
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

der Frage, was das neue Jahr bringen 

mag, gehen wir auch beim Muster-

depot-Text nach. Hier soll uns noch ein 

etwas weiter gefasstes, übergeordnetes 

Bild interessieren.

Da ist zu allererst der Umstand, dass 

der geburtenstarke (und wiewohl quali-

tätsschwache) Jahrgang 2013 – wir 

zählten seinerzeit 55 Emissionen – jetzt 

nach den fünf Jahren Standardlaufzeit 

unserer Mittelstands- oder KMU-An-

leihen mittlerweile durch ist. Es stehen 

also weniger Refinanzierungen an. Der 

Jahrgang 2013 ist entweder schon refi-

nanziert. Oder eben ausgefallen. 

In den Folgejahren blieben wir jeweils 

bei unter 20, rund 20 oder leicht über 

20 Emissionen. Unsere Übersicht auf 

Seite 9 zeigt indes eindeutig, dass wir 

bei den Ausfällen 2018 auf neuem All-

zeittief ankamen, bei den regulär abge-

lösten/getilgten Anleihen dagegen fol-

gerichtig auf Allzeithoch. Passt ins Bild. 

Gerührt, nicht geschüttelt

Bahnbrechende Anleihegläubiger-Ver-

sammlungen (Seite 3) sucht man derzeit 

vergebens.

Schaut man auf die Mischung von Neu-

emittenten zu Wiederholungstätern, so 

ergibt sich eine Quote von rund eins 

zu zwei. Meines Erachtens ist das ein 

gutes, da nachhaltiges Verhältnis. Hin 

und wieder ziehen sich Emittenten vom 

Markt auch wieder zurück, für den 

Nachschub sorgen Folgeemissionen 

und eben ein gesunder Neuzufluss erst-

maliger Emittenten.

Unter diesem Aspekt gibt es keinen 

Grund, nicht abermals von mindestens 

20 Emissionen im laufenden Jahr aus-

gehen zu können. 20+ ist ein guter Wert, 
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um auf dem Laufenden zu bleiben. Bei 

den 55 aus dem Jahr 2013 waren auch 

wir Medien überfordert, genau genug 

hinsehen zu können. Und Rating-Agen-

turen, Börsen, Dienstleister. War wo-

möglich vom einen oder anderen Emit-

tenten auch gar nicht anders beabsich-

tigt. Der Ausgang ist bekannt – besagte 

Seite 9.

Ansonsten warten wir mal auf die ersten 

„wirklichen“ Nachrichten des Jahres. In 

Österreich gibt es wohl in Kürze etwas 

Neues. Da haben wir ja schließlich auch 

einige Emittenten.

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 bei BondGuide auf 

Twitter@bondguide !
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 

Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 

sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus – 

wir sorgen für eine sichere Basis.

www.heuking.de Zürich
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Aktuelle Emissionen

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 3% –

Karlsberg II, Schalke 04 II & III, 

Hörmann II, Adler RE III, 

Eyemaxx (WA) I

innogy, Ferratum II Deutsche Börse I, III, IV, V
Dürr II, UBM I & III, DIC Asset III & IV, Accentro II, 

YFE (WA), S Immo I & II, ETL III, InCity

 3 bis 5% Stauder II, Homann II

Underberg II, III & V, 

Eyemaxx III, Eyemaxx (WA) II, 

PNE II, Euroboden II

Eyemaxx V, 

Ferratum IV, 

physible Enterprise I

–

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, 

DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, DIC Asset V, 

UBM IV, paragon III

5 bis 7% NZWL I, II, III & IV
Metalcorp II & III, FCR II & III, 

Behrens II, Eyemaxx IV & VI
BioEnergie Taufkirchen –

Energiekontor II, VST, eterna II, JDC Pool, Procar II, 

PROKON, Stern Immobilien II, Insofinance, PORR (HY), 

SCP, Vedes III, SRV, AGT, EEA I, SUNfarming, 

Fastned, DEAG, Diok RE, SLEEPZ (WA), SoWiTec, 

Hertha BSC, EEA II

7 bis 9% – – – –

Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, Photon II, 

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

gamigo II, MRG Finance

> 9%
Scholz, Ekosem I & II, 

SeniVita (GS), Sanha, 

4finance

SeniVita Social (WA), FCR I – –
Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, 

publity (WA), Mogo Finance

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

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Mologen AG n.n.bek. AGV/n.n.bek. u.a. Änderung der Anleihebedingungen

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

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 2019 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B+ (CR) n.n.bek. folgt BondGuide #10/2018, 

S. 12

MRG Finance Rohstoffe läuft FV FRA 50 8,75% - Cantor Fitzgerald, 

Seaport, STX

folgt ggf. www.bondguide.de

Hylea Group Nahrungsmittel läuft/

100k+I)

FV FRA 20I) 7,25% - Eigenemission folgt ggf. www.bondguide.de

SoWiTec Erneuerbare 

Energien

läuft FV FRA 15  

(3 akt. platziert)

6,75% - quirin, DICAMA (FA) folgt ggf. BondGuide #23/2018, 

S. 14

Africa GreenTec Erneuerbare 

Energien

läuft n.n.bek. 10

(100k Stcklg)

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

SUNfarming Erneuerbare 

Energien

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

GBR FS, DICAMA (FA)

folgt BondGuide #14/2018, 

S. 11

EnergieEffizienzAnleihe 2023 LED-Beleuch-

tungstechnik

läuftII) n.n.bek. 30 5,75% - Eigenemission folgt ggf. BondGuide #25/2018, 

S. 14

paragon III Automotive versch./ 

abges.

Scale 50

(min. 30)

bis 4,75% - Bankhaus Lampe * BondGuide #22/2018, 

S. 14

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

S. 18

physible Enterprise I Beteiligungen läuft m:access 30 3,0% BBB3)

(EH)

Eigenemission **** BondGuide #20/2018, 

S. 12

I) Anleger können die Hylea-Anleihe 2017/22 (WKN: A19S80) ab einem Mindestnominalbetrag von 100.000 EUR ordern; bei Zeichnungsaufträgen über BankM erfolgt die Zuteilung auch unter der Mindestnominalen gemäß einem 

Vielfachen der 1.000er-Stückelung je TSV; aktuelles Platzierungsvolumen: ~17 Mio. EUR. II) Anleger können die „EnergieEffizienzAnleihe“ 2023 (WKN: A2NB9P) ab einem Mindestnominalbetrag von 3.000 EUR laut Wertpapierpros-

pekt bis zum 14.11.2019 direkt über den Emittenten ordern. III) 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
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Neue Möglichkeiten für 
Privatanleger bei KGAL. 
Die flexible Anleihe von 
Physible.

Jetzt investieren.

