
Emergency Room 2.0

Liebe Leserinnen und Leser,

der Herbst dürfte noch die eine oder andere zusätzliche 

Emission hervorbringen. Dabei ist unsere Übersicht (siehe  

Seite 3) schon jetzt immer noch prall gefüllt.

Zu beachten ist jedoch, dass wir in unserer Übersicht auch 

solche Emissionen für Interessierte aufführen, deren Ange-

bote u.U. schon seit Quartalen laufen, z.B. Photon Energy, 

FCR Immobilien, Deutsche Lichtmiete oder REA IV. Auch 

Emissionen mit Stückelung bzw. Mindestzeichnung 100 TEUR 

wie die Wandelanleihe von SLEEPZ oder Africa GreenTec.

An Auswahl mangelt es also nicht aktuell. Und praktisch  jeder 

Dienstleister berichtet über dieses oder jenes in seiner Pipe-

line – entweder für das letzte Quartal oder eben zeitnah.

Wundern Sie sich bitte nicht, wenn Sie in den nächsten  Tagen 

noch eine Zusendung über unseren BondGuide-Newsletter-

Verteiler erhalten: Es handelt sich dann jedoch um die Bond-

Guide Jahresausgabe „Anleihen 2018“ mit zahlreichen 

Specials, und vor allem, wie ich glaube diversen hoch inter-

essanten Interviews.

Auf aktuelle Sachverhalte wird in der Jahresausgabe natur-

gemäß weniger eingegangen – die muss schließlich auch in 

einem halben Jahr noch lesenswert bleiben.  Wochenaktuelle 

Dinge bleiben den regulären zweiwöchentlichen Ausgaben 

vorbehalten.

Wie gewohnt gilt hier wie dort: Lob und Kritik, Fragen oder 

Kommentare bitte gern an redaktion@bondguide.de. Wir 

möchten die aktive Kommunikation weiterhin fördern und 

aufrechterhalten, denn keiner von uns hat die allerletzte 

 Weisheit hier mit dem Kinderbrei verabreicht bekommen. Der 

Markt für KMU-Anleihen war von Anfang an so etwas wie 

ein Live-Experiment am offenen Herzen. Dabei haben sich 

eini ge zu wenig Gedanken darüber gemacht, an wem eigent-

lich operiert wird – und speziell der eine oder andere Chirurg 

und Anästhesist hätten zuerst eine Eignungs- und Verwen-

dungsprüfung zu durchlaufen gehört. Dann hätten wir näm-

lich weniger Betrieb in der Notaufnahme gehabt.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Hören Sie uns auch im Netz auf BörsenRadioNetwork.

News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: 

Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher 

bei BondGuide auf Twitter @bondguide !

http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/
mailto:redaktion@bondguide.de


http://www.photonenergy.com


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

DEAG Entertainment vsl. Sep./Okt. vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. IKB Deutsche 

Industriebank

folgt

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% – Bankhaus Scheich ***(*) BondGuide #22/2017, 

S. 10

Africa GreenTec Erneuerbare 

Energien

läuft n.n.bek. 10 

(100k Stcklg)

6,5% – Eigenemission folgt ggf.

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

Sleepz WA Home & Living läuftII) vsl. FV FRA 7 

(100k Stcklg)

6,0% – FinTech Group Bank folgt ggf. BondGuide #17/2018, 

S. 16

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

S. 15

Deutsche Lichtmiete Industrie-

dienstleister

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

S. 16

7x7 Energieanleihe Erneuerbare 

Energien

läuftV) FV FRA 10 4,5% – Eigenemission folgt ggf.

ViennaEstate Immobilien vsl. 1.-22.10.VI) n.n.bek. 7 

(100k Stcklg)VI)

3,75% – Wiener Privatbank folgt ggf. BondGuide #18/2018, 

S. 14

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

S. 18

I) Zwischenergebnis der Anleiheplatzierung (Stand vom 09.08.2018): Der Gesamtbetrag von 22,559 Mio. EUR wurde gezeichnet. Das öffentliche Angebot endet am 20.09.2018. II) Seit Ablauf der Bezugsfrist vom 17.-31.08.2018 wer-

den nicht bezogene Sleepz-WA-TSV 2018/21 im Nennbetrag von jeweils 100.000 EUR (WKN: A2LQSV) Aktionären sowie Dritten im Wege einer Privatplatzierung voraussichtlich noch bis Anfang Oktober angeboten. III) 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. IV) Anleger können die „EnergieEffizienzAnleihe 2022“ (WKN: A2G9JL) ab einem Min-

destnominalbetrag von 2.500 EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 05.02.2019 direkt über den Emittenten ordern. V) 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. VI) Angeboten wird eine nachrangige Unternehmensanleihe 2018/23 über bis zu 7 Mio. EUR zzgl. Aufstockungsmöglichkeit auf bis zu maximal 10 Mio. 

EUR, die Mindestzeichnungssumme je TSV lautet auf nominal 100.000 EUR. VII) 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

Anleihegläubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Stada 18.09. AGV/Bad Vilbel u.a. EgAV dem Intercreditor Agreement beizutreten, Änderg. d. Anleihebed. (u.a. bzgl. Besicherung, NV)

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
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» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

https://www.stada.de/fileadmin/user_upload/A_stada.de/5_Investor_Relations.de/11_Anleihen/Gl�ubigerversammlung_18.09.2018/Einladung_zur_Gl�ubigerversammlung_am_18._September_2018.PDF
http://www.financial.de/


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, 

Eyemaxx (WA) I, 

Underberg III

innogy, Ferratum II 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, DRAG (WA)

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

Eyemaxx (WA) II, PNE II

Eyemaxx V, 

Ferratum I, III & IV
–

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

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

GK Software (WA), BWP I, WWP I, ETL II, 

Singulus II, REA III & IV, 7x7 EA, DRAG II, 

Schneekoppe, L&C RE II, ViennaEstate

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, 

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

SCP, Vedes III, SRV, DLM, SUNfarming, 

SLEEPZ (WA), 

7 bis 9% 4finance – – –

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
SeniVita Social (WA), FCR I – –

Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), 

Timeless Homes, publity (WA), IPM, DEWB I

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

www.kapitalmarkt-kmu.de

 Stimmensammlung zur 
Einreichung einer Petition 
Interessenverband Kapitalmarkt KMU setzt sich 
für prospektfreie Kapitalerhöhungen bis zu 
EUR 8 Mio. ein! 

