
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

nach wie vor nicht allzu viel Gravie-

rendes passiert in den ersten sechs 

 Wochen des neuen Jahres. Immerhin 

tröpfeln die ersten Geschäftszahlen für 

2018 ein. Und Refinanzierungen auslau-

fender Anleihen dürften ja wohl auch 

noch anstehen.

Ein Beispiel beider zuvor erwähnten 

 Kategorien finden Sie bereits in dieser 

Ausgabe. Mit Ferratum-Finanzvorstand 

Dr. Clemens Krause sprachen wir u.a. 

darüber, ob die Richtung in den Ge-

schäfts zahlen weiterhin stimmt und wel-

che Pläne für die dieses Jahr endfällige 

Anleihe Ferratum 2016/19 bestehen – 

Seiten 15–17.

Überhaupt scheint die operative Ent-

wicklung bei vielen Emittenten erfreulich. 

Beispiele der vergangenen Tage sind u.a. 

Metalcorp, R-Logitech oder FCR Im-

mo bilien, um nur einige aus der Erin-

nerung zu nennen. Auch war es noch nie 

eine üble Idee, mit guten Geschäftszah-

len auf neuerliche Roadshow zu  gehen.

Richtungsweisend

Aus diesem Grunde sind Folgeanleihen 

eigentlich sehr willkommen – wie schon 

in der vergangenen BondGuide-Aus-

gabe angeschnitten. Man kann schließ-

lich das Management mit den Aussagen 

des vergangenen Treffens konfrontieren 

und nachschauen, was und was nicht 

sich manifestiert hat seit dem letzten 

Gespräch. 

Kontinuität. Kapitalmarkthistorie. Kre-

dibilität. Das letztere im wahrsten Sinne 

des Wortes. Sofern der Emittent seine 

Hausaufgaben gemacht hat, dürfte eine 

Folgeanleihe jeweils um einiges leichter 

fallen als ein Erstlingsversuch. Sicher-

lich ist dies einer der Gründe, weshalb 

sich das Verhältnis neuer zu vertrauter 

Emittenten in den zurückliegenden drei 

Jahren massiv verschoben hat.

Bisher gänzlich kapitalmarktferne Emit-

tenten spüren den Canossa-Gang, den 

In
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eine Debütanleihe mit sich bringt. Die 

DEAG Deutsche Entertainment hatte 

2018 damit keine Probleme – ist aller-

dings auch schon vor zwei Jahrzehnten 

mit ihren Aktien in der Kapitalmarkt-

Community angekommen und sicher-

lich mehr als nur einer eingeschränkten 

Bereichsöffentlichkeit bekannt.

Solide und weise handelnde Emittenten 

dürften auch 2019 offene Gehöre vorfin-

den. Überzeugen muss jedoch jeder auf 

seine Weise. 

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 

Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 

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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Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung
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Barkapitalerhöhungen und 

drei Sachkapitalerhöhungen 

einschließlich Prospekterstellung
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2018

Beratung bei 

Debt-to-Equity-Swap 

und Listing an 
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2018

Reverse IPO mit 
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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, SUNfarming, DEAG, 

Diok RE, SLEEPZ (WA), SoWiTec, Hertha BSC, EEA I & 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, Evan

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

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 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: ~17,6 Mio. EUR. II) Anleger können die „EnergieEffizienzAnleihe“ 2023 (WKN: A2NB9P) ab einem Mindestnominalbetrag von 3.000 EUR laut Wertpapier-

prospekt bis zum 14.11.2019 direkt über den Emittenten ordern. III) Anleger konnten 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

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

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

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

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.798
Insolvente Emittenten 44
Ausgefallene KMU-Anleihen 58

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

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

CentCentrosorosolarlar 5050 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

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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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/


Jahrespartner 2019

Wir sind Bondmarkt!
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    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  

seit 2009 und 2015

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emis sionen
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 53 ICF 15

Pareto Securities 31 quirin 12

youmex 25 Pareto Securities 11

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Norton Rose 57
Heuking Kühn 

Lüer Wojtek
18

Heuking Kühn 

Lüer Wojtek
40 Norton Rose 14

GSK 26 Clifford Chance 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Conpair 17 DICAMA 6

DICAMA, FMS je 16 AALTO, Conpair je 3

AALTO 7
Evenburg, FMS, 

Warth & Klein
je 2

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 46 quirin 12

Pareto Securities 23 ICF, Pareto Securities je 10

quirin 22 Oddo Seydler 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Better Orange 33 Better Orange 12

Biallas 25 edicto 10

IR.on 23 cometis 6

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

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

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der 
Mastertabelle (S. 27–32) notierten Anleihen.
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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% 2.129 102,25 10.225 6,3% +65,7% 142 A-

Neue ZWL II  

(2021)

Automotive 

A13 SAD

4.050 5.000 08.07.2016 81,00 7,50% 952 104,25 5.213 3,2% +52,2% 132 A

Volkswagen  

(2030/49)

Automobile 

A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 

05/2016

82,38 3,50% 976 92,00 9.200 5,7% +23,5% 145 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% 5.894 105,50 31.650 19,5% +20,4% 118 A-

Jacob Stauder II 

(2020/22)

Privatbrauerei 

A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 625 108,00 5.400 3,3% +17,6% 100 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% 2.348 105,00 21.000 13,0% +15,1% 128 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II 

(2018/20)

Befestigungstechnik 

A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 

04/2017

106,50 7,75% 1.431 105,50 10.550 6,5% +12,5% 96 A-

Homann II 

(2020/22)

Holzwerkstoffe 

A2E 4NW

20.148 20.000 06/2017 und 

07/2018

100,74 5,25% 1.716 100,00 20.000 12,3% +7,8% 85 B-

Euroboden II  

(2020/22)

Immobilien 

A2G SL6

15.298 15.000 10/2017, 

10/2018

101,98 6,00% 865 104,00 15.600 9,6% +7,6% 66 A-

Photon Energy II 

(2022)

Solarstrom 

A19 MFH

5.113 5.000 21.09.2018 102,25 7,75% 149 105,25 5.263 3,2% +5,8% 20 A-

Ekosem Agrar I  

(2021)

Landwirtschaft 

A1M  LSJ

9.900 10.000 09 und 

11/2018

99,00 8,75% 253 100,00 10.000 6,2% +3,6% 20 A-

Dt. Mittelstands- 

anleihen Fonds

KMU-Fonds 

A1W 5T2

7.722 150 06/ und 

07/2017

51,31 0,00% 338 50,73 7.610 4,7% +2,9% 84 A-

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

Energiedienstleistung 

A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.2012 65,25 0,00% 458 35,00 1.750 1,1% -32,3% 355 –

Scholz  

(2019)

Recycling 

A1M LSS

1.548 5.000 16.09.2016 30,95 0,00% 0 1,00 50 0,0% -96,8% 122 C

Gesamt 149.971 18.133 153.510 94,8%

Durchschnitt 7,3% +7,5 % 115,2

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Auf Kurs

Das BondGuide Musterdepot befindet sich 2019 bis dato mehr als auf Kurs: Anfang Februar steht ein Plus zu Buche, das schon 

dem gesamten Vorjahreswert 2018 gleichkommt

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 153.510 EUR

Liquidität 8,495 EUR

Gesamtwert 162.004 EUR

Wertänderung total 62.004 EUR

seit Auflage August 2011 +62,0%

seit Jahresbeginn: +1,8%

BondGuide Musterdepot

magere 1,9%. Eine Hochrechnung für 

2019, basierend einzig auf den restlichen 

Zinszahlungen für die verbleibenden 

46 Kalenderwochen, liefe auf +8,0% 

hinaus. 

Auf Basis unveränderter Anleihekurse. 

Natürlich hat diese Hochrechnung den 

immanenten Makel, dass sich nicht 

mehr ganz so lang laufende Anleihen 

Richtung Fälligkeit wieder Pari nähern. 

Das hätten wir ehrlich gesagt so auch 

nicht prognostiziert: Bei einem Zuwachs 

von aktuell +1,8% seit dem Jahreswech-

sel sind wir schon fast an der Gesamt-

performance 2018 dran – da waren es 
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Dem steht jedoch gegenüber, dass wir 

es häufig mit verzuckerten Umtauschan-

geboten in Folge-Bonds zu tun haben, 

was den Effekt meines Erachtens wie-

der auszugleichen vermag.

Indes, eine vollständig erschöpfende Er-

klärung für den 2019er Kickstart kann ich 

Ihnen per heute leider nicht anbieten. 

Bemerkenswert jedoch ist, dass der Jah-

reswechsel abermals eine markante 

Wasserscheide darstellte. Wie schon 

von 2016 auf 2017. Warum das so ist – 

ich weiß es nicht. Geschenktem Gaul 

haut man aber auch nicht in die Nüstern. 

Daher nehmen wir das, wie es kommt.

In der Zusammensetzung bleiben wir 

dem bisherigen Setup einen weiteren 

Turnus treu. Sogar die beiden als letz-

tes aufgenommenen Anleihen, Ekosem 

Agrar I und Photon Energy II, haben 

nach 20 Wochen bereits jeweils 3,6 

bzw. 5,8% zugelegt– und das nach 

weni ger als einem halben Jahr. 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide
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Im höchst inoffiziellen Fernduell mit den 

drei Experten-Musterdepots beim An-

leihen-Finder (Vergleich rückterminiert 

auf deren Starttermin vor knapp einem 

Jahr) liegt das BondGuide-Depot vorn. 

