daher einen Teil seines Geldes 

und steckt es in riskante Investments, etwa in den Forex- 

und CFD-Handel oder neuerdings auch in Kryptowährun-

gen, ande re versuchen den großen Wurf im Online-Casino 

(einen guten Überblick bietet zum Beispiel Neteller Casinos 

2018).

Immerhin stehen die Gewinnchancen hier nicht schlechter 

als bei binären Optionen. Binäre Optionen sind übrigens 

durch die europäische Finanzaufsichtsbehörde ESMA 

seit  Anfang Juli 2018 für Privatanleger verboten worden 

(sh. auch Kommentar hier). Die Begründung lautet, dass bei 
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den meisten Konstruktionen keine fairen Gewinnaussichten 

bestehen und Anleger auf diese Weise viel Geld verloren 

 haben.

Unternehmensanleihen könnten die Lücke füllen

Anleihemärkte, insbesondere die für Unternehmensanleihen, 

entwickeln in den letzten Jahren erstaunlich stabil. Das 

hängt natürlich mit den höheren Renditen gegenüber ande-

ren festverzinslichen Anlagen zusammen. Die Ausfallrate 

war im Ganzen gesehen auf den europäischen Märkten 

 zudem gering. Selbst auf den Emerging Markets kam es nur 

zu wenigen Havarien.

In der Betrachtung des Gesamtrisikos schneiden Unter-

nehmensanleihen, abhängig von den wirtschaftlichen und 

politischen Rahmenbedingungen zweifellos, wesentlich 

besser ab als viele andere Anlageformen. Angesichts der 

jüngsten Turbulenzen an den Aktienmärkten könnten Anlei-

hen für eine große Anlegerschaft weiterhin attraktiv bleiben.

Fazit

Das Problem ist aber auch hier das gleiche wie bei Aktien, 

nämlich an z.B. Neuemissionen überhaupt heranzukom-

men. Ist eine Anleihe erst einmal emittiert, steigen die Bonds 

häufig rasch deutlich über pari, was die laufende Rendite 

 natürlich schmälert. Das Timing muss also stimmen, sowohl 

bei Syngenta wie auch bei Aktien, Sportwetten oder Online-

Casinos.

Foto: © Syngenta

Foto: © Syngenta
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Ein Haus am Meer. 
Der Albtraum 

bengalischer Bauern.

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

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


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 **

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9)

(CR)

*

HPI WA 

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% Süddeutsche Aktienbank *

Scholz 

(2019)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 FV FRA 6 ja 0,00% CCC8)

(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I 

(2021)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8)

(CR)

Fion **

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

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

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

IPSAK 

(2019)

Immobilien

A1RFBP

Nov 12 FV S 30 ja 6,75% BBB3)9)

(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II 

(2022)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

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

(CR)

Fion **

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien

A1TM2T

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

(CR)

Dero Bank11) ***

Sanha 

(2023)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

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

(CR)

equinet Bank **

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 PM DÜS

(C) 

10 n.bek. 9,00% Schnigge *

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 ***

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime Standard 191 ja 5,13% Oddo Seydler Bank *

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 *

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 13 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 I 

(2019)

Industriebeteiligungen

A11QF7

Apr 14 FV FRA 5 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 *

Underberg II 

(2021)

Spirituosen

A11QR1

Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% BB-8)

(CR)

Oddo Seydler Bank ***
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Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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)

*

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 6 nein 8% + 

Bonus

BB-3)

(SR)

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 22 ja 7,50% B8)

(CR)

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

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien

A14J3Z

Apr/Okt 15,  

Apr 17

Prime Standard 300 ja 4,75% BB8)

(S&P)

Oddo Seydler Bank ***

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% BB-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)

Deutsche Bank (AS), 

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

*

BeA Behrens II 

(2020)

Befestigungstechnik

A161Y5

Nov 15 Scale15) 22 nein 7,75% BB-8)

(EH)

quirin bank ***

3W Power WA 

(2020)

Energie

A1Z9U5

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

publity WA 

(2020)

Immobilien

A169GM

Nov/Dez 15 & 

Mai 17

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

mybet Holding WA I 

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A1X3GJ

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

REA III (vorm. Maritim Vertrieb) 