Der Interessenverband kapitalmarktorientierter kleiner und mittlerer Unternehmen e.V. (Interessenverband Kapitalmarkt KMU) 
initiiert eine Stimmensammlung mit anschließender Petition beim Bundesministerium der Finanzen. Bitte unterstützen Sie 
unsere Initiative durch Ihre Teilnahme. Nähere Informationen finden Sie unter: www.kapitalmarkt-kmu.de

Bereits 50 kapitalmarktorientierte 

Unternehmen unterstützen unsere 

Initiative!

http://www.kapitalmarkt-kmu.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 10 1 A (0), B (1), C (2) 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 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 101
Reguläres Tilgungsvolumen 2.950
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.332
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2018 4.282

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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

18/18 • 7. September • Seite 6



Ihre Brücke zum Kapitalmarkt 

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

Emissionsexperte 

Euroboden GmbH

€ 25.000.000
Oktober 2017

EYEMAXX Real  Estate AG 

Joint Global Coordinator

€ 30.000.000
April 2018 

FCR Immobilien AG

€ 25.000.000
 2018 

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


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 2.657
Insolvente Emittenten 43
Ausgefallene KMU-Anleihen 56

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

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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http://www.fcr-immobilien.de/anleihe.html


TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2014)

Norton Rose 55 Heuking Kühn Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn Lüer Wojtek 39 Norton Rose 18

GSK 25 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 18

equinet 28 Oddo Seydler 17

youmex 25 quirin 12

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 ICF 13

ICF 16 quirin 12

1) sofern Daten vorhanden
2) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital Market Partner (CMP)  

bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; 

m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 25–30)

notierten Anleihen.

League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009 und 2014

Jahrespartner 2018

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

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
ir

 s
in

d 
B

on
dm

ar
kt

!

    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

18/18 • 7. September • Seite 10

Anzeige

http://www.bondguide.de/bondguide-partner/


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% 1.802 102,00 10.200 6,4% +60,9% 122 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 808 106,95 5.348 3,4% +52,0% 112 A

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 841 92,62 9.262 5,8% +22,6% 125 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 500 113,25 5.663 3,6% +20,2% 80 A-

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.354 100,65 5.033 3,2% +19,9% 176 A

4 finance  #
(2018/21) 

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 4.651 104,50 26.125 16,4% +18,7% 98 A-

Eyemaxx RE V  #
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 1.737 105,75 15.863 10,0% +16,7% 108 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 1.133 107,75 10.775 6,8% +11,8% 76 A-

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

20.148 20.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.313 104,25 20.850 13,1% +10,0% 65 A-

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 531 104,05 10.405 6,5% +9,1% 46 A-

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 338 51,08 7.662 4,8% +3,6% 64 A

FCR Immobilien III 
(2023)

Immobilien 
A2G 9G6

10.025 10.000 02/2018 100,25 6,00% 346 99,95 9.995 6,3% +3,2% 30 A-

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% 335 -

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 2,00 100 0,1% -93,5% 102 C

Gesamt 134.586 15.811 139.029 87,3%

Durchschnitt 6,5% +8,8 % 109,9

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Müßiggang

Es ist soweit: Ein Titel muss das BondGuide Musterdepot 

 verlassen. Bei einem Investitionsgrad von dann nur noch 87% 

muss zeitnaher Ersatz her.

Aus einer französischen Brieffreundschaft aus Studienzeiten 

erinnere ich mich noch an die französische Definition von 

 „Ersatz“, was tatsächlich Einzug in den Sprachgebrauch 

unse rer westlichen Nachbarn geschafft hat: Ersatz = produit 

de remplacement de moindre qualité. Offenbar ein deutsches 

Sprachgeschenk an die französischen Gastgeber zu Wehr-

machtzeiten. 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Wertpapiere 139.029 EUR

Liquidität 20.243 EUR

Gesamtwert 159.272 EUR

Wertänderung total 59.272 EUR

seit Auflage August 2011 +59,3%

seit Jahresbeginn: +2,0%

BondGuide Musterdepot

PUBLITY AG WA 2015/20 (WKN: A169GM)

Quelle: BondGuide
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Also mindere Qualität schwebt uns nicht vor, im Gegenteil 

eher eine Erhöhung. Wir verkaufen unsere Position in publity. 

Sicherlich haben Sie die jüngste Meldung der vergangenen 

Tage mitbekommen. Die reicht für uns aus, hier einen finalen 

Cut zu setzen. Dispositionen wie gewohnt zum Schlusskurs 

Freitagabend. In der Übersicht haben wir publity schon aus-

gebucht, der finale Preis wird in der kommenden Ausgabe 

nachgereicht und das Musterdepot entsprechend korrigiert. 

Die vorläufige Ausbuchung erfolgt zu 80,51% abzüglich ein 

Viertel Punkt Gebühren.

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide
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Am Wochenende wird übrigens die BondGuide Jahresaus-

gabe 2018 online gestellt. Die verschicken wir die nächsten 

Tage über den BondGuide-Verteiler nochmals extra. Gerne 

können Sie die herunterladen, abspeichern, weiterleiten oder 

einfach an möglicherweise interessierte nur den Download-

Link weiterreichen. Die Ausgabe ist natürlich ebenso kosten-

los wie der zweiwöchentliche BondGuide-Newsletter.

Da diese Ausgabe so ziemlich sämtliche Kräfte der letzten 

Wochen gebunden und aufs Härteste beansprucht hat, muss 

ich Ihnen an dieser Stelle ganz ehrlich beichten, dass ich 

noch keinerlei Zeit hatte, mich um das obige Remplacement 

im BondGuide Musterdepot zu kümmern. Klar ist natürlich: 

Bei 13% freier Liquidität besteht sicherlich Handlungsbedarf. 

Holen wir im BondGuide 19-2018 in zwei Wochen nach.

Ausblick & Fazit

Nebenbei bemerkt haben wir glaube ich Höchststand im 

Musterdepot erreicht, jetzt mit 2,0% seit Jahresbeginn (Pro-

gnose 2018: +3,8%) und 59,3% seit Start. Soll an dieser 

 Stelle nur als Randnotiz herhalten, denn bewegende News zu 

den Depottiteln gab es einstweilen nicht. Indes, bei unserem 

Depotschwergewicht 4finance fand Donnerstag eine TelKo 

mit Erläuterung der jüngsten Geschäftszahlen und Strategie 

statt. Mehr dazu vielleicht in der nächsten Ausgabe, wenn et-

was mehr Muße herrscht. Hoffentlich.