Der Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite 

www.physible.de unter „Download“ veröff entlicht.

https://www.physible.de/download


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 10 9 2 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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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

http://www.youmex.de


KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen2) p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen1) (li.)Reguläres Tilgungsvolumen1) (li.)
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1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR
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 107
Reguläres Tilgungsvolumen 3.260
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.336
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.597

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

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

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

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

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

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

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 1313 OffizOffizO iellielle amam am 01 101.101.12 202.202.20141414

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

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

GranGrand Cid City Pty Py roperopep rtierties (2s (2( 020)020)0 0) A1HLA1HLGCGC J lJulJul 13/A13/A13/A 1pr 1pr 1444 1818 VorzVorzeitieitig amg 0505.05.01 201.201.2015015015 1zu 1zu 1 %00%00%
WildWild BBunBun h (ch (ch (SSenaSenattortor I) (I) (I) (2020152015)) A11QA11QJDJD JJun/Jun/SepSep 1414 1010 OffiOffizi lliell am 25 025.025.03 203.203.201515

6B476B47 RERERE IInveInvestorstor (s (2s (2015)015) A1ZKA1ZKC5C5 JuniJuni 1414 1010 OffizOffizi lliell am 19 019.06 206.201515

PCCPCC I (2I (2( 015)015)) A1H3A1H3MSMS AApr 1111 3030 OffizOffizielliell amam 01 001.07 207.201515

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 VorzVorz itieitig am 2020.0707.2015 zu 101%
KTGKTG AAgra Ir I (201(201 )5) A1ELA1ELQUQU Aug/Aug/SepSep 1010 040 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB10AB100A0A NovNov 1010 96196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E8X6 MaiMai 1111 1111 OffiOffizi lliell am 001.12.2015

PCCPCC II (II (20152015)) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppe (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%

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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Ihre Brücke zum Kapitalmarkt 

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

Emissionsexperte 

Euroboden GmbH

€ 25.000.000
Oktober 2017

EYEMAXX Real  Estate AG 

Joint Global Coordinator

€ 30.000.000
April 2018 

FCR Immobilien AG

€ 25.000.000
 2018 

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


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

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

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

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.657
Insolvente Emittenten 43
Ausgefallene KMU-Anleihen 56

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 IInsoInsollvenlven tzantzantragrag iin Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFKFFK EnviEnvironmronmentent 1616 IInsoInsollvenlvenzantzantragrag 2am 2am 24 104.10 201.20133

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag g am 1am 15 115.11 201.20133

hkwhkw 1010 InsoInsollven tzantrag g 1am 100.120.12.201.20133

S AS.A.GG. 4242 InsoInsollven tzantrag g i Ein EVV am 13.13.12.212.2013013

ZameZamekk 4545 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2424.02 202.2014014

RenaRena 7878 Insolvenzantrag g in EV amV am 26.26.03.203.2014014

StStrenesse 12 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV umV um 1616.04 204.2014014

Mox Telecom 3535 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 10 Insolvenzanta trag ag 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

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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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

Überblick
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Jahrespartner 2019

Wir sind Bondmarkt!
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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  

seit 2009 und 2014

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emis sionen
seit 2009 seit 2014

Oddo Seydler 53 ICF 18

equinet 29 Oddo Seydler 17

youmex 25 quirin 14

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2014

Norton Rose 57
Heuking Kühn 

Lüer Wojtek
23

Heuking Kühn 

Lüer Wojtek
40 Norton Rose 20

GSK 26
Clifford Chance, 

GSK, Noerr
je 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2014

Conpair 17 DICAMA 9

DICAMA, FMS je 16 AALTO 6

AALTO 7 Conpair 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2014

Oddo Seydler 46 Oddo Seydler 17

quirin 22 quirin 14

equinet 21 ICF 13

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2014

Better Orange 33 Better Orange 17

Biallas 25 edicto 11

IR.on 23 cometis, IR.on je 7

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

 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),  
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  
MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte;  
FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der 
Mastertabelle (S. 24–29) notierten Anleihen.

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen
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BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

VST Building 

(2019)

Baustoffe 

A1H PZD

7.458 10.000 04/, 08/ und 

09/2016

74,58 8,50% 2.064 101,00 10.100 6,3% +63,1% 138 A-

Neue ZWL II

(2021)

Automotive 

A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 923 103,00 5.150 3,2% +50,0% 128 A

Volkswagen

(2030/49)

Automobile 

A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 

05/2016

82,38 3,50% 949 89,50 8.950 5,6% +20,2% 141 B+

Jacob Stauder II

(2020/22)

Privatbrauerei 

A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 600 110,25 5.513 3,4% +19,3% 96 A-

4 finance #
(2018/21)

Finanz-Dienstlstgn 

A18 1ZP

31.174 30.000 10/2016, 01/, 04/ 

09/2017, 10/2018

103,91 11,25% 5.634 103,75 31.125 19,5% +17,9% 114 A-

Eyemaxx RE V #
(2019/21) 

Immobilien 

A2A AKQ

20.288 20.000 08/2016, 03/ und 

04/2017, 10/2018

101,44 7,00% 2.240 104,75 20.950 13,1% +14,3% 124 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II

(2018/20)

Befestigungstechnik 

A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 

04/2017

106,50 7,75% 1.371 104,00 10.400 6,5% +10,5% 92 B+

Homann II

(2020/22)

Holzwerkstoffe 

A2E 4NW

20.148 20.000 06/2017 und 

07/2018

100,74 5,25% 1.636 101,75 20.350 12,7% +9,1% 81 B-

Euroboden II

(2020/22)

Immobilien 

A2G SL6

15.298 15.000 10/2017, 

10/2018

101,98 6,00% 796 103,00 15.450 9,7% +6,2% 62 A-

Photon Energy II

(2022)

Solarstrom 

A19 MFH

5.113 5.000 21.09.2018 102,25 7,75% 119 104,25 5.213 3,3% +4,3% 16 A-

Dt. Mittelstands-

anleihen Fonds

KMU-Fonds 

A1W 5T2

7.722 150 06/ und 

07/2017

51,31 0,00% 338 50,15 7.523 4,7% +1,8% 80 A-

Ekosem Agrar I

(2021)

Landwirtschaft 

A1M LSJ

9.900 10.000 09 und 

11/2018

99,00 8,75% 185 98,25 9.825 6,1% +1,1% 16 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% 351 -

Scholz

(2019)

Recycling 

A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 1,00 50 0,0% -96,8% 118 C

Gesamt 149.971 17.313 152.348 95,2%

Durchschnitt 7,3% +6,3% 111,2

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Mentale Divergenz

Wir starten ins Jahr 2019 erst einmal unverändert – das Set-up stimmt ja. Was wird 

das neue Jahr wohl bringen?

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 152.348 EUR

Liquidität 7.674 EUR

Gesamtwert 160.022 EUR

Wertänderung total 60.022 EUR

seit Auflage August 2011 +60,0%

seit Jahresbeginn: +0,6%

BondGuide Musterdepot

Für 2018 stand wie in der letzten Aus-

gabe im Dezember ein Miniplus von 

1,9% zu Buche. Im Vergleich zu den 

 Aktienmärkten – und einigen anderen 

Musterdepots oder Vergleichsindizes – 

allerdings auch nicht ganz so übel.

Aufgabe der vergangenen vier Wochen 

seit BondGuide #25-2018 Mitte Dezem-

ber war zunächst nur, die Kurse und 

Zinsgutschriften anzupassen. Die ak-

tuelle Bestandsaufnahme finden Sie in 

den Übersichten. Foto: © photoredaktor – stock.adobe.com
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Kein Grund also, gleich zu Jahres-

anfang hektisch zu agieren. Wer das 

Bond Guide Musterdepot nachbildet, 

weiß nur zu gut (= sollte nur zu gut 

 wissen), dass man die meiste Zeit über 

rein gar nichts tut – nur beobachtet und 

evaluiert. Ob etwas zu verändern ist. Ob 

sich etwas grundlegend verändert hat. 

Ob also Handlungsbedarf besteht.

Hektische Betriebsamkeit ist oftmals 

Energieverschwendung. Ein Leidthema 

bei Börsianern. Das d ist da richtig ge-

wählt, anstelle eines t. 

Im ansonsten feinen Artikel der Strate-

gen von Aviva drückt der Autor seine 

Meinung aus, dass die EZB ihr Anleihe-

kaufprogramm 2019 beenden werde. 

Wie angekündigt. Da haben wir aller-

dings eine leicht divergierende Mei-

nung, die wir mit einem Sternchen (*) 

kennzeichnen mussten. 

