
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Corona ist nicht vorüber und wird uns 

noch eine ganze Weile auf Trab halten. 

An den Märkten spielt es aber schon 

längst keine Rolle mehr. Vorübergehend? 

Im Frühjahr hieß es, die wärmeren Tem-

peraturen Richtung Sommer würden 

dafür sorgen, dass sich die Verbreitungs-

möglichkeiten – basierend auf engen 

Räumen – zunehmend verdünnen. Eine 

Annahme, die ich für gewagt hielt – mit 

einem Minimum an Menschenkenntnis.

Zeigt es sich doch, dass der Sommer 

viel mehr dazu führt, den geselligen 

Umgang miteinander zu befördern. 

Etwas zu stark. So begibt es sich, dass 

wir derzeit wieder ein fortgesetztes 

Corona-Problem haben, auch in Deutsch-

land. Zwar sitzen wir jetzt nicht mehr 

drinnen in der Bude herum wie im Früh-

jahr, dafür versammeln sich allerorts 

Kohorten verschiedener Hausstände beim 

geselligen Miteinander. Die Urlaubs-

Hotspots sind auch mit Vehemenz 

Unvollendet

zurück – als gäbe es nichts Wichtigeres, 

als mal ordentlich auf den Putz zu hauen.

Ich möchte deshalb behaupten, ein sibi-

rischer Herbst würde die Verbreitung 

ganz rasch wieder auf Sub-Reproduk-

tionsrate herunterschrauben. Mit der 

anstehenden Hitzewelle inklusive tropi-

scher Nächte bekommen wir die nächs-

ten Tage das genaue Gegenteil. Meine 

entsprechende Prognose dazu lautet, 

dass sich Corona in den nächsten zwei 

Wochen zurück bis an den Rand des neu-

erlichen Alarmzustands auf unserem 

Radar zeigen und damit die Kälte-

Wärme-Prognose sog. Experten vom 

Frühjahr endgültig widerlegen wird. Oder 

sollte es nur ein Mutmacher To-Go sein?

An den Finanzmärkten jedenfalls herrscht 

seit Wochen eine trügerische Stabilität. 
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Investmentlegende Ken Fisher würde 

argumentieren, die bekannten Faktoren 

seien eh alle eingepreist – selbst eine 

zweite Corona-Welle wäre nicht mehr 

so überraschend wie die erste, falls 

überhaupt. 

Das ist richtig. Aber die erhöhten Niveaus 

empfinde ich dennoch als anfällig gegen 

alles, was nicht passförmig in das 

gespielte Erholungsszenario-Bild passt, 

das die Börsen seit Wochen abbilden. 

Eine Hitzewelle in Mitteleuropa und ihre 

möglichen Konsequenzen sind auf dem 

Radar für unbedarfte Gemüter leicht 

mal zu übersehen.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Timeless Homes n.n.bek. 2. AGV/n.n.bek. u.a. LZV

Abkürzungsverzeichnis: CNV = Änderung der Covenants u./o. Negativverpflichtung, 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, ERB = Erhöhung des Rückzah
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlängerung der Anleihelaufzeit, 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 Rangrücktritts, 
vRZ = vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Aktuelle Emissionen

Anleihegläubigerversammlungen

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

Euroboden IV Immobilien vsl. 2. Halbjahr vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B+
(SR)

mwb fairtrade folgt BondGuide #15/2020, 
S. 14

PREOS RE Immobilien vsl. Q4 (+UA) FV FRA 400 7,5% –. n.n.bek folgt BondGuide #16/2020,
S. 13

reconcept Erneuerbare 
Energien

vsl. noch bis 
20.08.

FV FRA 10 6,75% – Eigenemission ***(*) BondGuide #14/2020, 
S. 21

UniDevice Unterhaltungselekt-
ronik-Dienstleister

läuft FV FRA 20 6,5% – Renell, Bondwelt ** BondGuide #24/2019, 
S. 25

Deep Nature Project Biohanf- und 
Vital-Produkte

am 30.06.
(iPP) beendet

FV Wien 5 6,0% – Eigenemission – BondGuide #10/2020, 
S. 15

Aves One Logistik-Assets läuft vsl. FV FRA 30 5,25% – Eigenemission **** BondGuide #13/2020, 
S. 22

Silberlake Immobilien läuft vsl. inländ. FV 2 5,0% – Eigenemission ***(*) BondGuide #13/2020, 
S. 18