Falko Bozicevic

Anleihen 2018
Chancen & Risiken investierbar machen

8. Jg.

BOND GUIDE
Die Plattform für Unternehmensanleihen

In Kooperation mit
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

http://www.bondguide.de/musterdepot/
https://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-publity-mologen-diok-realestate/
https://www.goingpublic.de/wp-content/uploads/sites/2/_EPAPER_/epaper-BondGuide-Anleihen-2017/


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


ViennaEstate: neue Unternehmensanleihe in 

 Startlöchern

Der Wiener Immobilieninvestor „baut“ an einer neuen nach-

rangigen KMU-Anleihe 2018/23 über bis zu 7 Mio. EUR. Bei 

einer Mindestanlage von nominal 100.000 EUR je TSV wer-

den allerdings lediglich kapitalkräftige Investoren angespro-

chen, auch einen Verkaufsprospekt wird es wohl nicht geben.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

ViennaEstate: Mit einer Neuemission im Gepäck vor dem Sprung an den KMU-Bond-

markt. Foto: © ViennaEstate Immobilien AG

3W Power: Altanleihen abgelöst

Die Holding der operativen AEG Power Solutions nahm 

 unlängst die letzte Hürde zum Abschluss ihrer Bilanzrestruk-

turierung: Danach wurden u.a. sämtliche noch ausstehende 

TSV der Altanleihen 2015/20 und 2014/19 jeweils insgesamt 

und vorzeitig zum 31. August gekündigt und zum Nenn betrag 

getilgt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Finanzrestrukturierung: 3W Power hat seinen Bondholdern endgültig den Börsensaft 

abgedreht. Foto: © 3W Power S.A./AEG Power Solutions

SeniVita Social: Jahresabschluss 2.0

Der Entwickler von Pflegeimmobilien hat seinen 2017er Jah-

resabschluss wie Ende Juni angekündigt überprüfen und 

zum Teil neu aufstellen lassen. Offenbar gab es im Vorfeld Un-

stimmigkeiten zwischen dem alten und dem neuen Manage-

ment hinsichtlich gewählter Bilanzansätze.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SeniVita Social macht Nägel mit Köpfen und stellt seinen Jahresabschluss nach der Prü-

fung neu auf. Foto: © Michael Tieck – stock.adobe.com

Peach Property zementiert sattes Gewinnplus

Der Züricher Immobilienbestandshalter baut sein operatives 

Geschäft in H1-2018 mit einer satten Gewinnsteigerung aus: 

Unterm Strich stand ein Plus beim Halbjahresnettoergebnis 

von rund zwei Dritteln. Das Betriebsergebnis (EBITDA) legte 

indes sogar um gut drei Viertel zu.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Beste Aussichten – nicht nur ins Grüne! Geschäftserfolg lässt Kasse von Peach Property 

klingeln. Foto: © Peach Property Group AG

Sixt: neuer Schuldschein geparkt

Deutschlands führender Autovermieter nutzte erneut die an-

haltende Niedrigzinsphase, um sich mit frischen Investoren-

geldern einzudecken. Ausgereicht wurde ein weiteres Schuld-

scheindarlehen über 200 Mio. EUR. Die zinsgünstige Neu-

emission stieß auf eine sehr hohe Investorennachfrage.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Sixt fuhr erneut am Schuldscheinmarkt vor, geparkt wurde eine 200 Mio. EUR schwere 

Neuemission. Foto: © Sixt SE

NEWS 
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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

Katjes: Fusion französischer  

Süßwarenaktivitäten

Hierfür ist die internationale Beteili-

gungsholding der Süß waren-Gruppe in 

exklusive Verhandlungen mit der CPK 

SAS eingetreten. Ziel ist die Einbrin-

gung des französischen und belgischen 

Geschäfts von Katjes in CPK. Die Fu-

sion würde in Frankreich ein neues Süß-

warenschwergewicht schaffen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Alle Macht den Süßigkeiten! Katjes will ein neues 

 fran zösisches Süßwarenschwergewicht „formen“. 

Foto: © Rattanachai – stock.adobe.com

Deutscher Mittelstandsanleihen 

FONDS: im Plan!

Der von KFM Deutsche Mittelstand ini-

tiierte Deutsche Mittelstandsanleihen 

FONDS schließt auch 2018 nahtlos an 

die erfolg reiche Entwicklung der Vor-

jahre an. Der Fonds wird  damit den 

Bedürf nissen seiner Anteilseigner nach 

einer attrak tiven Rendite im Null- und 

Negativzinsumfeld mehr als gerecht.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS dreht am 

Profit-Regler und fährt seine Performance hoch.

Foto: © Olivier Le Moal – stock.adobe.com

Lang & Cie. platziert  

Anschlussanleihe

Der Projektentwickler hochwertiger 

 Gewerbe- und Wohn immobilien setzt 

seine Anleihehistorie mit einer brand-

neuen Folgeemission 2018/23 fort: Mit-

tels Altanleihetausch und Privat plat-

zierung wurde kürzlich ein finales Anlei-

hevolumen von 18 Mio. EUR erfolgreich 

am KMU-Bondmarkt unter gebracht.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Lang & Cie. räumt mit der Neuemission 18 Mio. EUR an 

frischen Investorengeldern ab.

Foto: © ferkelraggae – stock.adobe.com

Stada lädt zur  

Anleihegläubigerversammlung

Der Generika-Hersteller lädt die Inhaber 

seiner 300-Mio.-EUR-Unternehmens-

anleihe 2015/22 am 18. September 

nach Bad Vilbel zu einer weiteren AGV. 

Zur Abstimmung steht der Beitritt zum 

Intercreditor Agreement sowie die da-

mit einhergehende technische Ände-

rung der Anleihebedingungen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Über Risiken und Nebenwirkungen informieren sich 

Stada-Bondholder in der Einladung zur AGV.

Foto: © STADA Arzneimittel AG
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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!

Tel. +49 69 50 50 45 050  
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de – Wealth Management
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BondGuide im Gespräch mit Clemens Wohlmuth, CFO,  Photon 

Energy, über den laufenden Stand der Anleiheplatzierung  Photon 

Energy 2017/22, strategische Weichenstellungen und nach-

vollziehbares Investoren-Sentiment

BondGuide: Herr Wohlmuth, die Nachrichtenlage bezüglich 

Photon Energy war ja die gesamte Platzierungsphase der 

 Anleihe 2017/22 hinüber recht viel versprechend. Was wür-

den Sie persönlich hervorheben?