Die Gesamtausgangslage deutet darauf 

hin, dass die Zeit der Kursrückgänge 

bei den meisten Anleihen nunmehr vo-

rüber sein könnte – Zinserhöhungs-

phantastereien, speziell im EURO-Raum, 

sind entweder mittlerweile eingepreist 

oder bleiben unrealistisch, wie sie es 

eigent lich meiner Ansicht nach die 

 ganze letzte Zeit über ohnehin schon 

waren. Ein After-BrExit-UK nehmen wir 

da mal aus, aber den sehen wir gleich-

falls noch mehr als vage. 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

-8%

-4%
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5,8%

14,0%
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0,6%

6,3%

7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%

Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot
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S.A.G. Solarstrom II

VST
Building

Homann II

Scholz

aber stabile Kurse im Jahr 2019 sind mehr 

als gegeben. Unter dieser Maß gabe 

müssten wir mindestens den mittleren 

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

Quelle: BondGuide

In unserer Übersicht zählen wir aktuell 

nur ganze 15 Anleihen, die überhaupt 

oberhalb von 105% notieren, davon 

zwei oberhalb von 110%. Das sagt 

 Eini ges über das Ausmaß der Kurs-

rückgänge im Jahr 2018. 

Aussicht

Kurz gesagt: Die Perspektive für zumin-

dest moderat steigende, mindestens 

Kupon im BondGuide Muster depot ver-

dienen, multipliziert mit der jeweili gen 

Gewichtung der einzelnen  Titel. 7% oder 

mehr im laufenden Jahr scheint mir 

 deshalb durchaus realistisch.

Falko Bozicevic
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

https://www.bondguide.de/topnews/trends-fuer-den-anleihemarkt-2019/
https://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/
http://www.bondguide.de/musterdepot/


https://fcr-immobilien.de


HSH Nordbank: Anleihegläubiger 

reichen Klage ein

Die Inhaber der Tier-1-Anleihen der HSH 

Nordbank AG – vertreten werden dabei 

rund 1 Mrd. EUR – haben beim Land-

gericht Kiel eine Klage gegen die Bank 

eingereicht. Die Gläubiger fordern den 

Nennwert sowie Schadenersatz.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Ein dicker Brocken: Die Gesamthöhe der Forderungen 

gegen die HSH betrage etwa 1 Mrd. EUR.

Foto: © geando – stock.adobe.com

Adler Real Estate baut  

Aktionärsbasis aus

Der Anstieg ergab sich aus der Wand-

lung der fälligen Wandelschuldverschrei-

bung 2013/18 in 1,2 Mio. neue Aktien 

und des Pflichtwandlers 2015/18, aus 

dem insgesamt 11,7 Mio. neue Aktien 

entstanden. Der Börsenwert kletterte da-

nach erstmals auf über 900 Mio. EUR.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Auf solidem Fundament? – Adler RE baut seine Eigenka-

pitalbasis um einige weitere Etagen aus.

Foto: © ADLER Real Estate AG

PCC: mit neuer KMU-Anleihe ins 

Jahr 2019

Die Industriegruppe mit Fokus auf Che-

mie, Energie und Logistik zieht es er-

neut an den KMU-Anleihemarkt: Ausge-

reicht wird eine weitere Unternehmens-

anleihe 2019/24 über bis zu 25 Mio. EUR 

und quartalsweise fälligem Kupon von 

4,0% p.a.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Bondplatzierungen am laufenden Band: PCC setzt 

gegenwärtig eine neue Anleihefracht um.

Foto: © PCC SE

SeniVita-Genüsse:  

Zinsnachzahlung gestrichen

Die avisierte Zinsnachzahlung von 7,0% 

für die Genussrechte und Genussscheine 

der SeniVita Sozial gGmbH wird erneut 

vertagt: Hintergrund sind Abschreibun-

gen auf die Tochtergesellschaft Seni Vita 

Social Care.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

SeniVita-Genüsse: Nach neuerlicher Absage der Zins-

nachzahlung alles andere als ein Genuss.

Foto: © SeniVita Sozial gGmbH

Timeless Group: Anleiherück-

zahlung voraussichtlich in Q1

Timeless Homes und Timeless Hide-

aways planen weiterhin wie Ende Sep-

tember angekündigt, ihre beiden aus-

stehenden Unternehmensanleihen außer-

ordentlich zu kündigen und vorzeitig abzu-

lösen. Vor der Umsetzung müssen jedoch 

rechtliche Hürden genommen werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

In Kürze soll bei den operativen Timeless-Töchtern end-

gültig der Anleihen-Stecker gezogen werden.

Foto: © M. Schuppich – stock.adobe.com

Leoni: erfolgreiche  

Schuldscheinplatzierung

Der Spezialist für Drähte, Kabel und Bord-

netz-Systeme griff vorweihnachtlich neue 

Investorengelder ab: Ausgegeben wurde 

ein neues Schuldscheindarlehen über 

331 Mio. EUR. Das aufgenommene 

Fremd kapital aus der deutlich über-

zeichneten Emission dient der langfris-

tigen Konzernfinanzierung.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Dank heißem Draht zum Schuldscheinmarkt griff Leoni 

vor Weihnachten neue Investorengelder ab.

Foto: © Leoni AG
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Für Anleihen war 2018 ein schwieriges Jahr: Die Märkte waren geprägt von unaufhörlich ansteigenden Renditen der US-Staats-

anleihen. Die Fondsmanager für Staats-, Unternehmens- und Schwellenländeranleihen bei Aviva Investors werfen einen Blick 

auf potenzielle Treiber der Anleihemärkte 2019.

Unter besonderen Druck gerieten 

Schwel lenländeranleihen, die zusätz-

lich durch den steigenden US-Dollar 

und Sorgen um wirtschaftliche Konse-

quenzen aus dem sich verschärfenden 

Handelskrieg zwischen den USA und 

China belastet wurden.

Mit Blick auf 2019 sieht es nach weiter 

fallenden Staatsanleihekursen aus, mit 

besonders viel Bewegung am langen 

Ende der Renditekurve durch die zu rück-

kehrende Laufzeitprämie. Besonders 

ge fähr det sind in dieser Hinsicht die 

 europäischen Peripheriemärkte. Auch für 

die Märkte der Unternehmensanleihen 

steht wohl ein weiteres schwieriges Jahr 

an, obwohl die günstige Bewertung auch 

auf Unterstützung hindeuten könnte.

Hier sind sechs Trends, die die Anleihe-

märkte 2019 prägen könnten.

Trends für den Anleihemarkt 2019

1.) Straffere Geld- und  

lockere Fiskalpolitik

Da der durch die Krise entstandene 

 Bedarf an finanziellen Stimuli längst ver-

schwunden ist und das Vertrauen der 

Notenbanken hinsichtlich einer wieder-

kehrenden Inflation steigt, wird das 

Quantative Easing (QE) durch ein Quan-

tative Tightening ersetzt. Gemeint sind 

konzertierte Bemühungen der Zentral-

banken, die Geldpolitik über erhöhte 

Leit zinsen, auslaufende Anleihekaufpro-

gramme oder durch eine Kombination 

daraus zu straffen.

Die US-Notenbank hat damit bereits 

begonnen. Die Europäische Zentralbank 

stellt ihre Anleihekäufe ein und sogar 

die Bank of Japan passt ihre Geldpolitik 

an. Für Anleihen sind dies schlechte 

Nachrichten, insbesondere für das 

lange Ende der Renditekurve. Noch 

problematischer ist, dass dies zu einer 

Zeit passiert, in der mehrere Länder 

begon nen haben, ihre Fiskalpolitik zu 

lockern. Es beunruhigt, dass eine der 

wesentlichen Nachfragequellen nach 

Anleihen genau dann verschwindet, in 

dem mehrere Regierungen ihr Defizit wie-

der ausbauen wollen.