FCR Immobilien V Immobilien läuft FV FRA 30 4,25% B+
(SR)

Eigenemission *** BondGuide #6/2020, 
S. 14

1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt Düsseldorf, PS = Prime 
Standard; 2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) – Skala von * 
bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

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

< 3% –
Karlsberg II, Schalke 04 II & III, 

PNE II, Hörmann III
innogy, 

physible Enterprise I
Deutsche Börse I, III, IV & V, 

DKB

Dürr II, UBM III, IV & V, DIC Asset IV, Accentro II, 
S Immo I, II, III & IV, InCity, Katjes III, DRAG II, Vedes III, 

publity (WA)

 3 bis 5% Behrens II, FCR V
Underberg V & VI, 

Euroboden II & III, FCR III, 
Homann II, Ferratum IV

Eyemaxx V, 
ETL II

–

DB SF II (I & II), SG Witten/Herdecke, paragon II & III, UBM II, 
GK Software (WA), BWP I, WWP I, REA III & IV, 7x7 EA, 

DRAG III, DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, 
DIC Asset V, Hertha BSC, NWI, JDC Pool II, F&R, SoWiTec, 

Accentro III, YFE (WA) II, Domaines Kilger, Score Capital

5 bis 7%
NZWL II, III, IV & V, 

Behrens III, Diok RE

FCR II & IV, 
Eyemaxx VI, VII & VIII, 

Ferratum V
ETL IV –

Energiekontor II, eterna II, PROKON, Stern Immobilien II, 
Insofinance, DEWB II, PORR (HY) I & II, SCP, SRV, AGT, 

SLEEPZ (WA), EEA I, II & III, VST II, Ekosem I, Huber, 
Aves Transport, MOREH, MGI, Aves Schienenlogistik I, 

Schlote, TERRAGON, UniDevice, ERWE, Mutares, 
Real Equity, VERIANOS, AGRARIUS, Groß & Partner, 

publity, nextbike, DNP, Aves One, reconcept, 
Silberlake, momox, DE-VAU-GE

7 bis 9% – – –
BDT II, Photon II, E7/Timberland II & III, gamigo II, 

Ekosem II & III, SME, PREOS (WA), Veganz

> 9%

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

Mogo Finance, 
4finance

Metalcorp II & III – –
Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, 

Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance, R-LOGITECH, 
Singulus II, Hylea, MEDIQON, Pentracor (WA), DEAG

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

Version von vor der aktuellen  

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

http://timeless2020.de/
http://www.financial.de


Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

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 Branchenaus
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchenaus
schluss; Prospekt
zusammenfassung

bisher notiert 2 7 7 1 3 1

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

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

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

1) Teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten; 3) Die Anleihe betreffende News; 
4) 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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Setzen Sie auf mehr als 20  Jahre Erfahrung und 
auf den globalen Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien. 
Investieren Sie mittelbar in solide, zukunftsweisende Energieprojekte 
von reconcept. Die Projekte überzeugen mit langer Betriebs dauer, lang-
fristig laufenden Cashfl ows und kalkulierbaren Verkaufs werten. Unter 
dem Druck des globalen Klimawandels geben Regierungen zudem 
 unverändert Investitionsanreize. Dies alles bietet interessante Chancen 
für Investoren. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

Nachhaltig investieren, 

Zukunft mitgestalten

reconcept
Green Bond I
Grüne Energieprojekte weltweit

Wertpapierprospekt erhältlich unter www.reconcept.de/ir

Jetzt zeichnen!

WNK: A289R8

6,75 % p. a. für 5 Jahre

https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/


KMU-Anleihetilgungen ab 2013
Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

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).
5) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff II 2016/21 (WKN: A2AA05), ausstehendes Restvolumen ca. 16,7 Mio. EUR
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Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen2) p.a. (re.)Vorzeitiges Tilgungsvolumen1) (li.)Reguläres Tilgungsvolumen1) (li.)
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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

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 131
Reguläres Tilgungsvolumen 3.685
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.849
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2020 5.535

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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Starke Performance: Aves-Schieneninvestment festigt Portfoliodiversifi kation

Die Highlights des Investmentangebots

Die Aves One AG ist ein stark wachsender Bestandshalter von langlebigen und werthaltigen Logistik-
Assets. Der Fokus liegt auf modernen Güter- und Kesselwagen für die Schiene. Mit einem jungen, 
ertragsstarken Rail-Portfolio gehört der Aves-Konzern zu den führenden privaten Bestandshaltern 
im europäischen Schienengüterverkehr. Wechselbrücken und Container gehören ebenfalls zum
Asset-Portfolio. Die börsennotierte Aves One AG verfolgt eine langfristige Wachstumsstrategie für 
den Ausbau und die kontinuierliche Optimierung ihres Logistik-Portfolios. Neue Investitionen werden 
primär im europäischen Eisenbahn-Markt getätigt. 