Wohlmuth: Durchaus. Im Januar haben wir Canadian Solar 

als Investor in mehreren unserer australischen Projekte 

 gewonnen. Canadian Solar ist eines der weltweit größten 

inte grierten Photovoltaikunternehmen und seit 2006 an der 

NASDAQ notiert. Durch die Vereinbarung sicherte Photon die 

notwendige Finanzierung der weiteren Projektentwicklung 

vor Ort. Wir halten aber weiterhin jeweils zwischen 25% und 

49% an den Projekten. Die Finanzkennzahlen von August für 

das erste Halbjahr haben Sie ja auf Ihrer Seite publiziert, wie 

wir gesehen haben.

BondGuide: Es waren Rekordwerte im zweiten Quartal –  also 

absolut erwähnenswert.

Wohlmuth: Diese finanzielle Entwicklung, speziell im zweiten 

Quartal 2018, belegt unsere Fortschritte, die wir länder-

übergreifend in allen Bereichen unseres Geschäfts erzielt 

 haben – und bestätigt damit nicht zuletzt die Richtigkeit unse-

rer Geschäftsstrategie. Da möchten wir natürlich anknüpfen.

BondGuide: Wie wahrscheinlich ist, dass alle fünf mit Cana-

dian Solar verpartnerten Projekte in Australien realisiert wer-

den? – Das würde sicherlich einen deutlichen zweistelligen 

Millionen-Erlös für Photon bedeuten. 

Wohlmuth: Das ist richtig. Allerdings ist es schwer abzuschät-

zen. Man hat bei Projektentwicklungen immer wieder mal 

Stolpersteine wie plötzliche Naturschutzauflagen, Einwände 

von Anrainern etc. Die können wir daher nicht zur Gänze aus-

schließen. Allerdings gehen wir derzeit durch alle benötigten 

Genehmigungen. Ich gehe fest davon aus, dass wir unsere 

Hausaufgaben gemacht haben, sodass es keinerlei tech-

nische Gründe gegen unsere australischen Projekte geben 

kann. Sollten tatsächlich beispielsweise ein uraltes Abori-

gine-Grab oder andere archäologische Funde aus dem Nichts 

„Unsere Hausaufgaben haben wir gemacht“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Clemens Wohlmuth, 
CFO, 
Photon Energy

Hier Photon im Interview bei BondGuide 2017; Clemens Wohlmuth (M.)

PHOTON ENERGY 2017/22 (WKN: A19MFH)

Quelle: BondGuide
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auftauchen – gegen so etwas ist man überall auf der Welt 

machtlos –, setzen wir uns für einvernehmliche Lösungen ein.

BondGuide: Mit dem Deutschen Mittelstandsfonds von 

KFM hatten Sie ja auch im Zuge der Platzierung einen zug-

kräftigen Großinvestor gezogen. Vom Platzierungsstand von 

fast 90% der angestrebten 30 Mio. EUR war BondGuide 

posi tiv überrascht. KFM urteilte gar mit vier von fünf Ster-

nen – das ist vergleichsweise rar gesät.

Wohlmuth: Das möchte ich gar nicht kleinreden. Wenn der 

namhafteste Investor in diesem Segment die Emission für at-

traktiv und investitionswürdig beurteilt und auch selbst noch 

Taten folgen lässt, dann bleibt dies sicherlich und zurecht 

nicht unbeachtet. Das hat der laufenden Anleiheplatzierung 

natürlich deutlich geholfen. Jetzt gehen wir in die Endphase.

BondGuide: Was gefiel Ihren größeren Investoren spezifisch?

Wohlmuth: Da wir hier von der zweiten Photon-Anleihe spre-

chen, Laufzeit 2017 bis 2022, stieß zweifellos auf fruchtbaren 

Boden, dass wir unsere erste, Laufzeit 2013-18, im März 

 dieses Jahres planmäßig und vollumfänglich zurückgezahlt 

haben. Das war natürlich ein wichtiges Signal für den Markt.

BondGuide: Cashflow ist ein gutes Stichwort: Es wird ja wohl 

nicht Ziel sein, 2022 ein Folgeinstrument folgen zu lassen, um 

wiederum eine bestehende Anleihe abzulösen.

Wohlmuth: Das wäre verkürzt formuliert, daher lassen Sie 

mich diesen wichtigen Punkt gern erläutern. Natürlich wäre 

es keine Kunst, ein bestehendes Finanzierungsinstrument 

permanent zu revolvieren und dabei strategisch und operativ 

über zehn Jahre hinweg keinen Schritt voranzukommen. Mit 

der nunmehr zweiten Anleihe sowie auch als aktiennotiertes 

Unternehmen haben wir uns als Kapitalmarkt-affin unter 

 Beweis gestellt und würden auch 2022 nicht einfach von der 

Bildfläche verschwinden wollen. Wir haben hochgerechnet, 

dass Photon in den Jahren 2023 bis 2030 einen freien Cash-

flow von über 50 Mio. EUR generieren dürfte. Der ergibt sich, 

wenn man unsere Portfolios in Ungarn, Tschechien und 

 Australien, aber auch der Slowakei bewertet. Australien und 

Ungarn mit den Projektentwicklungen sind momentan zwei-

fellos am wichtigsten.

BondGuide: Ist der Kupon von 7,75% in punkto Finanzierung 

nicht etwas kostspielig in diesem Zusammenhang? Übrigens 

sogar quartalsweise gezahlt.

Wohlmuth: Nur auf einen ersten Blick. Richtig ist, dass wir 

diesen Kupon für Investoren nun mal bieten mussten, da 

in der Vergangenheit im Zusammenhang mit Solartechnik 

deutlich zu viel erfolglos für Investoren endete. Entscheidend 

ist auf der anderen Seite, dass unsere Fremdfinanzierungs-

kosten unter den Erlösen aus Einspeisevergütungen und 

Projekt verkäufen liegen müssen. Das ist offensichtlich der 

Fall. Zur Jahresmitte 2018 lag unser Eigenkapitalanteil bei 

ca. 26% und den Zinsdeckungsgrad hatten wir zum Stichtag 

31.12. von 1,2 auf 2,9 weit mehr als verdoppelt.

BondGuide: Sind Sie mit dem bisherigen Zuspruch und 

 Platzierungsstand zufrieden? – Die öffentliche Platzierungs-

phase läuft prospektgemäß ja noch bis 20. September.