(2020)

Immobilien

A1683U

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

UBM Development II 

(2020)

Immobilien

A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 

Wien

75 ja 4,25% quirin bank ***

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen

A168Z3

Dez 15 FV FRA 20 ja 5,00% BB-8)

(CR)

Oddo Seydler 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) ****

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 ***

DSWB II 

(2023)

Studentenwohnheime

A181TF

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

(CR)

equinet Bank *

Prokon 

(2030)

Erneuerbare Energien

A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% BBB-9)

(EH)

M.M. Warburg ***

Singulus II 

(2021)

Maschinenbau

A2AA5H

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

Deutsche Rohstoff II 

(2021)

Rohstoffbeteiligungen

A2AA05

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

(CR)

ICF ***

FCR Immobilien II 

(2021)

Immobilien

A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% BB-3)

(SR)

Eigenemission ***

Golfino II 

(2023)

Golfausstatter

A2BPVE

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

(CR)

quirin bank, DICAMA (LP) **

Hörmann Industries II 

(2021)

Automotive

A2AAZG

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

(EH)

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

ETL Freund & Partner II 

(2024)

Finanzdienstleistung

A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB-9)

(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 

(2024)

Technologie

A2E4A9

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

(CR)

quirin Bank **

E7-Timberland III 

(2022)

Batterietechnik

TS5C5B

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

E7-Timberland II 

(2021)

Batterietechnik

TS5C4B

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

E7-Timberland I 

(2020)

Batterietechnik

TS5C3B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,75% Eigenemission *
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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 & Mrz 18 FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Dt. Bildung SF II (II) 

(2027)

Studiendarlehen

A2E4PH

Jul 17 & Jun 18 FV FRA 10 ja 4,00% equinet Bank ***

Timeless Hideaways 

(2024)

Immobilien

A2DALV

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

Insofinance 

(2024)

Immobilien

A2GSD3

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

UBM Development III 

(2022)

Immobilien

A19NSP

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

Euroboden II 

(2022)

Immobilien

A2GSL6

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

(SR)

mwb fairtrade ***

GK Software WA 

(2022)

Firmensoftware

A2GSM7

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

Photon Energy II 

(2022)

Erneuerbare Energien

A19MFH

Okt 17 FV FRA 21 nein 7,75% BB-9)

(CR)

Dero Bank11) ***

Metalcorp III 

(2022)

Metallhändler

A19MDV

Okt 17/Apr 18 FV FRA 80 ja 7,00% BB8)

(CR)

BankM ***

SCP Eisenzahnstraße 

(2021)

Immobilien

A2E4FQ

Nov 17 FV FRA 10 nein 5,50% Eigenemission ***

Vedes III 

(2022)

Spiele & Freizeit

A2GSTP

Nov 17 &  

Feb 18

FV FRA 25 ja 5,00% quirin Bank ***

Hylea 

(2022)

Nahrungsmittel

A19S80

Dez 17 FV FRA 20 nein 7,25% Eigenemission ***

ETL Freund & Partner III 

(2022)

Finanzdienstleistung

A2E4HQ

Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk III 

(2023)

Automotive

A2GSNF

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

(CR)

quirin Bank ***

mybet Holding WA II 

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A2G847

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

Euges BauWertPapier I 

(2022)

Immobilien

A19S02

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

Euges WohnWertPapier I 

(2024)

Immobilien

A19S03

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

7x7 Energieanleihe 

(2027)

Erneuerbare Energien

A2GSF9

Jan 18 FV FRA 10 nein 4,50% Eigenemission **

Your Family Entertainment WA 

(2020)

Medien & Unterhaltung

A2GSN8

Jan 18 FV MUC 4 ja 3,00% Small & Mid Cap IB **

Accentro II 

(2021)

Immobilien

A2G87E

Jan 18 FV FRA 100 ja 3,75% Oddo BHF ***

REA IV 

(2025)

Immobilien

A2G9G8

Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% Eigenemission ***

S Immo II 

(2030)

Immobilien

A19VV8

Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank ***

S Immo I 

(2024)

Immobilien

A19VV7

Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *

FCR Immobilien III 

(2023)