NEUER CORPORATE BOND .  WKN: A289R7

AVES ONE 06 /2020  –  05 /2025

WERBEMITTEL

WARNHINWEIS: Die Informationen in dieser Werbung haben ausschließlich werblichen Charakter. Sie enthalten weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Verkauf 
oder Kauf von Wertpapieren der Aves One AG und stellen keine Finanz- oder Anlageberatung dar. Die Inhalte der Werbung können eine auf die individuellen Verhältnisse des 
Anlegers abgestellte anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Zur Beurteilung der Anleihe sind ausschließlich die Angaben im Wertpapierprospekt der 
Emittentin vom 28. Mai 2020 maßgeblich, der unter www.avesone.com/anleihe zum Download bereit steht und dort kostenlos heruntergeladen werden kann.

   Langfristiges Wachstum im Waren-
   und Güterverkehr

   Emissionspreis: 100% des Nennbetrags
  (zzgl. Stückzinsen)

   Börsennotierung: im Freiverkehr an     
   einer deutschen Börse

   5,25 % Zinsen p.a.

   Halbjährliche Auszahlung

   Mittelfristige Laufzeit bis 2025

   Unternehmensschwerpunkt im um-
   weltfreundlichen Eisenbahn-Markt

   Mindestinvestition: EUR 1.000

5,25%
Anleihe JETZT 

zeichnen!

avesone.com/

anleihe

https://www.avesone.com/anleihe/


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 2.805
Insolvente Emittenten 46
Ausgefallene KMU-Anleihen 60

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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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
seit 2009 und 2016

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2016

Oddo Seydler 54 ICF 19

Pareto Securities 34 Pareto Securities 13

Quirin, ICF je 28 IKB, Quirin je 11

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2016

Norton Rose 59
Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

24

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

51 Norton Rose 13

GSK 26 Clifford Chance 11

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2016

Conpair, DICAMA, FMS je 17 DICAMA 6

AALTO 7
AALTO, Lewisfield, 
Lighthouse CF

je 3

Blättchen & Partner, 
Blättchen FA, Fion

je 5
Consortiello, Even-
burg, FMS, HSBC, 
Warth & Klein

je 2

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2016

Oddo Seydler 46 Pareto Securities 12

Pareto Securities, 
Quirin

je 26 ICF, IKB, Quirin je 11

ICF, IKB je 20 BankM 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2016

Better Orange 38 edicto 17

IR.on 30 Better Orange 15

edicto 28 IR.on 10

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

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

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der 
Mastertabelle notierten Anleihen.
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Feinkörnig

Fast fünf Monate hat das Comeback in den grünen Bereich beansprucht. Immerhin: Wir sind keinerlei große Risiken 

eingegangen

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 156.188 EUR

Liquidität 17.658 EUR

Gesamtwert 173.846 EUR

Wertänderung total 73.846 EUR

seit Auflage August 2011 +73,8 %

seit Jahresbeginn: +0,2 %

BondGuide Musterdepot

Und das ist sicherlich eine gute Nach-

richt. Der Einbruch im März war hart, 

sehr hart. Man sieht ja, dass viele 

Fonds nach wie vor an den Prä-Corona-

Ständen laborieren. 

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

Vola
einschät

zung**
Neue ZWL II 
(2021)

Automotive  
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 1.500 98,00 4.900 2,8% +58,0 % 208 A-

Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile  
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.488 97,00 9.700 5,6% +35,8 % 221 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% 10.826 92,00 27.600 15,9% +23,3 % 194 B+

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

10.074 10.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.625 102,00 10.200 5,9% +17,4 % 161 A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 2.593 98,50 9.850 5,7% +16,8 % 174 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom  
A19 MFH

5.113 5.000 21.09.18 102,25 7,75% 715 101,75 5.088 2,9% +13,5 % 96 A-

Katjes III 
(2022/24)

Beteiligungen  
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 356 104,00 10.400 6,0% +13,5 % 67 A