Einschränkend muss man hinzufügen, 

dass dort lediglich monatlich eine Be-

standsaufnahme vorgenommen wird, 

nicht wie hier zweiwöchentlich. Davon 

abgesehen sind die Spielregeln ver-

gleichbar oder gar identisch (Gebühren 

bei Transaktionen, keine Verzinsung von 

Cashbeständen, etc.). Allerdings war 

das BondGuide-Musterdepot bei deren 

Start im Frühjahr 2018 bereits voll in-

vestiert – im schlechten Anleihenjahr 

2018 nicht wirklich ein Vorteil.

EKOSEM-AGRAR GMBH 2012/21 (WKN: A1MLSJ)

Quelle: BondGuide

Ausblick

Nachbauende Leser sollten außerdem 

auf dem Radar behalten, dass sich bei 

unter anderem, aber vor allem VST 

Building oder auch BeA Behrens im 

Laufe der nächsten Zeit Handlungs-

bedarf anstehen dürfte, da sich diese 

Anleihen ihrem Laufzeitende nähern. 

Selbst die erst 2021 fälligen sollte man 

hinsichtlich Nachrichtenlage schon jetzt 

einigermaßen eng verfolgen.

Falko Bozicevic

Foto: © Bäckersjunge – stock.adobe.com
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R-LOGITECH schiebt operative Entwicklung an

Der Anbieter von Logistik- und Technologiedienstleistungen zog unlängst Bilanz für 

das Geschäftsjahr 2018. Danach wurden Umsatz und Ertrag deutlich gesteigert. 

Zur weiteren Wachstumsfinanzierung könnte demnächst sogar eine neue Anleihe-

Fracht aufgeladen werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nach operativen Erfolgen könnte R-LOGITECH schon in Kürze eine neue Anleihe-Fracht stemmen.

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Hapag-Lloyd: vorzeitige Anleihe-Teilrückzahlung

Die international tätige Linienreederei plant einen Teil ihrer im Frühjahr 2017 „aus-

gelaufenen“ 450 Mio. EUR schweren Unternehmensanleihe 2017/22 vorzeitig 

zurück führen. Die Rückzahlungssumme lautet auf 170 Mio. EUR und dient der 

Entschul dung und Optimierung der Konzernkapitalstruktur.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Stabil in ruhigere Fahrwasser: Hapag-Lloyd lädt einen Teil seiner Anleihe vorzeitig ab. Foto: © Hapag-Lloyd AG

publity: Neuemission ante portas?

Der auf Büroimmobilien spezialisierte 

Asset Manager könnte schon bald mit 

einer neuen Unternehmensanleihe auf-

warten. Zuvor will publity noch das 

grundsätzliche Marktinteresse abklop-

fen und die mögliche Aufnahmebereit-

schaft einer potenziellen Neuemission 

ausloten.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

publity macht sich auf die Socken: Sondiert wird das 

Interesse an einer neuen Schuldverschreibung.

Foto: © Alexandr Bognat – stock.adobe.com

Scholz: Anleihe-Nachschlag in 

Aussicht?

Anleihegläubiger der Recyclinggruppe 

fordern nach dem schmerzlichen Hair-

cut im Spätsommer 2016 die seinerzeit 

zugesagte Upside-Zahlung, die bei Er-

reichen einer festgelegten EBITDA-

Schwelle fällig werden sollte. Ob eine 

etwaige Klage aber Aussicht auf Erfolg 

haben wird, wird sich erst noch zeigen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Doch nicht alles Schrott? – Bondholder hoffen auf Aus-

schüttung der zugesagten Besserungszahlung.

Foto: © Scholz Holding GmbH
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zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen
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HSV: neuer Bond im Kader

Der derzeitige Bundesliga-Zweitligist will erneut am KMU-Bondmarkt einnetzen. 

Angestoßen wird zur HSV-Anleihe 2019/26 im angepeilten Zielvolumen von bis zu 

17,5 Mio. EUR mit attraktivem Kupon von 6,0% p.a. und einer maximalen Spielzeit 

von sieben Jahren.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bundesliga-Dino HSV möchte mit einer neuen Folgeanleihe 2019/26 mal wieder treffsicher punkten.

Foto: © HSV Fußball AG

IMMOFINANZ emittiert Benchmark-Bond

Der Wiener Immobilienkonzern sicherte sich wie Anfang Januar angekündigt fri-

sche Anleihegelder: Erfolgreich platziert wurde eine neue Benchmark-Unterneh-

mensanleihe 2019/23 über 500 Mio. EUR mit einem Investment-Grade-Rating von 

S&P und einem jährlichen Kupon von 2,625%.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der österreichische IMMOFINANZ-Konzern baute seine Neuemission auf stattliche 500 Mio. EUR aus.

Foto: © IMMOFINANZ AG

Kein AIDS 
für alle!

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

Das wäre längst vermeidbar: 
HIV muss nicht mehr  

zu Aids führen. Bei recht-
zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.

Jetzt mitmachen,  
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de
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BondGuide: Herr Dr. Krause, wir beide 

sprachen zuletzt im Frühsommer ver-

gangenen Jahres anlässlich der Platzie-

rung der Ferratum-Anleihe 2018/22 über 

100 Mio. EUR. Welche News von Ferra-

tum würden Sie jemandem erläutern als 

Update, der im vergangenen Jahr nicht 

den Kapitalmarkt verfolgt hat?

Krause: 2018 haben wir einen größeren 

institutionellen Bond über 100 Mio. EUR 

emittiert. Dies war de facto eine institu-

tionelle Privatplatzierung ohne größere 

Außenansprache, aufgelegt in der soge-

nannten nordischen Struktur. Dies resul-

tierte in einem Listing des vollplatzierten 

Bonds an der Nasdaq Stockholm. Es 

war nicht leicht, aber schließlich haben 

wir dabei in der Folge mit einem soge-

nannten Passporting auch ein Parallel-

listing im Frankfurter Prime Standard 

bewerkstelligt. 

BondGuide: … und mit Blick auf das 

laufende Jahr 2019?

Krause: Zum einen verfügen wir aus der 

letztjährigen Emission noch über eine 

Tap-up-Option, d.h. Ferratum könnte 

das Volumen noch um 50% aufstocken. 

Zum zweiten – nämlich sollte noch wei-

terer, sozusagen, Finanzierungsappetit 

bestehen – wäre auch eine neuerliche 

Anleihe denkbar, um unser Geschäft 

weiterzuentwickeln. Wir dachten an zu-

„ Legen auf jeden Fall wieder ein attraktives Angebot für unsere 

Bond-Investoren vor“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Dr. Clemens Krause, 
Finanzvorstand, 
Ferratum Group

BondGuide im Gespräch mit Dr. Clemens Krause, Finanzvorstand der Ferratum Group, über den aktuellen „Fremdfinan-

zierungsfahrplan“ des Finanzdienstleistungs-Spezialisten und die Diversifizierung seiner Investorenstruktur  

sätzliche 50 Mio. EUR. Das wäre, wenn 

Sie so wollen, unser Fremdfinanzierungs- 

Fahrplan für das aktuelle Jahr. 

BondGuide: Ferratum hat Vorläufer- 

Anleihen ja auch schon zurückgeführt.

Krause: Das ist richtig: Zwei ältere Bonds 

wurden pünktlich und vollumfänglich zu-

rückgezahlt. Die 2013er und die 2017er 

FERRATUM DTL. FLB 2018/22 (WKN: A2LQLF)

Quelle: BondGuide

Foto: © Ferratum Group
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Ferratum-Anleihe wurden im selben 

Zug am 21. Oktober letzten Jahres ab-

gelöst. Das heißt, Ferratum hat aktuell 

noch zwei Unternehmensanleihen aus-

stehend: die zuvor erwähnte 2018/22 

über 100 Mio. EUR und eine ältere, 

2016/19, über 25 Mio. EUR. Ferner noch 

eine Anleihe 2016/20 der Ferratum Bank.

Krause: Lassen Sie es mich so erklären: 

Generell dient eine Fremdfinanzierung 

bei Ferratum dazu, das profitable Wachs-

tum des Kreditportfolios zu unter stützen. 

Das Kreditportfolio nimmt stän dig zu, da 

wir einerseits in den einzelnen Ländern 

durch Fortentwicklung unsere Produkt-

angebotes wachsen als auch anderer-

seits weitere Länder angehen. Diese wach-

senden Kreditvolumina müs sen re finan-

ziert werden. Daher ist praktisch vorge-

zeichnet, dass Ferratum mit einiger Re-

gelmäßigkeit mit Fremdkapital themen 

an die Öffentlichkeit und den Markt tritt.

BondGuide: …sofern es die Bilanz 

 jeweils erlaubt. Wie beurteilen Sie per-

sönlich die Ferratum-Bilanz?

Krause: Der Leverage auf das Eigen-

kapital ist moderat und damit verfügen 

wir in dieser Hinsicht über hinreichen-

den Spielraum auf der Fremdkapital seite. 

Natürlich mit Augenmaß. So haben wir 

uns Grenzen auferlegt, die auch in den 

jeweiligen Anleihebedingungen, oder 

Covenants, niedergelegt sind. Ein Debt-

to-Equity von max. 3 darf nicht über-

schritten werden. 

BondGuide: Ansonsten würde welche 

Strafe drohen?

Krause: Nach nordischer Struktur liefe dies 

in etwa so: Quartalsweise überprüft ein 

Treuhänder mittels Compliance-Zertifikat, 

ob wir unsere Anleihe-Covenants auch 

ein halten. Würden wir beispielsweise die 

Debt-to-Equity-Ratio reißen, wäre noch 

die Frage, ob sie innerhalb überschau-

barer Zeit heilbar wäre. Falls nicht, würde 

der Treuhänder die Anleihe fällig stellen.  