2.) Wenn Notenbanken ihre Aktivi-

täten zur selben Zeit zurückfahren 

wie Regierungen anfangen, wieder 

mehr Staatsanleihen aufzulegen, müs-

sen die Risiken von Staatsanleihen neu 

bepreist werden. Daher wird die Rendi-

tekurve wahrscheinlich wieder steiler 

werden. Innerhalb Europas ist der itali-

enische Markt trotz der Haushaltseini-

gung mit der EU weiter fragil. Das könn-

te heißen, dass auch andere Märkte aus 

der Peripherie der Eurozone anfällig 

SPECIAL
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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

werden, vor allem mit dem Auslaufen der 

EZB-Anleihekäufe und einer ersten Zins-

anhebung 2019.

3.) Höhere Spreads für  

Unternehmensanleihen

Die Märkte für Unternehmensanleihen 

dürften 2019 unter anhaltendem Druck 

stehen. Viele Unternehmen sind ange-

halten, ihre Schuldenlast nach Jahren der 

Bilanzausweitung zur Finanzierung von 

Akquisitionen und Aktienrückkäufen jetzt 

zu reduzieren. Die Spreads auf Staats-

anleihen werden sich voraussichtlich 

weiten, die Finanzierungskosten für Un-

ternehmen steigen.

In Europa haben viele Investoren noch 

nicht ganz begriffen, dass die EZB – mitt-

lerweile im Besitz von 30% des europä-

ischen Investment-Grade-Marktes – ihr 

Anleihekaufprogramm 2019 auslaufen 

lassen wird*. Die Auswirkungen auf den 

Markt könnten größer sein als erwartet.

4.) Zunehmender Druck, Schulden 

unter Kontrolle zu halten

Es wird wichtiger denn je sein, die 

Finanz lage einzelner Unternehmen ganz 

genau unter die Lupe zu nehmen. Dies 

liegt vor allem daran, dass Unterneh-

men außerhalb der Finanzbranche in den 

vergangenen Jahren Anleihen in Rekord-

höhe emittiert haben. Mit steigenden 

Zinsen werden viele dieser Unterneh-

men Schwierigkeiten bekommen, die 

Schulden unter Kontrolle zu halten.

Die Bonität vieler mit A und BBB be-

werteten Unternehmen hat sich bereits 

verschlechtert. Bis vor kurzem haben 

sich Ratingagenturen nachsichtig ge-

zeigt, aber das ändert sich gerade. Wäh-

rend Investoren in der von QE gepräg-

ten Welt gerne bei Anleihen zugegriffen 

haben, könnten mit steigenden Leit-

zinsen Herabstufungen und Kursverluste 

für die am stärksten gefährdeten Unter-

nehmen drohen.

5.) Schwellenländeranleihen 

könnten sich erholen

Die Renditen von Schwellenländeranlei-

hen beginnen wieder attraktiv zu wer-

den, obwohl Investoren äußerst selektiv 

vorgehen müssen. Der reale Rendite-

Spread zwischen der Südafrika-Kom-

ponente des JP Morgan GBI-EM-Index 

und zehnjährigen US-Staatsanleihen lag 

beispielsweise am 30. November bei 

437 Basispunkten, verglichen mit dem 

zehnjährigen Monatsdurchschnitt von 

271 Basispunkten. Für Indonesien  waren 

es 438 Basispunkte gegenüber 301, für 

Mexiko 509 Basispunkte verglichen mit 

292.

6.) Anleihen von Banken 

 vergleichsweise attraktiv

Bankanleihen dürften sich besser als 

andere Bereiche des Anleihemarktes 

entwickeln, speziell am kürzeren Ende 

der Renditekurve. Seit der Finanzkrise 

haben die Emittenten ihre Bilanzen deut-

lich gestärkt, zum Teil durch die Aus-

gabe neuer Aktien. Außerhalb des Ban-

kensektors haben sich die Bilanzen von 

Unternehmen hingegen in die entgegen-

gesetzte Richtung entwickelt. Auch die 

Tatsache, dass der Markt stark regu-

liert ist, dürfte Investoren beruhigen.

*)  Anm.d.Red.: „…angekündigt haben, auslaufen lassen 

zu wollen.“ wäre u.E. die passendere Formulierung. 

Dass dies tatsächlich erfolgen soll, hält BondGuide zum 

aktuellen Stand für reichlich unwahrscheinlich.

Foto: © Xaver Klaussner – stock.adobe.com
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Der Journalistenpreis kumU des Interessenverbandes Kapitalmarkt KMU wird im April 2019 zum ersten Mal verliehen. 

Der Verband möchte damit Journalisten auszeichnen, die sich in ihren Beiträgen im Jahr 2018 intensiv mit dem Thema 

 Kapitalmarkt rund um den Mittelstand auseinandergesetzt haben. Einsendeschluss für die Beiträge ist der 15. Februar 2019.

In die Jury des kumU wurden berufen: 

•  Dr. Marc Feiler, Mitglied der Ge-

schäftsleitung, Bayerische Börse AG

•  Hans-Jürgen Friedrich, Vorstands-

vorsitzender, KFM Deutsche Mittel-

stand AG

•  Kai Jordan, Bereichsvorstand Corpo-

rates & Markets, mwb fairtrade Wert-

papierhandelsbank AG

•  Ingo R. Mainert, Managing Director, 

CIO Multi Asset Europe, Allianz Global 

Investors,

•  Frank Valentin Wahlig, ehem. ARD 

Haupt stadtkorrespondent

KMU-Verband gibt Jury für Journalistenpreis kumU bekannt

„Wir freuen uns, dass wir als junger 

 Verband eine so namhafte Jury gewin-

nen konnten, die journalistische Quali-

tät im Themenbereich kapitalmarkt-

orientierter Mittelstand beurteilen kann. 

Mit dem kumU werden keine emotio-

nalen Reportagen ausgezeichnet, 

sondern es wird Wert darauf gelegt, 

dass komplizierte Kapitalmarkt-The-

men  einer breiten Öffentlichkeit ver-

ständlich und mundgerecht zugäng-

lich gemacht werden“, so der Präsi-

dent des Interessenverbandes Kapital-

markt KMU Ingo  Wegerich.

SPECIAL

Foto: © Lonely – stock.adobe.com

Details zum kumU

Ausschreibung 2019

Zielgruppe Journalisten deutschlandweit

Medien Print/Online/Crossmedial

Dotierung 2.500 EUR

Einsendeschluss 15. Februar

Stifter Interessenverband Kapitalmarkt KMU

Ansprechpartner Ingo Wegerich bei Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Adresse An der Welle 10, 60322 Frankfurt am Main

Telefon +49 69 27229 24875

E-Mail: ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

Internet www.kapitalmarkt-kmu.

Foto: © BrAt82 – stock.adobe.com
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Hartmut Giesen, verantwortlich für das Business Development Fintech bei der Sutor Bank, sieht im wesentlichen drei 

Trends im Finanztechnologie-Sektor: mehr Angebote, reifere Modelle und Konsolidierung sowie interessante Startups v.a. im 

Blockchain-Krypto-Bereich.

Das Ende des Jahres 2018 verlief im 

Fintech-Sektor turbulent: Insolvenzen, 

Zusammenschlüsse, Neuausrichtun-

gen bei Geschäftsmodellen – eine 

echte Konsolidierungswelle hat den 

Fintech-Markt durcheinandergewirbelt. 