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen  
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 
03/2020

93,75 4,00% 328 103,00 15.450 8,9% +12,2 % 36 A-

Euroboden III 	 #
(2022/24)

Immobilien  
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 754 102,00 20.400 11,7% +9,3 % 44 A-

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 750 99,00 9.900 5,7% +6,5 % 52 B+

VST Building II 
(2024)

Baustoffe  
A2R 1SR

10.055 10.000 10/2019 100,55 7,00% 540 101,25 10.125 5,8% +6,1 % 42 B+

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien  
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 328 96,50 4.825 2,8% +2,8 % 65 A-

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds  
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 990 46,00 6.900 4,0% +2,2 % 160 A-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien  
A28 9PZ

10.000 10.000 07/2020 100,00 5,50% 21 98,00 9.800 5,6% -1,8 % 2 B

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 1.008 21,00 1.050 0,6% -36,9 % 331 –

Gesamt 158.234 23.823 156.188 89,8%

Durchschnitt (=Median) 5,5% +12,2 % 121,5

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Für das BondGuide Musterdepot ha-

ben wir besonnen reagiert. Aus der 

Vielzahl möglicher Nachkäufe haben 

wir auf die namhaftesten und damit so-

lidesten Titel gesetzt. Katjes wie auch 

Underberg liegen bereits ihren drei-

fachen Jahres-Kupon im Plus, Euro-

boden fast beim doppelten. Dies waren 

die drei Aufstockungen, die wir im Coro-

Crash tätigten.
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Ich bin überzeugt, das eingegangene 

Risiko blieb überschaubar. Der März 

hat gezeigt, dass Stop-Losses ins Ver-

derben getrieben hätten. Von Automa-

tismen halte ich persönlich nicht viel. 

Wenn man nicht gerade professioneller 

Multi-Trader ist, kann man sich ja wohl 

um seine zehn Positionen einigerma-

ßen kümmern – selbst falls man abends 

von der Arbeit kommt und nur dann 

mal nach den Kursen schaut. Damit 

macht man selten Arbitrage- oder Oppor-

tunitätsgewinne, aber man wird auch 

nicht kirre.

Im Gesamtjahr könnte nun noch eine 

Rendite von ca. 2% herausspringen. 

Maßgeblich fußt dies natürlich auf 

Zinsen und Zinsansprüchen. Vergleichs-

datum ist ja der Jahreswechsel – und da 

waren die Kurse wirklich relativ weit 

gelaufen.

Die Frage wäre, ob wir unsere Restli-

quidität von etwa 10% nicht noch in-

vestieren sollten. Aus zwei Gründen 

denke ich, dass wir unser Pulver wei-

terhin trocken halten sollten: Zum ei-

nen dürfte im Spätsommer eine gewis-

se Welle an weiteren Neuemissionen 

losrollen, bekannte und neue Emitten-

ten. Zum zweiten fühlen wir uns mit 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

-5%

0%

5%

10%

15%

202020192018201720162015201420132012H2/2011

5,8%

14,0%

1,9%

0,2%

9,0%

6,3%
7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%

Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

10% Handlungsspielraum eigentlich 

recht wohl. Im März hat man gesehen, 

wozu das gut war. Womöglich gibt es 

auch weitere Umtauschangebote bei 

Musterdepot-Titeln.

Die umgetauschte Eyemaxx-Anleihe ist 

jetzt im Depot. Wie antizipiert notiert sie 

leicht unter pari, da die Österreicher die 

Vollplatzierung nicht ganz bewerkstel-

ligt hatten. Bis eine offizielle Meldung 

zur späteren Vollplatzierung kommt, 

wird der Kurs gedeckelt bleiben – siehe 

auch BondGuide-Analyse vom 7. Juli. 

Ausblick
Insofern möchten wir aktuell gerade 

nichts verändern und schauen mal, was 

sich die nächsten Wochen und Monate 

tut. Euroboden hat ja ebenfalls schon 

weitere Pläne kommuniziert. Und falls 

Karlsberg aktiv wird, werden wir eben-

falls etwas Trockenpulver benötigen – 

und das sind nur die, die mir spontan 

ohne Recherche einfallen.