BondGuide: Das wäre aber wenig ver-

gnüglich.

Krause: Eine ungeplante Anleihefälligkeit 

kann sicherlich kein Mensch wollen. Mir ist 

allerdings auch keine Volatilität im Kredit-

portfolio bekannt, die uns annähernd an 

diese Quote von 3,0 heranzubringen ver-

mag. Wir liegen aktuell bei 2,3 (Q3/2018) 

und gehen im Jahresverlauf 2019 mög-

licherweise noch Richtung 2,5.

BondGuide: Nun läuft die Anleihe 2016/ 

19 ja bereits im Juni aus. Ist denn ein 

Umtausch angedacht?

Krause: Darüber haben wir noch nicht ab-

schließend entschieden. Ein Umtausch-

angebot wäre eine Möglichkeit, eine 

planmäßige Rückzahlung im Juni die 

andere – mit den Mitteln aus der mögli-

chen Tap-up-Option des Bonds 2018/ 22. 

Auf jeden Fall aber planen wir wieder ein 

attraktives Angebot für unsere Bond- 

Investoren vorzulegen.

Es ist praktisch  

vorgezeichnet, dass 

Ferratum mit einiger 

Regelmäßigkeit mit 

Fremdkapitalthemen  

an die Öffentlichkeit 

und den Markt tritt.

Quelle: finanzen.net

Ferratum Aktie (WKN: A1W9NS / ISIN: FI4000106299)
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Foto: © Ferratum Group

BondGuide: Also unter dem Strich 100 

Mio. EUR mit dem Floater 2018/22 ein-

genommen, und 45 Mio. EUR für die 

Rückzahlung der beiden älteren Anlei-

hen aufgewendet – und die Differenz?
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BondGuide: Wie schaut es mit den 

aktu ellen Geschäftszahlen aus: Stimmt 

die Richtung? Der Ferratum-Aktienkurs 

divergiert ja doch spürbar, um hier 

mathe matisch zu sprechen. 

Krause: Tatsächlich scheint sich die 

Aktien kursentwicklung von unseren 

 Geschäftszahlen entkoppelt zu haben. 

Rich tig ist, dass wir im vergangenen 

Jahr die Erwartung an unser Umsatz-

wachstum einmalig um 10% nach un-

ten korrigieren mussten. 

BondGuide: … wohlbemerkt: das Umsatz-

wachstum ist gemeint, nicht der abso-

lute Umsatz im Vergleich zum Vorjahr …

Krause: … so ist es. Das hat zu einer 

klaren Reaktion im Aktienkurs geführt. 

Wir reden hier von einer Umsatzwachs-

tumserwartung von 260–265 Mio. EUR, 

nach zuvor avisierten 280+ Mio. EUR. 

Auf das Gesamtjahr gerechnet hat Ferra-

tum demgegenüber rund 300 Mio. EUR 

Marktkapitalisierung eingebüßt, was 

meines Erachtens jeglicher Grundlage 

entbehrt. Was dabei in den Hintergrund 

getreten scheint, ist, dass wir seit Grün-

dung im Jahr 2005 nun das dreizehnte 

Geschäftsjahr in Folge mit nennens-

wertem Wachstum und ordentlichem 

Gewinn abgeschlossen haben. Natür-

lich müssen wir anerkennen, dass es 

im vergangenen Jahr marktbedingte 

 Effekte gab, national und vor allem inter-

national, die mit Ferratum selbst nichts 

zu tun haben. Zur Einordnung an dieser 

Stelle genannt: Im vierten Quartal letzten 

Jahres hat Ferratum Erlöse verzeich net, 

die den Gesamtumsatz 2014 übertref-

fen – also eine Vervierfachung innerhalb 

von vier Jahren. 

BondGuide: Lassen Sie uns noch ein-

mal kurz zurückkommen auf einen „nor-

dischen Bond“ oder Bond nach nordi-

scher Struktur, wie Sie ja an mehrere 

Stellen erwähnt hatten. Was sind denn 

die wesentlichen Unterschiede?

Krause: Pareto ist auf den nordischen 

Märkten der führende Intermediär mit 

überragender Platzierungsstärke. Inso-

fern hat sich dort ein gewisser Standard 

herausgebildet. Wesentliche Merkmale 

Anleihe 2013 über den Börsengang 

2015 bis hin zu den neueren Bond-

Emissionen – eine gewachsene Ver-

bindung zum hiesigen Markt. Die – zu-

sätzliche – Hinwendung zu den skandi-

navischen Ländern ist keineswegs eine 

Abkehr vom deutschen Markt, im Gegen-

teil: Unsere 2018 emittierte 100-Mio.- EUR- 

Anleihe haben wir ja eigens auch in den 

Prime Standard geholt via Dual Listing. 

Die besprochene nordische Struktur ha-

ben wir maßgeblich der Diversifizierung 

unserer Investorenschaft halber ge-

wählt. Mit den Listings im deutschen 

Prime Standard sowie an der Stockhol-

mer Nasdaq ist Ferratum an erstklassi-

gen regulierten Märkten notiert und da-

mit unabhängiger von Friktionen in ein-

zelnen Segmenten, wie wir sie ja vor 

 allem 2016 im Bereich Mittelstandsan-

leihen sehen mussten. 

Durch die Notierung  

in verschiedenen 

 Börsensegmenten sind 

wir unabhängiger von 

Friktionen in einzelnen 

Märkten.

Ein Umtauschangebot 

wäre eine Möglichkeit, 

eine planmäßige Rück-

zahlung der Anleihe 

Ferratum 2016/19  

im Juni die andere.

Durch Pareto als  

führendem Intermediär 

in den nordischen  

Staaten hat sich dort 

ein gewisser  

Bond-Standard  

herausgebildet

eines Bonds nach nordischer Struktur 

sind beispielsweise die internationale 

Platzierung – also nicht abhängig von 

nur einem einzelnen Land –, die beson-

ders geschützte Position der Anleihe-

zeichner durch die obligatorische Ein-

schaltung eines Treuhänders, der die 

Anlegerinteressen vertritt, höhere Qua-

litätsstandards durch Covenants sowie 

schließlich die Präferenz für variable Ku-

pons, in der Regel abhängig vom Euri-

bor. So hatten auch wir bei unserer 2018 

begebenen Anleihe einen Kupon von 

Euribor plus 5,5 Basispunkten – also ei-

nen sog. Floater.

BondGuide: Aber Deutschland mögen 

Sie doch noch, oder?

Krause: Ja, wir bleiben Deutschland eng 

verbunden. Ferratum hat aufgrund sei-

ner Kapitalmarkthistorie – von der ersten 

Foto: © Ferratum Group

BondGuide: Herr Dr. Krause, dann auch 

im aktuellen viel Erfolg bei ihren kom-

menden Transaktionen.

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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„Wie unsere Studie weiter zeigt, haben 

die Unternehmen aber noch nicht 

auf Krisenstimmung geschaltet“, sagt 

Dr. Daniel Bartsch, Vorstand und 

Gründungspartner von creditshelf.

„So rechnet die Mehrheit der befragten 

Finanzentscheider damit, dass sie nach 

den bereits in 2018 erfolgten Anpas-

sungen zunächst keine weiteren Ver-

schlechterungen der Finanzierungs-

konditionen treffen werden.“

Offenbar haben die Unternehmen 

 bereits damit begonnen, sich auf 

 konjunkturell schwierigere Zeiten 

vorzubereiten. „Wir beobachten etwa 

auf unse  rer Plattform, dass die Unter-

nehmen tendenziell größere Kredit-

volumina und längere Laufzeiten nach-

fragen, um sich das immer noch nied-

rige Zinsniveau so lange wie möglich 

zu sichern“, erklärt creditshelf-Vorstand 

Bartsch.

„So hat sich die durchschnittliche Kre-

dithöhe der creditshelf-Kunden gegen-

über dem Vorjahr beispielsweise um 

rund 20% erhöht.“

Auch Prof. Dr. Dirk Schiereck, der den 

„Finanzierungsmonitor“ seit seiner ersten 

Auflage im Jahre 2016 wissenschaft lich 

begleitet, beobachtet zwar eine erhöhte 

Aufmerksamkeit aber noch keine wirk-

liche Unruhe bei den Unternehmen.Foto: © photo 5000 – stock.adobe.com

Foto: © XtravaganT – stock.adobe.com

Deutscher Mittelstand spürt Folgen internationaler Handelskonflikte
Für jedes zweite Unternehmen hat sich der Zugang zu Krediten gegenüber dem Vorjahr verschlechtert

FINANZIERUNGSMONITOR 2019

Foto: © XtravaganT – stock.adobe.com

47% der mittelständischen Unternehmen in Deutschland beklagen, dass ihr Geschäft von den aktuellen globalen Handels-

streitigkeiten beeinflusst wird. Zudem verzeichnen 50% der Betriebe einen schlechteren Zugang zu Krediten als noch vor zwölf 

Monaten. Das sind Ergebnisse der Studie „Finanzierungsmonitor 2019“. creditshelf, der Gestalter digitaler Mittelstands-

finanzierung, hat dafür zusammen mit der TU Darmstadt 200 Finanzentscheider aus mittelständischen Industrie-, Handels- und 

Dienstleistungsunternehmen befragt.
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„Die aktuellen Erfahrungen mit Straf zöl-

len und Einfuhrkontingenten sollten den-

noch Warnung genug an die Unter-

nehmen sein, eine wetterfeste Finan-

zierungsstruktur aufzubauen, falls dies 

noch nicht geschehen ist“, so der Finan-

zierungsexperte von der TU Darmstadt.