Wohlmuth: Uns war bewusst, dass Investoren bei Themen 

wie der Solartechnologie sehr genau und eher zwei- als ein-

mal hinschauen würden. Jedes Investorengespräch war und 

ist daher Überzeugungsarbeit. Es gibt aber genügend, die zu 

differenzieren und zu selektieren vermögen. Das hat etwas 

gedauert und jetzt sind wir in der Schlussrunde. Unter dem 

Strich muss ich sogar sagen, dass sich die sich streckende 

Platzierungsphase als gar nicht so unwillkommen heraus-

stellte – ein zu großer Mittelzufluss auf einen Schlag wäre gar 

nicht investierbar gewesen. Erst dann wäre der Kupon wo-

möglich als zu teuer zu bezeichnen gewesen.

BondGuide: Herr Wohlmuth, einstweilen danke, dass Sie uns 

abermals Rede und Antwort standen – Ihnen soweit also 

 weiterhin viel Erfolg.

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Anleihedetails

Emittent Photon Energy N.V.

Geplantes Volumen bis zu 30 Mio. EUR

Kupon 7,75% p.a., quartalsweise Auszahlung

Umtauschfrist/Umtauschbonus

Zeichnungsfrist/Erstnotiz

25.9.–20.10.2017/1,75%

9.10.17–24.10.2017/27.10.2017

Platzierung/Segment Öffentliches Angebot in Deutschland, Österreich und Luxem burg; 

Private Placement in anderen EU-Staaten; 

Sekundärer Market: Einbeziehung im Open Market der Börse Frankfurt

Covenants •  Dividendenrestriktion (keine Dividende in den ersten zwei Jahren,  

danach max. 50%, wenn EBITDA/ICR > 2

•  Pari passu –  Gleichrang gegenwärtiger und  

künftiger unbesicherter Forderungen

• Cross default

• Negativverpflichtung

• Change of Control-Klausel

Stückelung 1.000 EUR

Laufzeit/Tilgung Fünf Jahre: 26.10.2022/at par

WKN/ISIN DE 000A19MFH4

Mittelverwendung Refinanzierung der ausstehenden Anleihe (ISIN DE000A1HELE2). Verblei-

bender Emissionserlös wird in Projekte in Australien und Ungarn investiert.

Quelle: Firmenangaben

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

18/18 • 7. September • Seite 18

https://www.bondguide.de/fonds-und-zertifikate/fondsportrait-deutscher-mittelstandsanleihen-fonds/
https://www.bondguide.de/wkn/A19MFH/


Die KFM Deutsche Mittelstand AG gibt Änderungen im Port-

folio des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS (WKN 

A1W5T2) bekannt. Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS 

hat die 5,375%-Anleihe der Lang & Cie. Real Estate Betei-

ligungsgesellschaft mbH mit Laufzeit bis 2023 (WKN  A2NB8U) 

neu in sein Portfolio aufgenommen. Gleichzeitig wurde die 

6,875%-Anleihe der Lang & Cie. Real Estate Beteiligungs-

gesellschaft mbH (WKN A161YX) fristgerecht zur Fälligkeit 

zurückgezahlt.

Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS hat die 5,375%-  

Anleihe mit Laufzeit bis 2023 (WKN A2NB8U) im Rahmen 

der Emission erworben.

Lang & Cie. ist ein erfolgreicher Projektentwickler von 

hochwertigen Gewerbe- und Wohnimmobilien. Mit ihrem 

Fokus auf die Regionen Rhein-Main und Rhein-Ruhr und 

rund 30 Mitarbeitern an den Standorten Frankfurt am Main 

und Köln bietet die Lang & Cie. ihren namhaften Kunden 

aus dem In- und Ausland maßgeschneiderte Immobilien-

projekte.

Seit der Gründung im Jahr 2006 hat das Unternehmen 26 

erfolgreiche Projekte mit einem Gesamtvolumen von rund 

1 Mrd. EUR abgeschlossen und sich zu einem führenden 

Projektentwickler für Büroimmobilien in Frankfurt am Main 

entwickelt.

Die neu emittierte unbesicherte Unternehmensanleihe 

der Lang & Cie. Real Estate Beteiligungsgesellschaft 

mbH mit einer Laufzeit von fünf Jahren ist mit einem Zins-

kupon in Höhe 5,375% p.a. (Zinstermin halbjährlich am 

27.02. und 27.08.) ausgestattet. Im Rahmen der Emission 

wurden 18 Mio. EUR mit einer Mindestorder von 100.000 

EUR und einer Stückelung von 1.000 EUR platziert.

In den Anleihebedingungen sind vorzeitige Kündigungs-

möglichkeiten nach Wahl der Emittentin vom 27.02.2021 

(einschließlich) bis 27.02.2022 (ausschließlich) zu 102% des 

Nennbetrags und vom 27.02.2022 (einschließlich) bis zum 

27.07.2023 (ausschließlich) zu 101% des Nennbetrags vor-

gesehen.

In den Anleihebedingungen sind eine Ausschüttungs-

beschränkung sowie eine Transparenzverpflichtung ver-

ankert.

Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS kauft  

5,375%-Lang & Cie.-Anleihe

SPECIAL

Foto © Lang & Cie. Real Estate AG

Foto © Lang & Cie. Real Estate AG

Foto © Lang & Cie. Real Estate AG
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Studien von Finnest.com zeigen, dass Unternehmen zwar ver-

mehrt auf der Suche nach alternativen Finanzierungsinstru-

menten sind, aber Crowdinvesting dabei größtenteils noch 

außer Acht lassen – ein Versäumnis.

„Das Interesse von KMUs an 

alternativen Fi nan zie rungs ins-

trumenten ist gewachsen“, 

erklärt Joerg Bartussek vom 

Mittelstandsfinanzierungs-

spezialisten Finnest.com. Auf 

der Platt form bieten private 

und professionelle Anleger 

bonitätsüberprüften Firmen 

ein Investment zum Wunsch-

zins an.

Bedarf an finanziellen Mitteln etwa zur Unterstützung des 

Wachstumskurses sei bei KMUs in jedem Falle vorhanden. 

So seien KMUs, die im Rahmen einer Deloitte-Studie befragt 

wurden, mit ihrer aktuellen wirtschaftlichen Gesamtentwick-

lung sehr zufrieden (28%) bzw. zufrieden (60%), und damit, 

in weiteres Wachstum zu investieren.

Für rund zwei Drittel der Unternehmen stellt dabei allerdings 

die Finanzierung eine beachtliche Hürde dar, so die Untersu-

chungsergebnisse.

„Die Regularien, die in Folge der Bankenkrise kamen, führen 

selbst bei den besten mittelständischen Unternehmen ver-

mehrt zu Finanzierungs-Engpässen“, erläutert Bartussek. 