Falko Bozicevic
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

https://www.bondguide.de/topnews/neuemission-im-fokus-eyemaxx-kommt-mit-novitaeten/
https://www.bondguide.de/topnews/neuemission-im-fokus-eyemaxx-kommt-mit-novitaeten/
https://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-neue-anleihe-bei-euroboden/
https://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-neue-anleihe-bei-euroboden/
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www.fcr-immobilien.de/anleihe

Jetzt Anleihe zeichnen!

Profitabel  |  Wachstumsstark  |  Innovativ

Die Rendite-Chance.Die Rendite-Chance.  
FCR Immobilien AG.FCR Immobilien AG.

FCR Immobilien AG: So können Sie am besten vom lukrativen 
Handelsimmobilien-Markt in Deutschland profitieren.
» Nachhaltig-profitables Geschäftsmodell durch Abdeckung der gesamten Wertschöpfungskette 
 (Buy, Manage and Sell)
» Dynamisch wachsendes Immobilienportfolio, schwerpunktmäßig im Bereich Handel, mit attraktiven Renditen  
 und signifikanten Wertsteigerungspotenzialen
» Stabilität und Sicherheit durch hohe wiederkehrende Mieterträge von Top-Kunden und solide Finanzierungen 
» Höchsteffiziente, schlanke Konzernstruktur
» Erfahrenes Management-Team mit langjährigem Track Record und exzellentem Netzwerk

Jetzt Anleihe

zeichnen!
WKN A254TQu

Das Angebot erfolgt ausschließlich auf Basis des gebilligten Wertpapierprospekts vom 06.03.2020 sowie etwaiger Nachträge, kostenfrei erhältlich unter www.fcr-immobilien.de.

4,25 %
p.a. für 5 Jahre

Vierteljährliche Zinszahlung

https://fcr-immobilien.de/anleihe/


NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

PREOS plant 400-Mio.-EUR-
Folgeemission
Die publity-Tochter will erneut frische 

Anleihegelder abzapfen und plant hier-

für die Emission einer 7,5%-Unterneh-

mensanleihe im beachtlichen Volumen 

von bis zu 400 Mio. EUR. Die Neuemis-

sion 2020/25 soll voraussichtlich in Q4 

u.a. mittels Umtauschangebot an den 

Bondmarkt gebracht werden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © grafikplusfoto – stock.adobe.com.

Biofrontera: Pflichtwandler  
in Pipeline
Das biopharmazeutische Unternehmen 

begibt eine qualifiziert nachrangige 

Pflichtwandelanleihe unter Einräumung 

des gesetzlichen Bezugsrechts. Der 

Kurzläufer über knapp 8 Mio. EUR soll 

über eine Laufzeit bis zum 20. Dezember 

2021 verfügen und mit 1,0% p.a. ver-

zinst werden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Maksym Yemelyanov – stock.adobe.com 

freenet: Standleitung zum 
Schuldscheinmarkt
Ausgegeben wurde ein neues Schuld-

scheindarlehen über 345 Mio. EUR. Der 

Schuldschein dient der Refinanzierung 

von fälligen Altschuldscheinen und brach-

te trotz des Corona bedingt schwierigen 

Marktumfelds statt zunächst ange-

peilter 300 Mio. EUR 15% mehr auf die 

Waage.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © freenet AG

UmweltBank trotzt Coronakrise
Die unabhängige Privatbank wuchs auch 

im Corona geplagten ersten Halbjahr: 

Danach stieg das Geschäftsvolumen um 

9,3% auf rund 4,9 Mrd. EUR, die Bilanz-

summe kletterte um 11% auf über 4,5 

Mrd. EUR. Das Halbjahresergebnis lag 

indes mit 14,5 Mio. EUR leicht unter dem 

Vorjahreswert.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © UmweltBank AG

Nordex vor Mega-Deal mit RWE?
Der Windturbinenbauer gab jüngst den 

möglichen Verkauf seines europäischen 

Projektentwicklungs-Portfolios über 2,7 

GW an den Energieversorger RWE 

bekannt. Der Deal sei noch von ver-

schiedenen Bedingungen abhängig, 

könnte der Nordex Group aber rund 

402,5 Mio. EUR in die Kasse spülen.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Nordex SE

ADO Properties bringt neuen 
Immo-Bond unter
Der Immobilienkonzern platziert erfolg-

reich eine neue vorrangig unbesicherte 

Unternehmensanleihe 2020/25 über 400 

Mio. EUR. Die überzeichnete Neuemission 

ging mit einer 100.000er Stückelung aus-

schließlich an institutionelle Investoren 

und dient der Refinanzierung bestehen-

der Schulden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © ADO Properties S.A
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Eyemaxx spürt  
Corona-Impact
Eyemaxx Real Estate spürte den Corona-

Einfluss im ersten Halbjahr 2019/20. 