Für 2019 sieht Hartmut Giesen, verant-

wortlich für das Business Development 

Fintech bei der Sutor Bank, im wesent-

lichen drei Trends im Finanztechnologie- 

Sektor: Etablierte Unternehmen ohne 

Banklizenz – digitale Plattformen, E-Com-

merce-Unternehmen, Industrie-Unter-

neh men – bieten vermehrt Finanzpro-

dukte an, der originäre Fintech-Markt 

wird reifer und konsolidiert weiter, neue 

Start-ups entstehen vor allem im 

Blockchain-Krypto-Bereich.

Eine Analyse der 2018 eingegangenen 

Anfragen bei der Sutor Bank zeigt die 

aktuellen Trends auf: Nach wie vor 

kommen Anfragen zwar vor allem 

aus den beiden Bereichen Anlage und 

Sparen sowie Payment und Banking 

– doch das Interesse aus dem Kredit- 

sowie dem Kryptobereich steigt stetig.

Vor allem gegen Ende des Jahres seien 

die Anfragen aus dem Krypto-Bereich 

Der Fintech-Sektor konsolidiert – doch zunehmend neue,  

innovative Applikationen

stark gestiegen. Die Krypto-Industrie 

werde allmählich reifer und dringt auch 

nach Deutschland, wo nahezu jedes 

Krypto-Geschäftsmodell er laub nis-

pflich tig ist und Unternehmen eine Bank 

als Partner benötigen.

„Wir beobachten einen klaren Trend von 

jungen Startups hin zu etablierten Un-

ternehmen und Later-Stage-Start-ups, 

die an Bankleistungen interessiert sind“, 

unterstreicht Hartmut Giesen. „Daran 

ist zu erkennen, dass der Markt reifer 

wird, die Einstiegsfenster für Start-ups 

kleiner werden und sich in vielen Berei-

chen sogar schon geschlossen haben, 

wie etwa in den Bereichen Payments 

oder Robo-Advising. Einstiegsmöglich-

keiten gibt es am ehesten dort, wo man 

in Nischen vorstoßen kann“, hebt Giesen 

hervor.

Dementsprechend sieht Hartmut Gie-

sen einen wesentlichen Trend 2019 hin 

zum Kontext-Banking: Dabei werden 

etwa Zahlungsprozesse in Geschäfts-

prozesse „unsichtbar“ eingebettet oder 

Kredite können direkt am „Point of Sale“ 

für Reisen oder einen Autokauf abgeru-

fen werden.

SPECIAL
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Konsolidierung bei Anlagethemen

In den eher traditionellen Fintech-Berei-

chen Anlage sowie Payment und Ban-

king werde sich nach Ansicht von Gie-

sen der Markt mit Blick auf 2019 weiter 

konsolidieren. „Bei den Robo-Advisors 

werden nur wenige Startups neben den 

Banken überleben, im Payment-Bereich 

ist neben Paypal, Apple, Google und den 

Banken wenig Luft zum Atmen.“ Aber 

auch hier gilt, dass Nischen oder 

sehr spezifische Anwendungsfälle 

Einstiegsmöglichkeiten bieten: etwa 

 Anlagemöglichkeiten in Assetklassen, die 

für Privatanleger bisher nicht erreichbar 

waren, oder Payments von Maschine zu 

Maschine und gekoppelt an Unterneh-

menssoftware.

Für die Kunden bedeute die Konsoli-

dierung gerade bei den traditionellen 

Fintech-Anwendungen, dass sie zu 

 vielen Angeboten erstmals über-

haupt Kontakt bekommen. Bislang 

waren die meisten Fintech-Angebote 

auf die  „Early Adopters“ zugeschnitten. 

„Die Unternehmen, denen es gelungen 

ist, aus den Nischen heraus erfolgreich 

zu sein, zielen jetzt auf den Massen-

markt. Angebote wie Robo-Advice von 

einem mittlerweile ausgewachsenen 

Unternehmen wie Scalable Capital oder 

Banking von einem arrivierten Fintech 

wie N26 gewinnen erst jetzt das Ver-

trauen und die Reichweite, die sie aus 

der Perspektive des ‚normalen‘ Kunden 

nutzbar machen“, so Giesen.

Über 2019 hinaus:  

Finanzlandschaft wird vielfältiger

Die Finanzlandschaft werde nach An-

sicht von Hartmut Giesen in Zukunft 

sehr vielfältig sein: Auf der einen Seite 

werde es erfolgreiche Fintechs geben, 

die zum Teil auch mit den erforderlichen 

Lizenzen zu regulierten Unternehmen 

geworden sind – vom Alt-Fintech Pay pal 

über Challenger-Banken wie N26 bis zu 

hybriden B2C-B2B-Unternehmen wie De-

posit Solutions/Zinspilot. Daneben wür-

den Banken aktiv sein, die ehemalige 

Fintech-Produkte und -Dienstleistungen 

anbieten, zum Teil in Kooperation mit 

Fintechs. Des Weiteren dürften sich Fin-

techs in den Ökosystemen von Banken 

und regulierten Unternehmen bewegen.
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Ärger ist etwas sehr kostbares. Denn wer sich über andere ärgert, spürt Lebendigkeit. Gelassenheit hingegen ist langweilig 

und hat etwas von Tod – nur vorher. Doch nicht alle können Ärger. Manche brauchen eine Anleitung, wenn sie es von ihren 

 Eltern nicht gelernt haben. 

Was kannst du alles tun, um dich mög-

lichst oft, möglichst lang und möglichst 

Was mich ärgert, entscheide ich –  

Eine Anleitung für ein ärgerreiches Leben

heftig zu ärgern? Ich habe fünf Anre-

gungen für dich.

Anregung 1:  Entscheide dich für 

ungünstigen Ärger

Es gibt günstigen und ungünstigen 

 Ärger. Günstiger Ärger ist jener, der dir 

hilft, in schwierigen Situationen aufzu-

begehren. Wie eine Art Katalysator hilft 

er dir, in Erscheinung zu treten und dich 

gegen Unrecht zu wehren. Das Gute am 

günstigen Ärger: Er trägt zu Lösungen 

bei. Das Schlechte: Mit der erfolgreichen 

Bewältigung löst sich der Ärger selbst 

auf. Er ist quasi ein Opfer seines eige-

nen Erfolgs. Dadurch ist er nicht nach-

haltig. Er ist vergänglich.

Wähle daher besser ungünstigen Ärger. 

Denn der bleibt. Wenn du geschickt bist, 

für immer. Es ist ein Ärger, der im Außen 

nichts bewirkt, weil du im Außen nichts 

tust. Ungünstiger Ärger ist jener, der dir 

hilft, dich zu verstecken. Halte dich zu-

rück und vermeide Auseinandersetzung. 

Unterwerfung ist dein Motto und „win-

lose“ deine Haltung – mit „Du lose“ und 

„Die anderen win“. Und genieße den 

sich selbst erhaltenden ungünstigen 

 Ärger als wunderbare Energie- und Zeit-

verschwendung.

Anregung 2:  Unterstelle Übles

Du bist im Dialog, sprichst in das Ge-

sicht deines Gegenübers. Schon seit 

zwei oder drei Minuten. Doch der scheint 

sich nicht zu freuen. Guckt einfach nur. 

Man könnte jetzt annehmen, er konzen-

triere sich oder er fokussiere auf be-

stimmte Aussagen. Kann man machen. 

Aber wenn du das machst, kannst du 

dich ja nicht mehr ungestört ärgern.