Auch nach Deloitte-Studie prüfen gut ein Drittel der 

 Firmen alternative Finanzierungsmöglichkeiten zum klas-

sischen Bankdarlehen.

Aber erst 1% der KMUs aus der Deloitte-Untersuchung 

haben Erfahrungen mit Crowdinvesting gesammelt. „Wie gut 

die digitale Finanzierung, wie z.B. Crowdinvesting, heute 

schon eingesetzt wird, wissen viele Geschäftsführer und 

Finanz verantwortliche einfach noch nicht“, meint Bartussek. 

Obwohl ein Drittel der Unternehmer diese Option für 

(künftige) Finanzierungen kennen oder in Erwägung zögen.

Das bedeutet viel Luft nach oben für Crowdinvesting.

Die Mehrheit der im Rahmen der Finnest-Studie befragten 

Unternehmer bestätigt die bekannten Vorteile des CI: 78% 

der Geschäftsführer und Finanzverantwortlichen mittelstän-

discher Unternehmen erkennen in Online-Finanzierungen 

wirksame Marketing-Effekte.

Über Finnest wurden nach eigenen Angaben bisher ca. 40 

Mio. EUR in KMUs mit guter Bonität investiert. Pro Anleger 

im Durchschnitt 7.500 EUR bei einer mittleren Verzinsung von 

5,5%.

Crowdinvesting bei KMUs noch nicht überall auf dem Radar

SPECIAL

Foto: © monropic – stock.adobe.com

Jörg Bartussek, Finnest

Fotos: © Finnest.com
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Seit Anfang Februar werden Anlagen in Schwellenländern auf 

breiter Basis veräußert. Stellt sich die Frage, was die Gründe 

dafür sind. Sind es zum Beispiel schlechtere Fundamental-

daten, schwächere Wachstumsaussichten oder handelt es 

sich vielmehr um eine willkürliche Neubewertung von Emer-

ging-Markets-Investitionen aufgrund höherer US-Zinsen und 

der Erwartung einer strafferen Geldpolitik? .

–  Abflüsse aus Index-Fonds verursachen Schwäche der 

Emerging Markets

–  Argentinien, Türkei, Brasilien, Südafrika und Russland 

zeigen schwache Fundamentaldaten

–  Andere Schwellenländer überzeugen mit solidem Wachs-

tum und sinkender Inflation

„Die Schwäche der Schwellenländer ist vor allem auf 

 Abflüsse aus Emerging-Markets-Index-Fonds und Preis-

anpassungen in Erwartung höherer Zinsen in den USA 

und im europäischen Währungsraum zurückzuführen. Aber 

in einigen wenigen Schwellenländern haben schwache Fun-

da mentaldaten zusammen mit politischer Unsicherheit zu 

einem raschen Rückgang der Devisen- und Rentenmärkte 

beigetragen“, sagt Magdalena Polan, Senior Economist bei 

Legal & General Investment Management (LGIM).

Emerging-Markets-Schwäche beschränkt sich auf 

wenige Länder

Um die Situation in den Schwellenländern angemessen zu 

beurteilen, lohnt sich nach Ansicht der Expertin ein Blick über 

die breiten Schwellenländerindizes hinaus, da diese die Ent-

wicklung der größten Volkswirtschaften besonders stark ab-

bilden. „Die stärksten Rückgänge beschränken sich auf 

weni ge Länder wie Argentinien, Türkei, Brasilien, Südafrika 

und Russland, die mit großen Leistungsbilanzdefiziten, 

schwachen öffentlichen Haushalten oder höheren Ölpreisen 

Schwellenländer mit stärkeren Fundamentaldaten bieten 

 attraktive Anlagechancen

EXPERTENKOMMENTAR

von 
Magdalena Polan, 
Senior Economist, 
Legal & General Investment Management (LGIM)

zu kämpfen haben“, erklärt Polan. Hinzu kämen eine  ohnehin 

bereits erhöhte Inflation oder Handelsdefizite. Eine weitere 

Herausforderung für diese Volkswirtschaften stelle die poli-

tische Unsicherheit aufgrund von Wahlen oder der Gefahr 

weiterer Sanktionen dar. Davon sei insbesondere Russland 

betroffen.

Im Umkehrschluss bedeutet das allerdings nicht, dass sich 

andere Schwellenländer außergewöhnlich stark entwickeln. 
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Das Handbuch Grünes Geld 2020 

enthält (in der 8. aktualisierten  

Auflage) auf rund 360 Seiten wieder 

einen umfassenden Überblick über 

nahezu alle Öko-Investment-Möglich-

keiten samt neuer Kapitel wie Green 

Bonds und Crowd-Investments. 

Das Handbuch (Einzelpreis 24,90 Euro 

inkl. Versand mit Rechnung) und ein  

kostenloses Öko-Invest-Probeheft  

können Sie abrufen beim 

Öko-Invest-Verlag  

Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien

Tel. 0043-1-8760501  

oeko-invest@teleweb.at 

www.oeko-invest.net

Er liefert alle 14 Tage (per Post) aktuelle Analysen, Übersichten und Tipps zu

• nachhaltigen Fonds, Wind-, Solar- und Wasserkraftbeteiligungen

• ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von

 Shimano und Umweltbank (Kursgewinne jeweils ca. 800%)

• 25 Natur-Aktien im nx-25-Index (+1.063% von 4/97 bis 6/17 vs.  

 +136% MSCI World)

• ausserbörslichen Aktien wie z.B. der BioArt AG oder Öko-Test Holding AG

• Warnungen vor (grün-)schwarzen Schafen.

Wer sein Geld ökologisch sinnvoll und rentabel anlegen will, vertraut seit 1991 

auf den Informationsdienst Öko-Invest.

Anzeige

http://www.lgim.com/de/de/
http://www.lgim.com/de/de/
http://www.oeko-invest.net


Dennoch ist der Expertin zufolge die Abhängigkeit von ex-

ternen Finanzierungen insgesamt nicht gestiegen. „Lässt 

man China außer Acht, ist die durchschnittliche Leistungs-

bilanz der Schwellenländer weitgehend unverändert geblie-

ben. Gleichzeitig konnte die durchschnittliche Inflation 

 gesenkt werden und erreichte 2017 historische Tiefststände. 

Auch das Wachstum erweist sich als solide, obwohl der Han-

delskrieg die Aussichten der Exporteure beeinträchtigt“, so 

Polan.