Trotzdem geht der Immobilien-Entwick-

ler und -Bestandshalter davon aus, im 

zweiten Halbjahr alle Ergebniskennzahlen 

deutlich zu verbessern und wieder einen 

Gewinn einzufahren. Voraussetzung: 

„Corona 2.0“ bleibt aus!

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Eyemaxx Real Estate AG

FCR Immobilien operativ  
in der Spur
Der Immobilieninvestor hat auch im ers-

ten Halbjahr seine erfolgreiche Geschäfts-

entwicklung weiter fortgesetzt. Gemäß 

IFRS-Zahlen sind durch den weiteren 

Ausbau des Immobilienportfolios und 

durch das erfolgreiche Asset Manage-

ment die Mieteinnahmen um 44% auf 

13,8 Mio. EUR gestiegen.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © FCR Immobilien AG

Zalando: eingekleidet mit neuen 
Investorengeldern
Hierfür begab der Online-Modehändler 

zwei brandneue Wandelanleihen über zu-

sammen insgesamt 1 Mrd. EUR. Die nicht 

nachrangigen, unbesicherten Wandler 

2020/25 und 2020/27 sind in neue oder 

bestehende, auf den Inhaber lautende, 

nennbetragslose Zalando-Stückaktien 

wandelbar.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Zalando SE

Schalke 04 kassiert  
Rating-Downgrade
Der FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V. 

kassiert eine „Rating-Schlappe“: So hat 

die Creditreform Rating AG das Emit-

tenten-Rating für den Traditionsverein 

von zuvor BB- auf jetzt B+ mit negati-

vem Ausblick herabgestuft – für die 

Königsblauen scheint damit finanztech-

nisch die Luft dünner zu werden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

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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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das 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 hat. 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
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Der deutsche Markt für KMU-Anleihen zeigt in dem von der Coronakrise gekennzeichneten ersten Halbjahr 2020 ein gemischtes 

Bild – die Bestandsaufnahme von IR.on

Während sich die Anzahl der Emissio-

nen leicht auf 14 Anleihen erhöhte (H1 

2019: elf Emissionen), reduzierte sich 

das platzierte Volumen deutlich um 

40% auf 304,7 Mio. EUR. Verglichen 

mit dem angestrebten Zielvolumen der 

Anleiheemissionen von 455 Mio. EUR 

lag die Platzierungsquote bei durch-

schnittlich 67% (Vorjahr: 94%).

Der Kupon erhöhte sich im Durch-

schnitt über alle Transaktionen um 31 

Basispunkte auf 5,54% p.a. Das ergibt 

ein von der Investor Relations-Beratung 

IR.on AG durchgeführter Rückblick auf 

das erste Halbjahr 2020 zum deutschen 

KMU-Anleihemarkt.

Dominierende Branche unter den 13 

KMU-Anleiheemittenten im Betrach-

tungszeitraum war erneut der Immobi-

liensektor (vier Unternehmen). Auf 

Rang zwei liegt die Lebensmittel & 

Getränke-Branche (drei Emittenten). 

Der KMU-Anleihemarkt im ersten Halbjahr – die Analyse

Insgesamt stammen die Emittenten aus 

acht unterschiedlichen Branchen, was 

den Trend zu einer größeren Branchen-

vielfalt bestätigt.

Lediglich vier Anleihen (29%) wurden 

vollplatziert. Damit lag der Anteil voll-

platzierter Emissionen deutlich unter 

Vorjahresniveau (H1 2019: 64%). Entge-

gen der Ergebnisse der letzten Jahre 

waren im ersten Halbjahr 2020 Erste-

missionen (sieben Emissionen, vier 

vollplatzierte Anleihen) erfolgreicher als 

Folgeemissionen (sieben Emissionen, 

keine Vollplatzierung).