Nimm viel eher an, dass er gelangweilt 

ist oder an etwas Anderes denkt oder 

zu doof ist, dir zu folgen. Diese abwer-

tenden Gedanken deines Gegenübers 

führen zu direktem Ärger. „Wie kann der 

nur …?“ – ein herrlicher Ärgervorwurf, 

den du schön für dich behältst, damit 

du von ihm nichts Anderes erfährst, was 

deinen Ärger gefährden könnte. Oder 

mach es noch größer: Normalerweise 

würde er schon zuhören, gerade bei 

dem Thema, aber halt nicht bei dir, 

denn du bist langweilig oder inkompe-

tent oder hast Mundgeruch oder was 

auch immer. Sei kreativ, finde gute 

SPECIAL

Philipp Karch 

ist Coach, Trainer und Speaker für Ärger- 

Minimierung. Er studierte Landschaftsökolo-

gie in Münster und Environmental Studies in 

Los Angeles. Als Verlagsredakteur, Politik-

berater eines Wirtschaftsverbandes und Pro-

jektleiter in Agenturen war er immer wieder 

konfrontiert mit der Komplexität von Ärger- 

und Konfliktdynamiken. Seit 2010 leitet Phi-

lipp Karch Führungskräftetrainings und Semi-

nare, hält Infotainment-Vorträge und bietet 

Konfliktklärungsgespräche sowie Einzel-

coachings an. Für sein Kernthema »Schwie-

rige Gesprächssituationen meistern« vermit-

telt er Schlüsselkompetenzen in den Berei-

chen Emotionale Kompetenz, Motivation 

und Feedback
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Gründe, die dich kleinmachen. Ernied-

rige dich, indem du einsiehst, dass es 

der andere mit dir nicht gutmeinen 

kann. Dein Motto: „Ich habe es einfach 

nicht verdient, gut behandelt zu wer-

den, und der andere führt garantiert 

 etwas im Schilde.“ Wenn du so Men-

schen begegnest, ist jede Begegnung 

eine Ärger-Gelegenheit. Und je mehr 

 Ärger, desto mehr Lebendigkeit.

Anregung 3:  Suche nach  

Unterschieden

Gib dir Mühe. Auch wenn es dir anfangs 

schwerfällt und dein Gegenüber dir sehr 

ähnelt. Du wirst Unterschiede finden. Du 

musst es nur wollen. Und im schlimms-

ten Fall einfach immer weiter spezifizie-

ren und verfeinern. Dein Gegenüber ist 

auch Deutscher wie du? Dumm gelau-

fen, leider kein Unterschied. Schau, ob er 

auch dein Geschlecht hat, oder deine 

Klamotten oder deine Art, sich auszu-

drücken. Immer noch alles sehr ähn-

lich? Suche weiter, suche jetzt nach 

Werten, nach Glaubenssätzen. Endlich 

mal ein „Anders“? Glaub mir: Wer 

sucht, der findet. Du darfst einfach nicht 

aufgeben.

Such so lange, bis du endlich einen 

Unter schied gefunden hast, und wenn 

es nur die Farbe seiner Socken ist. Oder 

nimm das Beispiel „Bier“. Auch er trinkt 

Bier? Kein Problem. Probier es mit 

 Weizenbier. Er geht auch mit? Nicht 

schlimm, frag nach der Brauart: Hefe 

oder Kristall? Noch immer alles gleich? 

Kein Weltuntergang, fokussiere auf das 

Behältnis: Flasche oder Fass? Und wenn 

ihr immer noch deckungsgleich seid, 

bleib dran, verfeinere weiter, vielleicht 

gelingt dir etwas über die Temperatur 

(kalt oder eiskalt), oder über die Marke, 

da gibt es so viele, du wird sich früher 

oder später schon ein Unterschied 

 ergeben.

Vertraue und suche und finde, und 

 obald der Unterschied da ist, mach ihn 

groß. Ach was, mach ihn riesig! Igno-

riere alles noch so Ähnliche und fokus-

siere auf jedes noch so kleine Detail, 

das euch unterscheidet. Mach es groß, 

gib ihm grelle Farben und schrille For-

men, gib ihm Geräusche, bring es in 

Fahrt. Du schaffst es, irgendwann haut 

dich dieser anfangs noch so kleine 

Unter schied derart um, dass dich eine 

Welle erfasst und den anfangs noch so 

vertrauten Menschen als widerwärtigen 

Gegenspieler erscheinen lässt. Und 

endlich hast du dein Ziel erreicht. Ärger 

über einen schwierigen Zeitgenossen. 

Und wenn es nur die Biersorte oder die 

Sockenfarbe ist …

Anregung 4:  Bewerte,  

wo du kannst

Beobachten ist was für Buddha und 

 alle, die ihn anhimmeln. Bis du Buddha? 

Wohl kaum. Willst du Buddha werden? 

Wohl auch nicht. Und das ist gut so. 

Denn Buddha beobachtet sich am  Ärger 

vorbei. Wie willst du Ärger generieren, 

wenn du einfach nur beobachtest, wenn 

du einfach nur wahrnimmst, was ist, wie 

eine gefühlslose Videokamera? Kann 

nicht dein Ziel sein, es sei denn, du 

willst innerlich tot sein.

Nein, wenn du dich ärgern willst, lass 

das neutrale, bewertungsfreie Beobach-

ten. Lass diese tolerante „Das-ficht-

mich- nicht-an-mir-doch-egal-Haltung“ 

und geh über zum Bewerten. Maximal 

radikales Bewerten. Um genau zu sein. 

Abwerten. Du richtig, dein Gegenüber 

falsch. Du oben, dein Gegenüber unten.

Wie gelingt dir das gut? Indem du jede 

Beobachtung um eine Bewertung er-

gänzt. Ein Beispiel: Wenn dein Gegen-

über die Augenbrauen hochzieht, dann 

zieht er natürlich nicht nur die Augen-

brauen hoch, das wäre ja nur eine 

Beobach tung. Nein, er guckt dich ver-

ächtlich an, wenn er das macht. Du 

spürst bestimmt sofort den Unterschied: 

Die hochgezogenen Augenbrauen lösen 

noch keinen Ärger aus, erst deine 

Bewer tung bringt den Ärger ins Haus. 

Es ist das Adjektiv verächtlich, das den 

Ärger erzeugt.

Ein zweites Beispiel: Dein Kollege spricht 

seit drei Minuten über eine Sache, für 

die du keine 20 Sekunden gebraucht 

hättest. Ja, klingt ein bisschen nach 

 Ärger, aber reicht das schon? Auf keinen 

Fall! Du lässt das ganze Ärgerpotenzial 

liegen, wenn du nur bei der sachlichen 

Beschreibung bleibst. Wir suchen wie-

der das abwertende Adjektiv, nur dann 

kommt dein Ärger auf seine Kosten. 

Was hältst du von „Der labert seit drei 

Minuten!“ Nicht schlecht, oder? Aber 

es geht noch viel besser, was hältst 

du hiervor: „Der labert schon seit drei 
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Minuten!“ Das kleine Wörtchen „schon“ 

macht einen Riesenunterschied, vor 

 allem wenn du stimmlich da so richtig 

schön nach oben gehst. Aber es ist 

noch nicht das Ende der Fahnenstange. 

Hier meine Empfehlung für maximale 

Ärgerproduktion: „Der labert schon 

 wieder über drei Minuten!“ Jetzt hast du 

„labert“ drinnen, und „schon“, und zu-

sätzlich noch das „wieder“. Merke: Je 

mehr abwertende Adjektive und Adver-

ben, umso höher das Ärgeraufkommen. 