In diesem Zusammenhang dürfte auch 

die Suche nach alternativen Finan-

zierungen neben dem klassischen 

Bankkredit an Bedeutung gewinnen. 

„Nicht zuletzt in wirtschaftlich und geo-

politisch unruhigen Zeiten, sollten Un-

ternehmen sich rechtzeitig weitere 

 Optionen erschließen, um stets hand-

lungsfähig zu blei ben“, rät creditshelf-

Gründer Bartsch.

Über die Studie 

„Finanzierungsmonitor 2019“

Die Studie „Finanzierungsmonitor 2019“ 

beruht auf einer Ende 2018 durch -

geführten Befragung des digitalen 

 Mittelstandsfinanzierers creditshelf 

(www.creditshelf.com). Insgesamt nah-

men 200 Finanzentscheider aus mittel-

ständischen Industrie-, Handels- und 

Dienstleistungsunternehmen an der Be-

fragung per Online-Erhebung durch ein 

Marktforschungsinstitut teil. Die Studie 

wurde wissenschaftlich begleitet von 

Prof. Dr. Dirk Schiereck, Leiter des Fach-

gebiets Unternehmensfinanzierung an 

der TU Darmstadt.

Foto: © fotomek – stock.adobe.com
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In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer zu der 8,5%-Anleihe der R-LOGITECH S.A.R.L. (WKN: A19WVN) 

mit Laufzeit bis zum 29.03.2023 kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die Anleihe auf „äußerst 

attraktiv“ (5 von 5 möglichen Sternen) hochzustufen.

Die 1972 gegründete R-LOGITECH ist 

ein Schwesterunternehmen der Me-

talcorp Group B.V. unter dem gemein-

samen Dach der Monaco Resources 

Group und führender Player im Bereich 

der Logistik auf dem afrikanischen 

Kontinent, einem relativ konkurrenzar-

men Umfeld, da nur wenige Akteure 

über eine Afrika-Strategie verfügen.

R-LOGITECH ist unterteilt in die Spar-

ten Logistik und Technologie. In der 

Sparte Logistik bündelt das Unterneh-

men die Verwaltung von Häfen und 

Terminals sowie die Erbringung von 

Logistikdienstleistungen. In der Spar-

te Technologie stellt R-LOGITECH 

Beschaffungslösungen, Reparatur 

und Wartung bereit.

Internationale Konzerne, die auf dem 

afrikanischen Kontinent Rohstoffe  

Die 8,5%-R-LOGITECH-Anleihe (Update)

einkaufen, benötigen spezialisierte 

Maschinen, Logistikeinrichtungen, In-

standhaltung, Verladekapazitäten etc. 

Das kann R-LOGITECH an sehr vielen 

Standorten aus einer Hand anbieten. 

Dabei agiert das Unternehmen als reiner 

Dienstleister.

Das Unternehmen wird mit entspre-

chenden Honoraren für Dienstleis-

tungen entgolten, so dass Preis-

schwankungen der Güter, die für die 

Kunden bewegt werden, keinen Ein-

fluss auf die Geschäftsentwicklung der 

R-LOGITECH haben. Auch Währungs-

effekte sind stark eingegrenzt, da in 

den jeweiligen Ländern Kosten und 

Erträge in Landeswährung anfallen. 

Gleichzeitig erfolgt die Abrechnung mit 

den Kunden, die meist internationale 

Konzerne aus Europa oder den USA sind, 

in US-Dollar oder Euro und damit inner-

halb des europäischen Rechtsrahmens.

Das Geschäftsmodell der R-LOGITECH 

wird an 22 verschiedenen Standorten 

mit rund 1.500 Mitarbeitern erfolg-

reich umgesetzt. In den vergangenen 

Jahrzehnten konnte die Gesellschaft 

durch erfolgreiche Projekte bei Regie-

rungen, NATO-Mitgliedstaaten und in-

ternationalen Organisationen ein hohes 

Ansehen erwerben.

Afrika weist ein anhaltendes Wachstum 

auf, welches durch natürliche Ressourcen, 

KFM MITTELSTANDSANLEIHEN BAROMETER

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.
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eine wachsende Mittelschicht und 

 demographische Trends begünstigt 

wird. Strukturreformen und deutlich 

gestiegene Infrastrukturausgaben trei-

ben das weitere Wachstum der Region 

an, wovon die R-LOGITECH durch ihre 

ausgewiesene Expertise besonders 

profitiert. Mit ihrem großen Netzwerk 

namhafter internationaler Kunden 

und der Fokussierung auf Nischen-

sektoren mit margenstarken Dienst-

leistungen wie dem spezialisierten 

Massengutumschlag und Speditions- 

und Schiffsagentur-Leistungen ist R-

LOGITECH bestens positioniert, um 

die Marktposition in der Region weiter 

auszubauen.

Halbjahresabschluss 2018 zeigt 

deutlichen Umsatzanstieg

R-LOGITECH erzielte im ersten Halb-

jahr des Jahres 2018 einen Umsatz von 

56,4 Mio. EUR und übertrifft damit be-

reits die Umsatzerlöse des gesamten 

Jahres 2017 in Höhe von 40,6 Mio. 

EUR. Aufgrund dieses starken ersten 

Halbjahres erwarten wir für das Ge-

samtjahr 2018 einen Umsatzanstieg 

weit über die bisherigen Planzahlen 

für 2018 hinaus.

Der Logistikmarkt in Afrika boomt 

weiterhin. R-Logitech bedient diesen 

Markt in besonderer Weise. Mitbewer-

ber sind in diesem französischspra-

chigen Raum kaum vorhanden. Der 

Rohertrag stieg auf 27,2 Mio. EUR 

(Gesamtjahr 2017: 37,9 Mio. EUR), 

was einer Rohertragsmarge von 48% 

entspricht.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern 

(EBIT) erreichte im ersten Halbjahr des 

abgelaufenen Geschäftsjahres 8,8 Mio. 

EUR, vergleichen mit dem Gesamtjahr 

2017 mit 12,8 Mio. EUR ebenfalls eine 

enorme Steigerung. Hochgerechnet auf 

das Gesamtjahr 2018 würden sich 

somit ein EBIT von ca. 16 bis 18 Mio. 

EUR ergeben.

Eckdaten R-LOGITECH-Anleihe 2018/23

Emittent R-LOGITECH S.A.M.

Emissionsvolumen 25 Mio. EUR

WKN/ISIN A19WVN/DE000A19WVN8

Kupon 8,5% p.a.

Ausgabepreis 100%

Stückelung 1.000 EUR

Valuta 29.03.18

Laufzeit 5 Jahre, 29.03.2018 (einschließlich) - 29.03.2023 (ausschließlich)

Zinszahlung jährlich, nachträglich zum 29.03. eines jeden Jahres, erstmals 2019

Rückzahlungspreis/-termin 100% des Nominalbetrags zum 29.03.2023

Status nicht nachrangig, nicht besichert

Schutzklauseln u.a. über Negativverpflichtung, Kontrollwechsel, Drittverzug, Ausschüttungsbeschränkung

Kündigungsrecht des Emittenten ordentlich ab 29.03.2021 zu 104% und ab 29.03.2022 zu 102% des Nennbetrags

Börse Frankfurter Open Market (Freiverkehr) Deutsche Börse AG

Global Coordinator und  

Bookrunner

BankM - Repräsentanz der FinTech Group Bank AG

Selling Agents GBR Financial Services GmbH, STX Fixed Income B.V.
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Der Vorsteuergewinn (EBT) für das ers-

te Halbjahr 2018 beträgt 6,9 Mio. EUR 

verglichen mit dem Gesamtjahr 2017 in 

Höhe von 11,4 Mio. EUR. Höhere Zins-

kosten aufgrund der im Jahr 2018 neu 

emittierten Anleihe konnten überkom-

pensiert werden.

Die Konzern-Bilanzsumme erhöhte sich 

von 74,8 Mio. EUR auf 98,1 Mio. EUR 

bei nahezu gleichbleibender Konzern-

Eigenkapitalquote von ca. 34%. Die 

Gesellschaft verfügt zum 30.06.2018 

über Liquiditätsreserven in Höhe von 

28 Mio. EUR.

Die Mittel aus der Anleihe werden u.a. 

dazu genutzt, um in neue Ports und 

Hafenterminals sowie in neue Flug-

hafenterminals zu investieren. Die 

Gesellschaft plant die eingeworbenen 

Anleihemittel zeitnah innerhalb des 

laufenden Jahres 2019 zu investieren.

Die Ergebnis- und Vorausschaurech-

nungen sind konservativ geplant, womit 

eine hohe Planungssicherheit des 

Zahlenwerkes einhergeht. Die Pla-

nungssicherheit ergibt sich auch aus 

den langfristig geschlossenen Verträ-

gen mit bonitätsstarken Adressen.

8,5%-R-LOGITECH-Anleihe mit 

Laufzeit bis 2023

Die im März 2018 emittierte nicht nach-

rangige und unbesicherte Mittel-

standsanleihe der R-LOGITECH S.A.R.L. 

ist mit einem Zinskupon von 8,5% p.a. 