Immobilien

A2G9G6

Feb 18 FV FRA 21 nein 6,00% BB-3)

(SR)

mwb fairtrade ***

Deutsche Börse V 

(2028)

Börsenbetreiber

A2LQJ7

Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), DZ Bank, 

Commerzbank

*
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SRV Group 

(2022)

Baudienstleister

A19YAQ

Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank **

R-Logitech 

(2023)

Logistik

A19WVN

Mrz 18 FV FRA 25 ja 8,50% BankM ***

Deutsche Rohstoff WA 

(2023)

Rohstoffbeteiligungen

A2LQF2

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

(CR)

ICF ***

Eyemaxx VI 

(2023)

Immobilien

A2GSSP

Apr 18 FV FRA 20 nein 5,50% BB8)

(CR)

mwb fairtrade, equinet Bank ****

PNE II 

(2023)

Erneuerbare Energien

A2LQ3M

Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% BB8)

(CR)

M.M. Warburg, IKB ***

Stern Immobilien II 

(2023)

Immobilien

A2G8WJ

Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% B+8)

(SR)

Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV 

(2022)

Finanzdienstleister

A2LQLF

Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% BBB+8)

(CR)

Pareto Securities ***

DEWB II 

(2023)

Industriebeteiligungen

A2LQL9

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

Underberg V 

(2024)

Spirituosen

A2LQQ4

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

(CR)

IKB ***

Mogo Finance 

(2022)

Finanzdienstleister

A191NY

Jul 18 FV FRA 50 ja 9,50% KNG, Bankhaus Scheich, RP 

Martin

****

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel

A161LJ

Nov 15 FV MUC 3 nein 7,38% In Insolvenz Acon Actienbank *

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% In Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

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 FV S 225 ja 8,25% In Insolvenz *

Karlie Group 

(2021)

Heimtierbedarf

A1TNG9

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

Blättchen & Partner (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) *

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 *

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 *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

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

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!

Impressum

BondGuide ist der Newsletter für Unternehmensanleihen und be-

leuchtet zweiwöchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-

emissionen vornehmlich mittelständischer Unternehmen. Bond-

Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschätzungen 

zu anstehenden Anleihe-Emissionen – kritisch, un ab hängig und 

transparent. Daneben stehen Übersichten, Sta tis tiken, Kennzah-

len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rückblicke, Interviews 

mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des 

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren, 

aber auch Unternehmensvorstände und -geschäftsführer. Bond-

Guide setzt sich ein für eine kritische Auseinandersetzung des 

Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Ka pitalmarktfähigkeit 

mittelständischer Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer ein 

zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment für Mit-

telstandsanleihen negative Auswüchse wie vormals am Neuen 

Markt oder im Geschäft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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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 *

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 9.597 5,82%
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Seit dem 3. Juli 2016, also seit nunmehr etwas über zwei 

 Jahren, ist die Marktmissbrauchsverordnung (Market Abuse 

Regulation – MAR) in Kraft und gilt seither u.a. auch für Emit-

tenten der meisten notierten Anleihen und Aktienemittenten. 

Nichtsdestotrotz gibt es bei der Anwendung einzelner Bestim-

mungen der MAR nach wie vor erhebliche Unklarheiten in der 

Praxis. Ein Beispiel hierfür ist die Frage hinsichtlich Directors‘-

Dealings-Meldungen bei Aktienoptionsplänen. 

Das Gesetz nennt ausdrücklich die Annahme oder Ausübung 

einer Aktienoption durch Führungspersonen wie Vorstände 

als meldepflichtiges Geschäft. Wann genau die Melde-
pflicht jedoch entsteht, ist nicht geregelt und genau da ent-

stehen die Fragen.

Aktienoptionspläne können mit einem bedingten oder einem 

genehmigten Kapital unterlegt werden. Regelmäßig liegt 

 einem Aktienoptionsplan ein bedingtes Kapital zugrunde, aus 

dem die neuen Aktien zur Bedienung der Ansprüche der 

 Berechtigten geschaffen werden. Nach entsprechendem 

 Beschluss der Hauptversammlung und Auflage des Pro-

gramms werden die Aktienoptionen den Berechtigten zuge-

teilt. Bei Annahme der Zuteilung (die oft gar nicht ausdrück-

lich erklärt wird) müsste nach dem Gesetzeswortlaut eine 
Directors‘-Dealings-Meldung abgegeben werden. 