Und das war ja dein Ziel. Nicht dass du 

dich am Ende ärgerst, weil du dich nur 

ein bisschen ärgern konntest …

Anregung 5:  Betrachte die Welt 

als Feind

Wer auch immer vor dir sitzt, ob Chef 

oder Kollegin, Mitarbeiterin oder Kundin: 

Sieh in ihnen eine Gefahr. Sie werden 

dich unterbrechen oder dir nicht zuhö-

ren. Dich nicht ernstnehmen oder dir 

 etwas wegnehmen. Dich aufhalten oder 

dich warten lassen. Es gibt unendliche 

viele Kränkungsoptionen, traue ihnen 

alles zu. Das Beste, was du tun kannst, 

ist deine Mitmenschen als Feinde zu 

betrachten. Wenn dir das gelingt, dann 

bist du in Gefahr, denn Feinde bedrohen 

Existenzielles von dir. Sie nehmen dir 

 etwas weg, was dir wichtig oder sogar 

heilig ist, oder sie verabreichen dir etwas, 

was du nicht haben willst. So oder so, 

dein Ärger ist dir sicher.

Wenn Feind zu weit weg ist von der 

Reali tät, betrachte dein Gegenüber zu-

mindest als Konkurrent. Jemand, der wie 

du etwas haben willst, was begrenzt ist. 

Ob das letzte Druckerpapier im Kopie-

rer oder das letzte Snickers im Kühl-

schrank, sie nehmen dir etwas weg. 

Wer die Welt durch die Brille der Kon-

kurrenz sieht, sieht in jeder Situation 

 eine Verlustgefahr. Du musst ständig 

auf der Hut sein, dass dir niemand das 

knappe Gut streitig macht. Und wer in 

der Kategorie „streitig“ bzw. „Streit“ 

denkt, der hat den Ärger schon mit-

gebucht.

Falls auch Konkurrenz nicht mehr an-

wendbar erscheint, empfehle ich dir zu-

mindest das Konzept Instrument. Sieh 

in deinem Gegenüber einen bloßen 

 Erfüllungsgehilfen für deine Bedürfnisse. 

Wie ein lästiges Übel umgarnst du ihn 

nur solange, wie du ihn brauchst, um 

ihn im Anschluss sofort fallenzulassen. 

Wie eine heiße Kartoffel. In jeder Sekun-

de, in der dein Instrument nicht optimal 

liefert, entsteht Ärger über die Zeitver-

schwendung. Du musst es noch einmal 

erklären? Wunderbar, Ärger kommt auf. 

Er macht irgendwelche vermeidbaren 

Umwege? Wunderbar, schon wieder 

 Ärger. Er will nach Abschluss des Pro-

jekts noch einmal deine Aufmerksam-

keit für eigene Belange? Wunderbar, 

 Ärger de luxe.

Was ich dir hingegen überhaupt nicht 

empfehlen kann, ist die Betrachtung 

deines Gegenübers als Kooperations-

partner. Wenn du das tust, wenn du ihm 

auf Augenhöhe und mit einem gemein-

samen Ziel vor Augen begegnest, wie 

willst du dich dann ärgern können? 

Wenn ihr am gleichen Strang zieht und 

euch mit der gleichen Geschwindigkeit 

in die gleiche Richtung bewegt, wie soll 

da Wut aufkommen? Nein, ich kann nur 

dringend von partnerschaftlichen Ansät-

zen abraten. Es sei denn, du willst effek-

tiv und effizient und vor allem partner-

schaftlich und wertschätzend, aber völ-

lig ärgerfrei, ans Ziel gelangen.

Und noch schlimmer als ein partner-

schaftlicher Ansatz ist die Herangehens-

weise als Freund. Wenn dir das passiert, 

ist Ärger quasi ausgeschlossen. Denn 

wer seinen Kollegen auf diese Weise 

begegnet, lässt Ego und Angst aus dem 

Spiel. Getreu dem Motto „Dein Glück 

ist mein Glück, und dein Leid ist mein 

Leid“. 

Schlusswort

Du hast dich für ein ärgerreiches Leben 

entschieden? Eine gute Entscheidung. 

Denn Ärger heißt Lebendigkeit. Und wer 

könnte ein anderslautendes Ziel ernst-

haft verfolgen? Ärger geht ganz einfach: 

du kannst dich für ungünstigen Ärger 

entscheiden, stets Übles unterstellen, 

prinzipiell immer nach Unterschieden 

suchen, bewerten, was das Zeug hält 

und die Welt als Feind betrachten. Wenn 

du das machst, lebst du ein lebendiges 

Leben voller Ärger.

Wenn du jedoch ein lebendiges Leben 

ohne Ärger führen willst, dann schau 

mal ins Buch und finde dort ein fünfstu-

figes Modell zur Ärgerminimierung. Är-

gern geht dann nicht mehr so gut.

Philipp Karch

Mehr Informationen zum Thema:

Philipp Karch

Was mich ärgert, entscheide ich

Konflikte klug bewältigen

BusinessVillage 2018

ISBN: 978-3-86980-44–2

24,80 EUR [D] – 25,50 EUR [A]
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Wer sich selbst ernähren kann, 
führt ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/saatgut

Satt ist gut.
Saatgut ist besser.

http://www.brot-fuer-die-welt.de
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innogy Finance

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

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

(S&P)

Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe

(2020)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% Schnigge **

Solar8 Energy

(2021)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9)

(CR)

*

HPI WA

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister

A1MA90

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

Scholz

(2019)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 FV FRA 6 ja 0,00% B-8)

(EH)

Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I

(2021)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC9)

(CR)

Fion **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

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

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

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

(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II

(2022)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

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

(CR)

Fion **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 FV FRA 6 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) ***

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 *

SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

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

(EH)

ICF, Blättchen FA *

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

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

(CR)

Oddo Seydler Bank ***

UBM Development I

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & FV 

Wien

91 ja 4,88% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

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

(CR)

ICF ***

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

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

Oddo Seydler Bank (LP)

*

Herbawi

(2019)

Modehändler

A12T6J

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

(Feri)

DICAMA *

FCR Immobilien I

(2019)

Immobilien

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 6 nein 8% 

+ Bonus

BB-3)

(SR)

Eigenemission ***
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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 ***
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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 *

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% BB3)8)

(SR)

mwb fairtrade ***

GK Software WA

(2022)

Firmensoftware

A2GSM7

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

Photon Energy II

(2022)

Erneuerbare Energien

A19MFH

Okt 17 FV FRA 30 ja 7,75% BB-9)

(CR)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

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 17 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 ***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Euges WohnWertPapier I

(2024)

Immobilien

A19S03

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

Euges BauWertPapier I

(2022)

Immobilien

A19S02

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

EnergieEffizienzAnleihe 2022

(2023)

LED-Beleuchtungstechnik

A2G9JL

Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission ***

7x7 Energieanleihe

(2027)

Erneuerbare Energien

A2GSF9

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

Your Family Entertainment WA

(2020)

Medien & Unterhaltung

A2GSN8

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

Accentro II

(2021)

Immobilien

A2G87E

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

REA IV

(2025)

Immobilien

A2G9G8

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

S Immo II

(2030)

Immobilien

A19VV8

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

S Immo I

(2024)

Immobilien

A19VV7

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

FCR Immobilien III

(2023)

Immobilien

A2G9G6

Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% BB-3)

(SR)

mwb fairtrade ***

Deutsche Börse V

(2028)

Börsenbetreiber

A2LQJ7

Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% AA

(S&P)

Deutsche Bank (AS), DZ Bank, 

Commerzbank

*

SRV Group

(2022)

Baudienstleister

A19YAQ

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

R-Logitech

(2023)

Logistik

A19WVN

Mrz 18 FV FRA 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 & Nov 18 FV FRA 75 ja 9,50% KNG, Bankhaus Scheich, 