(Zinstermin jährlich am 29.03.) ausge-

stattet und hat eine fünfjährige Lauf-

zeit bis zum 29.03.2023. Die Anleihe hat 

ein Gesamtvolumen von 25 Mio. EUR 

mit einer Stückelung von 1.000 EUR.

Die Anleihe wird u.a. an den Börsenplät-

zen Stuttgart, Frankfurt, Berlin, Hamburg, 

und Tradegate gehandelt.

In den Anleihebedingungen sind 

vorzeitige Kündigungsmöglichkeiten 

nach Wahl der Emittentin vom 

29.03.2021 bis 28.03.2022 zu 104% 

und vom 29.03.2022 bis zum 28.03.2023 

zu 102% des Nennwerts vorgesehen. 

Die Emittentin verpflichtet sich und ihre 

Tochtergesellschaften zur Einhaltung 

einer Eigenkapitalquote von mindes-

tens 25% und einer Ausschüttungsbe-

schränkung von max. 50% des im 

konsolidierten und geprüften Jahresab-

schluss festgestellten Jahresgewinns.

Fazit: Äußerst attraktive Bewertung

Die Emittentin weist einen erfolgrei-

chen Track Record nach und hat sich 

in den vergangenen Jahren und Jahr-

zehnten in der wachstumsstarken 

Region Afrika eine hohe Reputation 

erarbeitet. Aufgrund des risikoaversen 

Geschäftsmodells, der soliden Eigenka-

pitalquote und der zu erwartenden nachhal-

tigen Ausweitung von Umsatz und Ertrag 

für die kommenden Jahre in Verbindung 

mit der Rendite auf Endfälligkeit in Höhe 

von 7,77% p.a. (Kurs von 102,45% am 

30.01.2019) wird die 8,5%-R-LOGITECH-

Anleihe nun als „äußerst attraktiv“ (5 von 

5 möglichen Sternen) bewertet.

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

R-LOGITECH 2018/23 (WKN: A19WVN)

Quelle: BondGuide
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Studie des SÜDWIND-Instituts: mangelnde Transparenz – grundsätzlich positives Finanzinstrument

Sie sind ein klassisches Finanzinstrument: Anleihen – englisch: bonds – garantieren dem, der sie kauft, feste Zinsen und ein 

Recht auf Rückzahlung. Sie können aber nicht nur der Gewinnmaximierung dienen, sondern auch der Umwelt, wenn das Geld 

der Anleger in Öko-Projekte fließt. Dann heißen sie „Green Bonds“.

Seit zwölf Jahren sind sie ein Trend, das 

sich auf ein geschätztes Ausgabevolu-

men von jährlich rund 150 Mio. USD 

gemausert hat. Doch nicht bei allem, 

was „Green Bond“ heißt, kann man 

auch sicher sein, dass „green“ drin-

steckt, so positiv sie als Finanzinstru-

ment grundsätzlich auch bleiben.

Im Rahmen einer von der Deutschen 

Bundesstiftung Umwelt (DBU) geför-

derten Studie des Bonner SÜDWIND–

Instituts kam jetzt ans Tageslicht, dass 

von über 400 untersuchten Heraus-

gebern von Wertpapieren nicht einmal 

die Hälfte offenlegt, welche konkreten 

Projekte mit den Green Bonds finan-

ziert werden. Positiv: von rund 3.000 

Projekten werden nur 2% als problema-

tisch eingeschätzt, weil sich der ökolo-

gische Nutzen nicht erschließt.

Vergleiche zwischen unterschied-

lichen Anbietern möglich machen

„Green Bonds müssen auch im Hinblick 

auf ihre qualitative Aussagekraft besser 

werden. Zukünftig brauchen wir Stan-

dards und Referenzgrößen z.B. für die 

Berechnung von Kohlendioxid-Einspa-

rungen, damit Vergleiche zwischen unter-

schiedlichen Anbietern möglich werden. 

Deutschen Bundesstiftung Umwelt (DBU):  

„Green Bonds“ müssen besser werden

Dies ist umso wichtiger, weil die Nach-

frage nach Green Bonds auf der Inves-

torenseite steigen wird“, kommentiert 

Michael Dittrich, DBU-Abteilungslei-

ter Finanzen und Verwaltung, die Er-

gebnisse der Studie.

Es dürfe nicht sein, dass Anleger mit 

dem Kauf solcher Papiere lediglich ihre 

Bilanz grün färben könnten. Green Bonds 

müssten höheren Anforderungen an 

Transparenz genügen als herkömm-

liche Papiere. Dass es sie überhaupt 

gebe, sei allerdings „grundsätzlich ein gu-

tes und sinnvolles Element für eine nach-

haltige Entwicklung im Finanzsektor“, 

argumentiert Dittrich: „Als es vor zwölf 

Jahren noch keine Green Bonds gab, 

spielten Umweltaspekte bei Anleihen so 

gut wie gar keine Rolle. Und Trans-

parenz gab es noch weniger.“

In Entwicklungsländern schaffen 

Green Bonds neue nachhaltige 

Projekte

Die Studie stellt zudem fest, dass eine 

zusätzliche Finanzierung durch Green 

Bonds vor allem für Projekte in Entwick-

lungs- und Schwellenländern gegeben 

ist. „Ein Ergebnis ist, dass Entwick-

lungsbanken eine wesentliche Rolle 

zukommt, dieses neue Instrument der 

SPECIAL

Foto: © Monthira – stock.adobe.com

Green Bonds-Tagung; Michael Dittrich und Antje Schneeweiß. Foto © Südwind e.V.
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Green Bonds so einzusetzen, dass es 

tatsächlich dazu beiträgt, mehr priva-

tes Kapital in nachhaltige Projekte in 

Entwicklungs- und Schwellenländern 

umzulenken“, sagt Antje Schneeweiß, 

Expertin für nachhaltige Geldanlagen 

bei SÜDWIND und Autorin der Studie.

In Ländern mit guten Finanzierungs-

ratings und hohem Emissionsvolumen 

ist ein Zusatznutzen von Green Bonds 

nach den Ergebnissen der Studie dage-

gen kaum nachzuweisen.

Nachhaltigkeitskriterien kein 

Nachteil für Kapitalanlagen

Die DBU selbst hat nach Dittrichs An-

gaben rund 50 Mio. EUR in Green Bonds 

investiert. Nachhaltige Kapitalanlagen 

seien ein fester Bestandteil der Anlage-

strategie des hauseigenen Vermögens-

managements der DBU mit ihrem Ka-

pital von über 2,2 Mrd. EUR. Eigene 

Unter suchungen und Erfahrungen zeig-

ten, dass eine breit gestreute, an Nach-

haltigkeitskriterien orientierte Anlage 

in Aktien oder Unternehmensanleihen 

keine Nachteile bei den Ergebnissen 

erwar ten lasse. 85 bis 90% aller Aktien 

und Anleihen von Unternehmen im 

 Bestand der DBU seien nachhaltig.

Zudem habe die DBU Ende 2015 be-

schlossen, keine Neuinvestments mehr 

etwa in Kohle vorzunehmen und be-

stehende Engagements abzubauen. 

Dittrich: „Der Klimaschutz führt zu 

 hohen Investitionen. Aber noch teurer 

wird es, wenn wir die Klimaschutz-

ziele nicht erreichen und die prognos-

tizierten Folgen eintreten. Für Deutsch-

land wird der schrittweise Ausstieg aus 

der Kohleverstromung ein notwendiger 

Beitrag zum Erreichen der Klimaziele 

sein. Für langfristig ausgerichtete Inves-

toren ist ein Ausstieg aus der Kohle-

wirtschaft daher ökologisch und ökono-

misch sinnvoll.“

Foto: © Stockwerk – stock.adobe.com
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Kryptowährungen sind zurzeit der am stärksten wahrgenommene Teil der Blockchain-Revolution. Sie werden als Schlüssel 

für diverse Blockchain-Protokolle, als Verrechnungseinheiten für viele Lösungen rund um Industrie 4.0 oder für kommende 

KI-Anwendungen ihre Berechtigung behalten. Doch neben Kryptowährungen treten Security Token, mit denen „das Tor zur Welt 

der Digital Assets weit aufgestoßen wird“, sagt Karsten Müller, Geschäftsführer der ChainBerry Asset Management GmbH.

Ganz reale Assets werden in Zukunft 

auf der Blockchain verbrieft, als so-

genannte Security Token. Immobilien, 

Schiffe und Infrastrukturanlagen, aber 

auch Eigenkapital und Fremdkapital wer-

den auf diese Weise digital verbrieft und 

handelbar gemacht.

„Damit wird die gesamte Finanzbran-

che eine gewaltige Umwälzung erle-

ben“, so Müller. Die Erzeugung dieser 

Digital Assets kann nämlich bereits für 

sehr kleinvolumige Assets vorgenom-

men werden, wie einzelne Maschinen 

oder auch Anteile an kleineren Firmen. 

ChainBerry: Handel mit Kryptowährungen ist Vorstufe  

einer tokenisierten Digital Asset Welt

„So steigt die Anzahl und das Gesamt-

volumen der weltweit investierbaren 

 Assets um ein Vielfaches“, sagt Müller.

Das hat weitreichende Folgen: Während 

bereits auf einer sehr kleinvolumigen 

Ebene eine wirtschaftliche Zerlegung 

möglich ist, kann der Prozess des 

Zusam menfassens von Digital Assets 

zu einem diversifizierten Portfolio auf 

der letzten Stufe stattfinden – direkt 

beim Anleger. Da digitale Assets be-

liebig teilbar sind, funktioniert das 

sogar für Kleinstbeträge. Der Anleger 

kann mit fünf EUR weltweit investieren.