Industriestaaten beeinflussen Preisebildung an 

Schwellenländermärkten

Trotz dieser allgemein soliden Fundamentaldaten reagieren 

Schwellenländer-Wertpapiere laut Polan weiterhin empfind-

lich auf Veränderungen in den etablierten Märkten. Einen 

 besonders starken Einfluss hätten das Niveau und der 

Verlauf der US-Zinskurve, die Stärke des US-Dollar und 

die Volatilität an den Aktienmärkten. „Die Abhängigkeit der 

Emerging Markets von den Industriestaaten lässt sich darauf 

zurückführen, dass die Finanzmärkte der Schwellenländer 

kleiner sind und ausländische Investoren und Anleger in 

Index fonds einen relativ hohen Anteil ausmachen. Somit 

 haben sie einen vergleichsweise hohen Einfluss auf die Preis-

bildung“, erklärt die Expertin.

Gleichzeitig eröffnen diese Bedingungen aber auch beträcht-

liche Chancen. „Sobald sich die Stimmung der Anleger 

stabili siert hat, dürften insbesondere die Schwellenländer 

mit stärkeren Fundamentaldaten und höheren Rendite-

aussichten reichlich Gelegenheit für profitable Investi-

tionen bieten“, sagt Polan. Anleger sollten dabei vor allem 

die Entwicklung von auf Dollar lautenden Schwellenländer-

anleihen beobachten.

Foto: © Jan – stock.adobe.com
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Als der chinesische Online-Händler im November 2014 

am Markt für Unternehmensanleihen debütierte, war der An-

sturm groß. Auch der Börsengang zwei Monate zuvor war 

gigan tisch – der größte aller Zeiten. Doch bis heute wissen 

viele nicht, wie Alibaba sein Geld verdient. 

Klar ist nur: Mit dem Sagenhelden aus Tausendundeiner Nacht 

hat der Konzern nichts am Hut. Schon eher mit dem Online-

Handel. Seit dem Börsengang am 26. September 2014 hat 

sich der Kurs der Alibaba-Aktien mehr als verdoppelt – von 

70,80 EUR damals auf knapp 150 EUR Ende August 2018. 

Der bisherige Spitzenwert einer Alibaba-Aktie lag bei 179,15 

EUR Mitte Juni. Das zeigt, dass es auch für die Superstars 

der Branche nicht immer nur steil bergaufgeht.

Mit Amazon nur schwer zu vergleichen

Aber zurück zur Ausgangsfrage: Was genau macht der 

 Konzern, gegründet in der Sieben-Millionen-Stadt Hangzhou, 

eigentlich? Dasselbe wie Amazon? Das könnte man jeden-

falls meinen, sind beide Unternehmen ja Online-Händler. 

Doch während Amazon ein klassischer Detailhändler ist, der 

Waren ein- und über die Plattform weiterverkauft, vertreibt 

Alibaba selbst gar nichts. Alles läuft über Unterplattformen: 

Die bekannteste von ihnen heißen Taobao oder Tmall. Geld 

verdient Alibaba über Werbeeinnahmen, die auf den Platt-

formen generiert werden. Auch lässt sich Alibaba von den 

Plattformen bezahlen, um bestimmte Angebote weit oben in 

den Suchergebnissen zu platzieren.

Und während Amazon mit Clouddiensten extrem profitabel 

ist, macht dieser Geschäftszweig bei Alibaba lediglich 6% 

des Umsatzes aus. Das Unternehmen, das seinen Hauptsitz 

heute auf den Cayman Islands hat, beschäftigt nur 66.000 

Mitarbeiter, Amazon zählt stolze 566.000 Angestellte. Der 

Börsenwert der Chinesen liegt mit 449 Mrd. USD dennoch 

bei knapp der Hälfte des US-Riesen (933 Mrd. USD).

Der Gewinn macht den Unterschied

Der größte Unterschied liegt beim Gewinn. Und das hat  einen 

einfachen Grund: Denn wo Amazon für Lagerhäuser und 

Logistik zentren sowie die zahlreichen Mitarbeiter viel Geld 

ausgibt, fallen bei Alibaba nur Ausgaben für die Angestellten 

ernsthaft ins Gewicht. So sind die Gewinnzahlen kaum noch 

überraschend. Während Amazon im Geschäftsjahr 2017 ein 

Plus von rund 3 Mrd. USD erwirtschaftete, kam Alibaba auf 

10,2 Mrd. Schafft es das Unternehmen zukünftig, im Cloud-

Geschäft ebenso profitabel zu werden wie Amazon, dann 

dürften auch die Gewinne weiter steigen.

Alibaba: das chinesische Amazon?

SPECIAL

von
Robert Steininger

Amazon eBook: Das hat Alibaba noch nicht. Foto: © ilrickyct – stock.adobe.com
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Jeder Mensch hat das Recht 
auf ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/wuerde
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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 **

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% CCC9)

(CR)

Fion **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

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

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

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

(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II

(2022)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% CCC9)

(CR)

Fion **

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 ***

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 ***

UBM Development I

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & 

FV Wien

116 ja 4,88% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

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

(CR)

ICF ***

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

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

Oddo Seydler Bank (LP)

*

Herbawi

(2019)

Modehändler

A12T6J

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

(Feri)

DICAMA *
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(Rating-
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durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

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 ***

Deutsche Börse III

(2041)

Börsenbetreiber

A161W6

Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

Deutsche Börse IV

(2025)

Börsenbetreiber

A1684V

Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), 

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

*

BeA Behrens II

(2020)

Befestigungstechnik

A161Y5

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

(EH)

quirin bank ***

publity WA

(2020)

Immobilien

A169GM

Nov/Dez 15 & 

Mai 17

FV FRA 50 ja 3,50% quirin bank *

REA III (vorm. Maritim Vertrieb)

(2020)

Immobilien

A1683U

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

UBM Development II

(2020)

Immobilien

A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 

Wien

75 ja 4,25% quirin bank ***

Eyemaxx V

(2021)

Immobilien

A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 30 ja 7,00% BBB-3)8)

(CR)

Small & Mid Cap IB ****

Karlsberg Brauerei II

(2021)

Bierbrauerei

A2AATX

Apr 16 Scale15) 40 ja 5,25% BB-8)

(CR)

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

4finance

(2021)

Finanzdienstleister

A181ZP

Mai 16 Prime Standard 150 ja 11,25% B+3)

(S&P)

Wallich & Matthes, Dero Bank11) ****

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 7,00% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff II

(2021)