RP Martin

***

Lang & Cie RE II

(2023)

Immobilien

A2NB8U

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

SLEEPZ

(2021)

Bettenzubehör

A2LQSV

Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group **

Diok RealEstate

(2023)

Immobilien

A2NBY2

Okt 18 FV FRA 25 nein 6,00% Eigenemission ***

DIC Asset V

(2023)

Immobilien

A2NBZG

Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Gamigo II

(2022)

Gaming

A2NBH2

Okt 18 FV FRA 32 nein 7,75% 

+ 3ME

Pareto Securities **
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physible Enterprise I

(2023)

Beteiligungen

A2LQST

Okt 18 m:access 5 nein 3,00% BBB3)

(EH)

Eigenemission ***

MRG Finance

(2023)

Rohstoffe

A2RTQH

Okt 18 FV FRA 50 n.bek. 8,75% Cantor Fitzgerald **

DEAG

(2023)

Entertainment

A2NBF2

Okt 18 FV FRA 20 ja 6,00% IKB ****

SoWiTec

(2023)

Erneuerbare Energien

A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 3 nein 6,75% quirin Bank ***

Neue ZWL Zahnradwerk IV

(2024)

Automotive

A2NBR8

Nov 18 FV FRA 13 ja 6,50% B8)

(CR)

quirin Bank ***

Hertha BSC

(2023)

Fußballverein

A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% equinet Bank, Pareto Securities ***

UBM Development IV

(2023)

Immobilien

A2RS14

Nov 18 FV Wien & FRA 75 nein 3,13% Raiffeisen BI, Erste Group Bank ***

InCity Immobilien

(2023)

Immobilien

A2NBF8

Dez 18 FV FRA 20 nein 3,00% MainFirst **

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)

*

Enterprise Holdings II

(2020)

Finanzdienstleister

A1ZWPT

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

KTG Agrar III

(2019)

Agrarrohstoffe

A11QGQ

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

youmex (LP)

*

German Pellets GS

(2021/unbegr.)

Brennstoffe

A141BE

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

German Pellets III

(2019)

Brennstoffe

A13R5N

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

DF Deutsche Forfait

(2020)

Exportfinanzierer

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz 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 *
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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 9.370 5,72%

Median 25,0 6,00% B+

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 
4) Nachplatzierung läuft; 5) Rendite p.a. bis zur Endfälligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlängerung o.ä.); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = 

Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS), 
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 

10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 

am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss 

des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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In seinem Urteil vom 12.7.2018 hat das OLG München klargestellt, dass den Anleihegläubigern zur prozessualen Geltend-

machung ihrer Rechte die Prozessfähigkeit fehlt, soweit sie gem. § 14 Abs. 1 SchVG 1899 einen gemeinsamen Vertreter zu 

deren Geltendmachung ermächtigt und die Befugnisse einzelner Gläubiger zur selbständigen Geltendmachung gem. § 14 

Abs. 2 SchVG 1899 ausgeschlossen haben.

Urteil des OLG München  

(Az. 23 U 2382/17)

In dem der Entscheidung zugrunde lie-

gen den Sachverhalt forderte die Klägerin 

die Zahlung einer vermeintlich endfälli-

gen Anleihe. Zuvor wurde in einer AGV 

neben einer Verlängerung der Laufzeit 

der Anleihe die Bestellung eines gemein-

samen Vertreters beschlossen: Dieser 

sollte alleine zur Geltendmachung der 

Rechte der Anleihegläubiger berechtigt 

sein. Die selbständige Geltendmachung 

der Rechte durch die Anleihegläubiger 

wurde gem. § 14 Abs. 2 SchVG 1899 

ausgeschlossen.

Das OLG München hatte die Frage zu 

klären, ob auch die prozessuale Gel-

tendmachung der Gläubigerrechte von 

den auf den gemeinsamen Vertreter 

übertragenen Befugnissen umfasst ist.

Ausschließliche Prozessfähigkeit 

des gemeinsamen Vertreters

Das OLG München verneint die Pro-

zessfähigkeit des klagenden Anleihe-

gläubigers. Aufgrund seines verdrän-

genden Mandats sei nur der gemein-

same Vertreter zur prozessualen Geltend-

machung von Gläubigerrechten befugt. 

Dieser sei umfassend und ausschließ-

lich zur Geltendmachung „der Rechte“, 

also aller Rechte, der Gläubiger gegen-

über dem Schuldner ermächtigt. Dazu 

OLG München: Keine Prozessfähigkeit der Anleihegläubiger  

nach Bestellung eines gemeinsamen Vertreters

gehöre insbesondere auch die gericht-

liche Verfolgung von Ansprüchen.

Wenn die AGV die Bestellung eines ge-

meinsamen Vertreters beschließt, müsse 

zwar nach § 14 Abs. 1 SchVG 1899 zu-

gleich der Umfang seiner Befugnisse 

bestimmt werden. Doch folge daraus 

indes nicht, dass jede Handlung einzeln 

zu bezeichnen sei, zu deren Vornahme 

er ermächtigt wird. Vielmehr sei aus 

dem Inhalt des Bestellungsbeschlusses 

ggf. im Wege der Auslegung zu ermitteln, 

wieweit sich zu dessen Ausführung die 

Ermächtigung des gemeinsamen Ver-

treters erstrecke.

Für eine weite Auslegung der Befugnis-

se des gemeinsamen Vertreters als ein 

umfassendes Mandat spreche u.a. auch 

die Haftungsbegrenzung des gemeinsa-

men Vertreters auf 1 Mio. EUR, die nicht 

notwendig gewesen wäre, hätte er von 

der AGV nur die gesetzlich vorgesehenen 

Rechte übertragen bekommen sollen.

Entgegen der Auffassung des klagen-

den Anleihegläubigers könne nicht von 

einer auf drei Jahre befristeten Amts-

dauer des gemeinsamen Vertreters aus-

gegangen werden. § 14 Abs. 2 SchVG 

1899 verweise gerade nicht auf § 11 

Abs. 1 SchVG 1899, der die Geltungs-

dauer eines die Gläubigerrechte ein-

schränkenden Gläubigerbeschlusses auf 

drei Jahre begrenzt.

Fazit

Das OLG München steht in einer Linie 

mit der Rspr. des BGH zur umfassenden 

Reichweite des Mandats des gemein-

samen Vertreters in der Insolvenz (Urteil 

v. 22.3.2018, Az. IX ZR 99/17, s. hierzu 

BondGuide Ausgabe 9/2018, S. 33). 

Hat ein gemeinsamer Vertreter ein umfas-

sendes Mandat, so ist er stets auch zur 

gerichtlichen Geltendmachung von Gläu-

bigerrechten befugt – unabhängig da-

von, ob innerhalb oder außerhalb eines 

Insolvenzverfahrens. Um spätere Aus-

legungsschwierigkeiten zu vermeiden, 

empfiehlt es sich, den Umfang der Ver-

tretungsmacht schon im Bestellungs- 

und Ermächtigungsbeschluss möglichst 

konkret zu fassen.

Auch wenn die Entscheidung des OLG 

München zum „alten“ SchVG 1899 er-

ging, sind deren Wertungen u.E. auf 

nach dem SchVG bestellte gemeinsame 

Vertreter übertragbar. Auch nach dem 

SchVG leiten sich außerhalb eines Insol-

venzverfahrens diejenigen Befugnisse 

des gemeinsamen Vertreters, die über 

die gesetzlich geregelten Mindestauf-

gaben hinausgehen, allein aus der von 

den Anleihegläubigern beschlossenen 

Ermächtigung ab.

LAW CORNER

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