Insofern ist der Handel mit Kryptowäh-

rungen als Vorstufe zu einer tokeni-

sierten Digital Asset Welt zu verste-

hen. „Über diese Tokenisierung können 

viele der heute noch notwendigen Mitt-

lerdienstleistungen eingespart werden“, 

so Müller. „Das wird den Umstieg etwa 

von herkömmlichen Verwahrstellen auf 

die Blockchain attraktiv machen und für 

eine deutlich schnellere Einführung sor-

gen, als das heute von den meisten er-

wartet wird.“

SPECIAL

Foto: © denisismagilov – stock.adobe.com

Karsten Müller, ChainBerry

Foto: © denisismagilov – stock.adobe.com
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�Hilft.

Hilft weiter.

Wir helfen in Ländern wie Burkina Faso 
beim Bau von Brunnen. Denn wer sich 
selbst versorgen kann, führt ein Leben 
in Würde. brot-fuer-die-welt.de/wasser

https://www.brot-fuer-die-welt.de/themen/wasser/
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innogy Finance

(2021)

Energiedienstleister

A0T6L6

Feb 09 Prime 
Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

124,49 0,0% Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe

(2020)

Ernährung

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% 99,85 3,6% Schnigge **

Solar8 Energy

(2021)

Erneuerbare Energien

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

80,10 10,0% *

HPI WA

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister

A1MA90

Dez 11/

Okt 13

FV FRA 6 ja 3,50% 5,00 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *

Scholz

(2019)

Recycling

A1MLSS

Feb 12/

Feb 13

FV FRA 6 ja 0,00% B-8) 

(EH)

1,97 n.ber. Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Ekosem I

(2021)

Agrarunternehmen

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC9) 

(CR)

94,30 10,8% Fion **

Energiekontor II

(2018/22)

Erneuerbare Energien

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% 103,20 4,4% ***

Deutsche Börse I

(2022)

Börsenbetreiber

A1RE1W

Okt 12 Prime 
Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

111,31 0,1% Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

IPSAK

(2019)

Immobilien

A1RFBP

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

(SR)

104,68 4,4% Rödl & Partner ***

Ekosem II

(2022)

Agrarunternehmen

A1R0RZ

Nov 12/

Okt 13

Bondm 78 ja 8,50% CCC9) 

(CR)

92,50 10,3% Fion **

Eyemaxx III

(2019)

Immobilien

A1TM2T

Mrz 13 FV FRA 6 ja 7,88% BB8) 

(CR)

101,65 4,9% Dero Bank11) ***

Sanha

(2023)

Heizung & Sanitär

A1TNA7

Mai 13/

Jan 14

FV FRA 37 ja 7,75% B-8) 

(CR)

87,15 10,4% Pareto Securities **

Timeless Homes

(2020)

Immobilien

A1R09H

Jun 13 PM DÜS 

(C) 

10 n.bek. 9,00% 93,90 12,1% Schnigge **

Peine

(2018)

Modehändler

A1TNFX

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

(CR)

51,00 94,5% quirin Bank *

BioEnergie Taufkirchen

(2020)

Energieversorger

A1TNHC

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

(SR)

103,50 5,1% GCI Management Consulting ***

VST Building Tech.

(2019)

Bautechnologie

A1HPZD

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

(CR)

103,40 6,8% Dero Bank11) ***

Neue ZWL Zahnradwerk I

(2019)

Automotive

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 13 ja 7,50% B8) 

(CR)

101,26 6,5% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Dürr II

(2021)

Automobilzulieferer

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 107,95 0,6% Deutsche Bank, HSBC *

SeniVita Soz. GS

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen

A1XFUZ

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

(EH)

77,00 30,0% ICF, Blättchen FA *

Underberg II

(2021)

Spirituosen

A11QR1

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

(CR)

105,50 3,5% Oddo Seydler Bank ***

UBM Development I

(2019)

Immobilien

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & 

FV Wien

91 ja 4,88% 104,79 2,1% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Eyemaxx IV

(2020)

Immobilien

A12T37

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

(CR)

106,00 5,3% ICF ***

DIC Asset III

(2019)

Immobilien

A12T64

Sep 14/

Apr 15

Prime 
Standard

175 ja 4,63% 106,03 1,4% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

*

Herbawi

(2019)

Modehändler

A12T6J

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

(Feri)

83,00 17,4% DICAMA *

FCR Immobilien I

(2019)

Immobilien

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 6 nein 8% 

+ Bonus

BB-3) 

(SR)

113,00 9,6% Eigenemission ***

BONDGUIDE INTERVIEW

mit Patric Thate, CFO, UBM Development AG

Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
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SG Witten/Herdecke

(2024)

Studiendarlehen

A12UD9

Nov 14 PM DÜS 

(B)

8 ja 3,60% 101,55 3,4% AALTO Capital ***

Procar II

(2019)

Autohandel

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 

(CR)

104,49 5,0% Schnigge ***

Neue ZWL Zahnradwerk II

(2021)

Automotive

A13SAD

Feb 15 FV FRA 22 ja 7,50% B8) 

(CR)

101,75 6,7% 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)

104,10 2,7% Oddo Seydler Bank ***

SeniVita Social WA

(2020)

Pflegeeinrichtungen

A13SHL

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

(EH)

89,60 13,9% ICF *

Katjes II

(2020)

Beteiligungen

A161F9

Mai 15 & 17 FV DÜS & 

FRA 

95 ja 5,50% BB9) 

(CR)

104,77 3,6% Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ***

JDC Pool

(2020)

Finanzdienstleister

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 101,05 5,5% Steubing ***

Stauder II

(2022)

Bierbrauerei

A161L0

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

(CR)

110,40 4,0% ICF ***

Underberg III

(2020)

Spirituosen

A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% BB-8) 

(CR)

102,80 3,7% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Börse III

(2041)

Börsenbetreiber

A161W6

Aug 15 Prime 
Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

107,31 2,3% 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)

107,22 0,6% 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)

107,25 5,3% quirin bank ***

publity WA

(2020)

Immobilien

A169GM

Nov/Dez 15 

& Mai 17

FV FRA 50 ja 3,50% 88,50 9,5% quirin bank *

REA III (vorm. Maritim Vertrieb)

(2020)

Immobilien

A1683U

Dez 15 FV HH 50 ja 3,75% 99,00 4,1% Eigenemission ***

UBM Development II

(2020)

Immobilien

A18UQM

Dez 15 Scale15) & 

FV Wien

75 ja 4,25% 105,00 3,0% quirin bank ***

Eyemaxx V

(2021)

Immobilien

A2AAKQ

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

(CR)

108,00 4,4% Small & Mid Cap IB ****

Karlsberg Brauerei II

(2021)

Bierbrauerei

A2AATX

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

(CR)

110,02 2,3% Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ***

4finance

(2021)

Finanzdienstleister

A181ZP

Mai 16 Prime 
Standard

150 ja 11,25% B+3) 

(S&P)

103,91 9,1% Wallich & Matthes, Dero Bank11) ****

Dt. Bildung SF II

(2026)

Studiendarlehen

A2AAVM

Jun 16 PM DÜS 

(C) 

10 ja 4,00% 102,00 3,7% Small & Mid Cap IB ***

Ferratum II

(2019)

Finanzdienstleister

A2AAR2

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

(CR)

103,00 3,0% ICF ***

FC Schalke 04 III

(2023)

Fußballverein

A2AA04

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

(CR)

113,00 2,5% Pareto Securities ***

FC Schalke 04 II

(2021)

Fußballverein

A2AA03

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

(CR)

106,75 2,3% Pareto Securities ***

Prokon

(2030)

Erneuerbare Energien

A2AASM

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

(EH)

75,65 6,3% M.M. Warburg **

Singulus II

(2021)

Maschinenbau

A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 7,00% 104,00 4,0% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff II

(2021)

Rohstoffbeteiligungen

A2AA05

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

(CR)

105,50 4,0% ICF ***

FCR Immobilien II

(2021)

Immobilien

A2BPUC

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

(SR)

101,92 6,5% Eigenemission ***

Golfino II

(2023)

Golfausstatter

A2BPVE

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

(CR)

103,95 7,2% quirin bank, DICAMA (LP) **

Hörmann Industries II

(2021)

Automotive

A2AAZG

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

(EH)

104,66 2,9% Pareto Securities (AS), IKB (LP) ***
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ETL Freund & Partner II

(2024)

Finanzdienstleistung

A2BPCH

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

(EH)

105,10 4,9% Eigenemission ***

Eyemaxx WA I

(2019)

Immobilien

A2BPCQ

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

(CR)

108,00 -2,1% GBC *

PORR Hybr.

(2022/unbegr.)