Die Meldepflicht würde ein zweites Mal ausgelöst, wenn 

die Option nach Ablauf der gesetzlich vorgeschriebenen 

 vierjährigen Wartefrist durch den Vorstand ausgeübt wird. 

Eine dritte Meldung wäre abzugeben, wenn die Gesell-

schaft nach Erhalt der Ausübungserklärungen die neuen 

 Aktien begibt. Bei einer Unterlegung mit genehmigtem Kapi-

tal wäre sogar eine vierte Directors‘-Dealings-Meldung 
denkbar, nämlich mit Wirksamwerden der Kapitalerhöhung 

durch Eintragung in das Handelsregister. Das Ergebnis von 

drei bis vier Meldungen ist absehbar: Verwirrung der Markt-
teilnehmer statt Erhöhung der Transparenz.

Grundsätzlich gilt nach den FAQ der BaFin, dass Ak-
tienerwerbe die unter Bedingungen stehen, deren Ein-

tritt die Führungskraft nicht in der Hand hat, nicht bei 

 Vertragsschluss, sondern erst bei Durchführung nach 

Directors‘-Dealings-Meldungen im Zusammenhang mit  

Aktienoptionsplänen

 Bedingungseintritt zu melden sind. Nach dieser Logik 

 wären auch Aktienoptionen immer erst bei Optionsaus-

übung meldepflichtig, denn diese stehen nach den gesetz-

lichen Vorgaben immer unter einer Bedingung: dem Erfolgs-

ziel. 

Dann wären in Deutschland Optionszuteilungen nie 
melde pflichtig. Das Gesetz sieht aber eine Meldepflicht 

 gerade auch bei Optionszuteilen vor. Widersprechen sich 
die Regelungen? Mitnichten! Denn die MAR gilt bekanntlich 

in der ganzen EU und in anderen Ländern gibt es Optionen 
ohne Erfolgsziele. Also alles klar, möchte man meinen? 

 Leider in der Praxis nicht. Vielmehr gibt es keine klare Aus-
sage hierzu in den FAQ der BaFin. 

Stattdessen ist im Markt eine uneinheitliche Handhabung 
seitens der BaFin zu beobachten: So wurde zum Teil von 

der BaFin verlangt, dass eine Meldung schon bei Zuteilung 

einer Option abgegeben wird, teilweise wurde jedoch auch 

die Auskunft erteilt, dass eine Meldung  bereits bei Zuteilung 

einer Option nicht erfolgen dürfe. In einem anderen Fall hat 

die BaFin, wie man hört, bei Unterlegung des Optionspro-

grammes mit einem genehmigten Kapital den Standpunkt 

vertreten, dass erst bei Eintragung der Kapitalerhöhung in 

das Handelsregister eine Meldung erfolgen dürfe.

Zur Schaffung von Markttransparenz und zur Erzeugung ei-

ner Indikatorwirkung von getätigten Aktiengeschäften durch 

Führungspersonen, die den Anlegern Rückschlüsse auf die 

Unternehmens- und Kursentwicklung erlauben, erscheint es 
sachgerecht, eine Meldung erst bei Entstehung der Aktien 
zu verlangen, und zwar unabhängig davon, ob der Aktien-

optionsplan mit bedingtem oder genehmigtem Kapital unter-

legt ist. Der Anleger soll über eine wirtschaftliche Dispo-
sition durch den Vorstand informiert werden – die liegt 

aber bei Optionsausgabe nicht vor. Auch steht in diesem 

Zeitpunkt nicht fest, ob die Optionen überhaupt jemals 
ausgeübt werden können. 

Es bleibt zu hoffen, dass sich zu diesen und anderen Themen 

bald eine einheitliche und nachvollziehbare Verwaltungs-

praxis heraus bildet.

LAW CORNER

von
Dr. Thorsten Kuthe, 
Sascha Beck, 
Rechtsanwälte, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek, Köln

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

16/18 • 10. August • Seite 29