Rohstoffbeteiligungen

A2AA05

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

(CR)

ICF ***

FCR Immobilien II

(2021)

Immobilien

A2BPUC

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

(SR)

Eigenemission ***

Golfino II

(2023)

Golfausstatter

A2BPVE

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

(CR)

quirin bank, DICAMA (LP) **
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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 *

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 23 nein 7,75% BB-9)

(CR)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

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 ***

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 ***
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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

*

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 30 ja 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+9)

(SR)

Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV

(2022)

Finanzdienstleister

A2LQLF

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

(CR)

Pareto Securities ***

DEWB II

(2023)

Industriebeteiligungen

A2LQL9

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

Underberg V

(2024)

Spirituosen

A2LQQ4

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

(CR)

IKB ***

Mogo Finance

(2022)

Finanzdienstleister

A191NY

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

RP Martin

****

Lang & Cie RE II 

(2023)

Immobilien 

A2NB8U

Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF ***

mybet Holding WA II

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A2G847

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

mybet Holding WA I

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A1X3GJ

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

Royalbeach II

(2020)

Sportartikel

A161LJ

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

Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

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

youmex (LP)

*

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) *
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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 *

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 *

Anzeige

FLÜCHTLINGS- 
DRAMA  
BANGLADESCH

Ihr CARE-Paket rettet Leben.

Jede Spende hilft: 

www.care.de
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

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

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!
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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 9.338 5,79%

Median 25,0 6,00% B+
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In seinem Urteil vom 22.03.2018 hat der BGH klargestellt, dass 

Genussrechte nur dann als inhaltsgleiche Schuldverschrei-

bungen aus Gesamtemissionen dem SchVG unterfallen, wenn 

sie in einer Urkunde (Genussschein) verbrieft sind. Für eine 

analoge Anwendung des SchVG auf nicht verbriefte Genuss-

rechte fehle es an einer vergleichbaren Interessenlage. 

Urteil des BGH (Az. IX ZR 99/17)

In dem der Entscheidung zugrunde liegenden Sachverhalt 

wählten die Inhaber nicht verbriefter Genussrechte auf einer 

vom Insolvenzgericht nach § 19 II 2 SchVG einberufenen 

Anleihe gläubigerversammlung einen gemeinsamen Vertreter, 

der anschließend die Forderungen aus den Genussrechten 

für sämtliche Inhaber der Genussrechte zur Insolvenztabelle 

anmeldete. Nachdem dieser Forderungsanmeldung durch 

andere Gläubiger widersprochen wurde, erhob der gemein-

same Vertreter im Namen der Genussrechtsinhaber Klage auf 

Feststellung der angemeldeten Forderungen. 

Der BGH hatte somit die Frage zu entscheiden, ob auch die 

Inhaber unverbriefter Genussrechte durch einen gemeinsa-

men Vertreter nach Maßgabe des § 19 III SchVG in einem Fest-

stellungsprozess gemäß § 179 InsO vertreten werden können. 

Dies hat der BGH mangels Verbriefung der Genussrechte 

 gemäß der §§ 1 und 2 SchVG – u.E. zu Recht – verneint.

Keine analoge Anwendung des SchVG

Eine entsprechende Anwendung des SchVG auf unverbriefte 

Genussrechte lehnt der BGH ab. Der BGH führt aus, dass das 

Leitbild des SchVG die durch die Verbriefung gesichertere 

Verkehrsfähigkeit der Ansprüche sei. Allein die Tatsache, 

dass einzelne Gläubiger über Forderungen verfügen, die gleiche 

Bedingungen aufweisen, stelle keinen ausreichenden Grund 

für eine analoge Anwendung des SchVG auf unverbriefte 

Rechte dar. Ebenso wenig genüge die Eintragung der Gläu-

biger in ein von der Gesellschaft geführtes Genussrechts-

register, um eine vergleichbare Interessenlage zu begründen.

BGH: Keine Anwendung des SchVG auf unverbriefte Genussrechte

Gegenauffassung in der Literatur:  

Analoge Anwendung des § 19 SchVG

Es gibt allerdings Stimmen in der Literatur, die sich auch in 

Bezug auf unverbriefte Genussrechte für eine entsprechende 

Anwendung der Regelung allein des § 19 SchVG aussprechen. 

Sie stützen ihre Gegenauffassung darauf, dass dem durch die 

mangelnde Verbriefung begründete Unterschied zwischen 

unverbrieften Genussrechten einerseits und Genussscheinen 

andererseits in der Insolvenz des Emittenten keine Bedeutung 

mehr zukomme. Vielmehr seien beide Gläubigergruppen in 

allen wesentlichen Punkten gleich, sodass für eine Ungleich-

behandlung kein Grund ersichtlich sei. Eine kollektive Interes-

senwahrnehmung durch den gemeinsamen Vertreter dennoch 

lediglich für Gläubiger verbriefter Rechte zuzulassen, wider-

spräche mithin der ratio legis des § 19 SchVG, eine effizien-

te Durchführung des Insolvenzverfahrens zu ermöglichen.

Kritische Würdigung

So nachvollziehbar die Argumentation für eine analoge Anwen-

dung des § 19 SchVG auf unverbriefte Genussrechte aus prak-

tischer Sicht auch erscheint, steht dieser Auffassung dennoch 

die klare Systematik des SchVG entgegen. Auch wenn der 

Gesetzgeber § 19 SchVG als eine „insolvenzrechtliche Rege-

lung“ versteht, kann diese nicht – losgelöst von den übrigen 

Regelungen des SchVG – isoliert für den Insolvenzfall be-

trachtet werden. § 19 SchVG kann vielmehr nur dann Anwen-

dung finden, wenn insgesamt das SchVG gemäß § 1 SchVG 

überhaupt anwendbar ist. Dies setzt wiederum nach dem im 

§ 2 SchVG verankerten Skripturprinzip die Verbriefung der 

Forderungen voraus. Etwaige Anpassungen des § 19 SchVG an 

Bedürfnisse der Praxis bleiben Aufgabe des Gesetzgebers. 

Emittenten von Genussrechten, die diese an zahlreiche Gläubi-

ger ausgeben möchten, ist nach der Rechtsprechung des BGH 

dringend die wertpapiermäßige Verbriefung der Genussrechte 

anzuraten. Nur so können diese Finanzierungsinstrumente 

dem Anwendungsbereich des SchVG unterstellt werden. 

LAW CORNER
von
Dr. Lutz Pospiech, 
Assoziierter Partner,
Josepha Rüberg, 
Associate,
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, München
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