Baudienstleister

A19CTJ

Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% 103,75 5,4% HSBC ***

eterna Mode II

(2022)

Modehändler

A2E4XE

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

(CR)

107,10 5,8% ICF ***

Eyemaxx WA II

(2019)

Immobilien

A2DAJB

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

(CR)

99,50 4,5% Dero Bank11) ***

Metalcorp II

(2022)

Metallhändler

A19JEV

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

(CR)

101,56 6,6% Arctic Securities ***

paragon II

(2022)

Automotive

A2GSB8

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

(CR)

105,00 3,2% Bankhaus Lampe ***

Homann II

(2022)

Holzwerkstoffe

A2E4NW

Jun & Sep 

17

Scale15) 60 ja 5,25% B+8) 

(CR)

102,85 4,4% IKB ***

BDT Automation II

(2024)

Technologie

A2E4A9

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

(CR)

100,00 8,0% quirin Bank *

E7-Timberland III

(2022)

Batterietechnik 

TS5C5B

Jul 17 FV FRA & 

MUC

20 n.bek. 6,95% 98,50 7,6% Eigenemission *

E7-Timberland II

(2021)

Batterietechnik 

TS5C4B

Jul 17 FV FRA & 

MUC

20 n.bek. 6,85% 99,00 7,4% Eigenemission *

E7-Timberland I

(2020)

Batterietechnik 

TS5C3B

Jul 17 FV FRA & 

MUC

20 n.bek. 6,75% 99,50 7,2% Eigenemission *

Evan Group 

(2022)

Immobilien

A19L42

Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% 86,55 10,1% FinTech Group, Swiss Merchant, 

BankM

**

DIC Asset IV

(2022)

Immobilien

A2GSCV

Jul 17 & 

Mrz 18

FV FRA 180 ja 3,25% 102,97 2,5% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Dt. Bildung SF II (II)

(2027)

Studiendarlehen

A2E4PH

Jul 17 & 

Jun 18

FV FRA 10 ja 4,00% 103,50 3,6% Pareto Securities ***

Timeless Hideaways

(2024)

Immobilien

A2DALV

Aug 17 FV DÜS 10 n.bek. 7,00% 98,52 7,4% FinTech Group ***

Insofinance

(2024)

Immobilien

A2GSD3

Okt 17 FV MUC 8 nein 7,00% 101,55 6,7% Baader Bank ***

UBM Development III

(2022)

Immobilien

A19NSP

Okt 17 FV Wien & 

FRA 

150 ja 3,25% 102,85 2,6% Raiffeisen BI, quirin bank ***

Euroboden II

(2022)

Immobilien

A2GSL6

Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% BB3)8) 

(SR)

105,50 4,5% mwb fairtrade ***

GK Software WA

(2022)

Firmensoftware

A2GSM7

Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% 100,00 3,0% ICF ***

Photon Energy II

(2022)

Erneuerbare Energien

A19MFH

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

(CR)

100,00 7,8% Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

Metalcorp III

(2022)

Metallhändler

A19MDV

Okt 17/

Apr 18

FV FRA 80 ja 7,00% BB8) 

(CR)

102,11 6,4% BankM ***

SCP Eisenzahnstraße

(2021)

Immobilien

A2E4FQ

Nov 17 FV FRA 10 nein 5,50% 100,00 5,6% Eigenemission ***

Vedes III

(2022)

Spiele & Freizeit

A2GSTP

Nov 17 & 

Feb 18

FV FRA 25 ja 5,00% 100,02 5,0% quirin Bank ***

Hylea

(2022)

Nahrungsmittel

A19S80

Dez 17 FV FRA 18 nein 7,25% 100,05 7,2% Eigenemission ***

ETL Freund & Partner III

(2022)

Finanzdienstleistung

A2E4HQ

Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% 103,00 2,7% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk III

(2023)

Automotive

A2GSNF

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

(CR)

107,50 5,7% quirin Bank ***

Euges WohnWertPapier I

(2024)

Immobilien

A19S03

Dez 17 FV Wien & 

MUC

25 n.bek. 4,25% 100,00 4,3% Eigenemission ***
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Euges BauWertPapier I

(2022)

Immobilien

A19S02

Dez 17 FV Wien & 

MUC

15 n.bek. 5,50% 105,10 4,2% Eigenemission ***

EnergieEffizienzAnleihe 2022

(2023)

LED-Beleuchtungstechnik

A2G9JL

Jan 18 FV FRA & 

MUC

10 ja 5,75% 102,00 5,2% Eigenemission ***

7x7 Energieanleihe

(2027)

Erneuerbare Energien

A2GSF9

Jan 18 FV FRA 10 nein 4,50% 100,00 4,5% Eigenemission **

Your Family Entertainment WA

(2020)

Medien & Unterhaltung

A2GSN8

Jan 18 FV MUC 4 ja 3,00% 100,00 3,0% Small & Mid Cap IB **

Accentro II

(2021)

Immobilien

A2G87E

Jan 18 FV FRA 100 ja 3,75% 103,40 2,2% Oddo BHF ***

REA IV

(2025)

Immobilien

A2G9G8

Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% 100,00 3,8% Eigenemission ***

S Immo II

(2030)

Immobilien

A19VV8

Feb 18 FV Wien & 

FRA 

50 ja 2,88% 101,00 2,6% Erste Group Bank ***

S Immo I

(2024)

Immobilien

A19VV7

Feb 18 FV Wien & 

FRA 

100 ja 1,75% 100,61 1,5% Erste Group Bank *

FCR Immobilien III

(2023)

Immobilien

A2G9G6

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

(SR)

98,50 6,3% mwb fairtrade ***

Deutsche Börse V

(2028)

Börsenbetreiber

A2LQJ7

Mrz 18 Prime 
Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

99,21 1,2% Deutsche Bank (AS), DZ Bank, 

Commerzbank

*

SRV Group

(2022)

Baudienstleister

A19YAQ

Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% 98,50 5,2% OP Corporate Bank, Swedbank **

R-Logitech

(2023)

Logistik

A19WVN

Mrz 18 FV FRA 25 ja 8,50% 103,70 7,4% BankM ***

Deutsche Rohstoff WA

(2023)

Rohstoffbeteiligungen

A2LQF2

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

(CR)

100,25 3,4% ICF ***

Eyemaxx VI

(2023)

Immobilien

A2GSSP

Apr 18 FV FRA 37 ja 5,50% BB8) 

(CR)

100,18 5,5% mwb fairtrade, Pareto Securities ****

PNE II

(2023)

Erneuerbare Energien

A2LQ3M

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

(CR)

101,00 4,0% M.M. Warburg, IKB ***

Stern Immobilien II

(2023)

Immobilien

A2G8WJ

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

(SR)

102,00 5,8% Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV

(2022)

Finanzdienstleister

A2LQLF

Mai 18 Prime 
Standard

100 ja 5,18% BBB+8) 

(CR)

100,95 4,8% Pareto Securities ***

DEWB II

(2023)

Industriebeteiligungen

A2LQL9

Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% 99,30 4,1% Bankhaus Scheich ***

Underberg V

(2024)

Spirituosen

A2LQQ4

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

(CR)

104,25 3,2% IKB ***

Mogo Finance

(2022)

Finanzdienstleister

A191NY

Jul & 

Nov 18

FV FRA 75 ja 9,50% 99,95 9,7% KNG, Bankhaus Scheich, 

RP Martin

***

Lang & Cie RE II

(2023)

Immobilien

A2NB8U

Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% 103,00 4,8% ICF ***

SLEEPZ

(2021)

Bettenzubehör

A2LQSV

Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% 100,00 6,0% FinTech Group **

Diok RealEstate

(2023)

Immobilien

A2NBY2

Okt 18 FV FRA 25 nein 6,00% 99,63 6,1% Eigenemission ***

DIC Asset V

(2023)

Immobilien

A2NBZG

Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% 100,00 3,5% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Gamigo II

(2022)

Gaming

A2NBH2

Okt 18 FV FRA 32 nein 7,75% 

+ 3ME

100,00 7,8% Pareto Securities **

physible Enterprise I

(2023)

Beteiligungen

A2LQST

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

(EH)

99,75 3,1% Eigenemission ***

MRG Finance

(2023)

Rohstoffe 

A2RTQH

Okt 18 FV FRA 50 n.bek. 8,75% 100,00 8,8% Cantor Fitzgerald **

DEAG

(2023)

Entertainment

A2NBF2

Okt 18 FV FRA 20 ja 6,00% 102,05 5,4% IKB ****
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SoWiTec

(2023)

Erneuerbare Energien

A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 3 nein 6,75% 100,00 6,8% quirin Bank ***

Neue ZWL Zahnradwerk IV

(2024)

Automotive

A2NBR8

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

(CR)

100,72 6,3% quirin Bank ***

Hertha BSC

(2023)

Fußballverein

A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% 103,75 5,6% Pareto Securities ***

UBM Development IV

(2023)

Immobilien

A2RS14

Nov 18 FV Wien & 

FRA 

75 nein 3,13% 100,00 3,1% Raiffeisen BI, Erste Group Bank ***

EnergieEffizienzAnleihe 

(2023)

LED-Beleuchtungstechnik

A2NB9P

Dez 18 FV FRA 30 n.bek. 5,75% 100,00 5,8% Eigenemission folgt

InCity Immobilien

(2023)

Immobilien

A2NBF8

Dez 18 FV FRA 20 nein 3,00% 100,00 2,9% MainFirst **

DSWB I

(2020)

Studentenwohnheime

A1ZW6U

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

(CR)

109,96 in Insolvenz IKB, Pareto Securities, 

BankM (Co-Lead)

*

DSWB II

(2023)

Studentenwohnheime

A181TF

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

(CR)

100,00 in Insolvenz Pareto Securities *

mybet Holding WA II

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A2G847

Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% 65,00 in Insolvenz Lang & Schwarz *

mybet Holding WA I

(2020)

Sportwetten & Online-Casino

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 0 ja 6,25% 103,00 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Royalbeach II

(2020)

Sportartikel

A161LJ

Nov 15 FV MUC 3 nein 7,38% B-9) 

(CR)

101,00 in Insolvenz Acon Actienbank *

Beate Uhse

(2019)

Erotikartikel

A12T1W

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

(EH)

20,02 in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Air Berlin V

(2019)

Logistik

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 4,40 in Insolvenz *

Air Berlin IV

(2019)

Logistik

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 4,75 in Insolvenz *

Air Berlin II

(2018)

Logistik

AB100B

Apr 11/

Jan 14

FV S 225 ja 8,25% 5,31 in Insolvenz *

Karlie Group

(2021)

Heimtierbedarf

A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% D9) 

(SR)

2,11 in Insolvenz Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Enterprise Holdings II

(2020)

Finanzdienstleister

A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% D8) 

(CR)

4,12 in Insolvenz Dero Bank11) *

KTG Agrar III

(2019)

Agrarrohstoffe

A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% D8) 

(CR)

3,63 in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

German Pellets GS

(2021/unbegr.)

Brennstoffe

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% D8) 

(CR)

0,05 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III

(2019)

Brennstoffe

A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,76 in Insolvenz quirin bank *

DF Deutsche Forfait

(2020)

Exportfinanzierer

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% D9) 

(SR)

10,35 in Insolvenz Pareto Securities *

MBB

(2019)

Erneuerbare Energien

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n.bek. nein 6,25% BBB3)9) 

(CR)

n.bek. in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) *

Penell

(2019)

Elektronikdienstleister

A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% CC3)9) 

(Feri)

5,00 in Insolvenz DICAMA *

MT-Energie

(2017)

Biogasanlagen

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D9) 

(CR)

7,49 in Insolvenz ipontix *

MIFA

(2018)

Fahrradhersteller

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% CC3)9) 

(Feri)

1,83 in Insolvenz Pareto Securities *

Rena II

(2018)

Technologie

A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% D9) 

(EH)

1,96 in Insolvenz IKB *

Rena I

(2015)12)

Technologie

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% D9) 

(EH)

3,00 in Insolvenz Blättchen FA *

S.A.G. I

(2015)13)

Energiedienstleistung

A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% BB+9) 

(CR)

36,10 in Insolvenz Baader Bank *
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S.A.G. II

(2017)

Energiedienstleistung

A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% BB+9) 

(CR)

35,50 in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing

(2016)14)

Technologie

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% D9) 

(CR)

2,71 in Insolvenz FMS *

Summe 9.533 5,72%

Median 25,0 6,00% B+ 4,9%

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.

BondGuide ist der Newsletter für Unterneh-
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LAW CORNER

von
Dr. Anne de Boer, 
Partnerin,
Heuking Kühn Lüer Wojtek

Die Europäische Wertpapieraufsichtsbehörde ESMA und die European Banking Authority EBA haben am 9.01.2019 zeitgleich 

Reports und Empfehlungen in Bezug auf Krypto-Assets (crypto-assets) und Initial Coin Offerings (ICO) veröffentlicht . Nach 

der Analyse beider Organisationen haben Krypto-Assets derzeit wirtschaftlich nur eine geringe Bedeutung und gefährden in 

keiner Weise die Finanzstabilität. Jedoch erfordern immer mehr Emissionen und auch Vorfälle, dass Klarstellungen oder 

 sogar weitergehende Regulierung angegangen werden sollten. Einige Marktteilnehmer gehen davon aus, dass insbesondere 

STOs, also die Emission von Security Token, die Wertpapieren vergleichbar sind, 2019 zunehmen werden.

Der Report der ESMA zeigt die wesent-

lichen Regelungen auf, die auch für 

Krypto-Assets gelten (sollten). Die euro-

päische Rechtslage und -anwendung in 

den Mitgliedsstaaten ist jedoch sehr 

unein heitlich: Zum einen werden die 

unterschied lichen Klassen von Krypto-

Assets verschieden behandelt. Zum 

ande ren deckt die bestehende Rechts-

lage auch nicht alle Rechtsfragen zu 

sämtlichen Krypto-Assets ab. Bei der 

Implementierung der bestehenden Rege-

lungen standen Krypto-Assets zudem 

nicht im Fokus. Eine einheitliche Be-

handlung aller Krypto-Assets hält die 

ESMA auch nicht für sachgerecht; bei 

Krypto-Assets, die keine Finanzinstru-

mente sind, stellt sie sogar zur Diskus-

sion, ob umfassende Regelungen über-

haupt notwendig seien. Die EBA setzt 

sich ergänzend mit aufsichtsrechtlichen 

Fragen, u.a. zu Kapitalausstattung und 

Zahlungsregelungen auseinander. 

Wesentliche Erkenntnisse der ESMA 

sind dabei: 

ESMA und EBA empfehlen einheitliche Rechtsgrundsätze für 

Krypto-Assets und ICOs

•  Zunächst unterscheidet die ESMA 

zwi schen Krypto-Assets, die nach 

 MIFID II als Finanzinstrumente bzw. 

übertragbare Wertpapiere qualifizieren, 

sowie solchen, die nicht darunterfal-

len. Auf Finanzinstrumente bzw. über-

tragbare Wertpapiere sind dabei weit-

gehend die entsprechenden Regelun-

gen der Prospektverordnung, der MAR, 

der Transparenzrichtlinie etc. anzu-

wenden. Für Krypto-Assets, die keine 

Finanzinstrumente darstellen, würden 

nur wenige Regelungen greifen. 

•  Ebenso wie die EBA vertritt die ESMA 

die Ansicht, dass die Regelungen zu 

Geldwäsche und zur Verhinderung 

der Terrorismusfinanzierung für alle 

Krypto-Assets gelten sollten. 

•  Die ESMA setzt sich auch mit den 

technischen Risiken auseinander. 

Hacker angriffe auf Krypto-Assets und 

-Börsen – vor allem zentralisierte – 

 erfordern besondere Sicherungsmaß-

nahmen. Neben der technischen 

 Absicherung werden spezifische Ri-

sikohinweise für Investoren gefordert. 

•  Ebenso müssen die Regelungen für 

die rechtlichen Vereinbarungen und 

Erklärungen, die aufgrund der Techno-

logie abgeschlossen bzw. abgegeben 

werden, klar und gesichert sein. 

•  Die ESMA empfiehlt, die Dienstleis-

tungen wie zum Beispiel sichere Ver-

wahrung für Krypto-Assets und in der 

DLT-Umgebung näher zu definieren 

und damit die anwendbaren Regelun-

gen zu klären. Dies betrifft zum Bei-

spiel die Verwahrung der privaten 

Schlüssel bzw. Wallets. Insofern ver-

dient auch die neuerliche Meldung 

Aufmerksamkeit, dass Kundengut-

haben aus einem Cold Wallet nicht 

ausgezahlt werden können, wenn der 

einzige Kenner des notwendigen 

Passworts verstorben ist . 

•  Ebenso diskutiert die ESMA die Siche-

rung der Marktintegrität mit einem 
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Handel frei von Manipulation und mit 

ausreichender Handelstransparenz. 

Dabei sei auch der wechselseitige Ein-

fluss zwischen traditionellen Finanzins-

trumenten und Krypto-Assets nach der 

MAR noch nicht ausreichend klar. Hier-

zu, wie auch etlichen anderen Themen, 

dürfte die Börse Stuttgart mit ihrer 

Krypto-Börse (https://bisonapp.de/de/) 

zeitnah interessante Erfahrungen bei-

steuern können. 

•  Ebenso diskutiert die ESMA das Settle-

ment mit erlaubnisfreien und zu erlau-

benden Aktivitäten. Erlaubnisfreie 

 wer den dabei als weniger geeignet für 

Finanz instrumente angesehen. Die 

Rolle von Schürfern sei laut ESMA 

ebenso nicht ausreichend geklärt. 

•  Die Frage ist auch, wie eventuell an-

wendbare Informationspflichten der 

Marktteilnehmer erfüllt werden können 

und ob die derzeit bestehenden tech-

nischen Standards für Krypto-Assets 

und ICO/STOs passen. 

Die ESMA hat Verständnis und sieht 

gleichzeitig kritisch, dass einige Länder 

ergänzende Regelungen einführen. Sol-

che nationalen Regelungen als auch 

unter schiedlichen Anwendungen kön-

nen zu einem zumindest von der EU 

nicht gewollten Wettbewerb zwischen 

den Mitgliedsstaaten führen. Sie dürften 

der Idee der Kapitalmarktunion und 

auch dem Verständnis der Krypto-Welt 

mit einem einheitlichen, grenzüber-

schrei tenden Zugang zur Finanzierung 

entgegenstehen. Ebenso besteht die 

Befürch tung, dass bestimmte Risiken 

nicht ausreichend adressiert und damit 

kein ausreichender Schutz der Investo-

ren geboten wird. 

Die Resonanz auf dem Markt ist unein-

heitlich. Die Krypto-Szene erwartet 

 teilweise weiterhin in einem unregu -

lierten Markt Vorteile generieren zu 

 können. Ihr sei die Offenheit über 

 Ländergrenzen gerade eigen. Andere 

Teilnehmer sehen dagegen Vorteile 

für eine positive Entwicklung und 

 stärkere Akzeptanz von Krypto-Assets 

als neuer Asset-Klasse, wenn der 

Schutz der Investoren gesichert ist 

und klare Regeln Rechtssicherheit 

 bringen.

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

3/19 • 8. Februar • Seite 34

Anzeige

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
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VST Building 
(2019)
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A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0% +56,6% 84 A-

HanseYachts II 
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Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4% +47,5% 164 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3% +41,6% 74 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 586 101,00 10.100 6,5% +29,7% 87 B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3% +18,1% 138 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 263 113,50 5.675 3,6% +15,9% 42 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP
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d 09/2017
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