„Die Auswirkungen der Coronakrise 

sind auch am deutschen Markt für 

KMU-Anleihen ablesbar. Liegt das Ziel-

volumen in H1/2020 nur leicht unter Vor-

jahresniveau (-16%), so hat sich der 

Platzierungserfolg deutlich reduziert 

und das platzierte Volumen liegt um 

40% unter dem des Vorjahres. Dies 

spricht dafür, dass Investoren in der Kri-

se bei Neuemissionen weniger zugriffen 

und bei ihren Engagements stärker se-

lektierten. Eine Rolle spielt dabei mögli-

cherweise auch, dass neun der 14 Anlei-

hen in Eigenregie begeben wurden und 

dadurch der nötige Investorenzugang 

der Emissionsbanken fehlte.“ – Frede-

ric Hilke, IR.on AG

Bei den Emissionsvolumina lag das 

Gros der Transaktionen im Bereich bis 

SPECIAL
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zu 50 Mio. EUR (zehn Anleihen, 71%). 

Drei Emissionen erzielten 50 Mio. EUR, 

im Volumen von 100 Mio. EUR wurde le-

diglich eine Anleihe (momox GmbH) be-

geben. Damit vereinen vier Transaktionen 

82% des platzierten Volumens auf sich.

Kein Ausfall 2020 bis dato
Die Laufzeiten der KMU-Anleihen in den 

ersten sechs Monaten 2020 reichen von 

zwei bis sechs Jahren, wobei fünfjähri-

ge Laufzeiten weiterhin am häufigsten 

vertreten sind (zehn Anleihen, 71%). 

Insgesamt zeigte sich der Markt soli-

de und verzeichnete keinen Ausfall 

einer KMU-Anleihe.

Zwischenfazit 2020: Zweite Jahres
hälfte könnte Aufholeffekte zeigen
Zu Jahresbeginn hatte die IR.on AG neun 

im KMU-Segment aktive Emissionsban-

ken nach ihrer Prognose für das laufende 

Jahr 2020 befragt. Die Emissionshäuser 

hatten durchschnittlich für das Gesamt-

jahr 23 Emissionen erwartet. Damit wa-

ren sie mit ihrer Prognose optimistischer 

als zu Beginn des Jahres 2019 (21 erwar-

tete Emissionen), jedoch zurückhaltend 

im Vergleich zum tatsächlichen 2019er 

Niveau (40 Emissionen).

Zu diesem Zeitpunkt war die gravieren-

de Coronakrise noch nicht absehbar. Die 

Zahl der aktuell laufenden Emissionen 

sowie das Feedback von Marktteilneh-

mern lassen allerdings darauf schlie-

ßen, dass die Gesamtzahl der Emis-

sionen auch am Ende dieses Jahres 

höher als die Prognose liegen könnte.

„Auch im ersten Halbjahr 2020 haben wir 

die IR-Webseiten der 13 Emittenten hin-

sichtlich grundlegender IR-Informatio-

nen untersucht und mit einem Transpa-

renzindex („IR.score“) versehen. Erneut 

hat sich gezeigt, dass die Investoren-

kommunikation von börsennotierten 

Unternehmen und von Folgeemittenten 

Quelle: Unternehmensangaben, IR.on AG

Emittent Branche Laufzeit Kupon 
(p. a., in %)

Zielvolumen 
(in Mio. EUR)

Platziertes Volumen 
(in Mio. EUR)

Agrarius AG Lebensmittel & Getränke 2020/26 5,00 % 8,0 5,0

Aves One AG Logistik 2020/25 5,25 % 30,0 4,5

Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA Lebensmittel & Getränke 2020/25 5,00 % 7,0 n/a

FCR Immobilien AG Immobilien 2020/25 4,25 % 30,0 n/a

Groß & Partner Grundstücksentwicklungsgesellschaft mbH Immobilien 2020/25 5,00 % 50,0 50,0

momox GmbH Handel 2020/25 5,84 %** 100,0 100,0

Mutares SE & Co. KGaA Beteiligungen 2020/24 6,00 %** 50,0 50,0

PCC SE Chemie 2020/22 3,00 % 10,0 7,8

PCC SE Chemie 2020/24 4,00 % 25,0 15,3

Pentracor GmbH Health Care 2020/25 8,50 % 15,0 15,0

Publity AG Immobilien 2020/25 5,50 % 100,0 50,0

Reconcept GmbH Alternative Energien 2020/25 6,75 % 10,0 n/a

Veganz Group AG Lebensmittel & Getränke 2020/25 7,50 % 10,0 2,85

Verianos Real Estate AG Immobilien 2020/25 6,00 % 10,0 4,25

Ø 5,54 % 455,0 304,70

* Kriterien: I. 1.000er-Stückelung, II. Börsennotierung, III. Maximalvolumen 150 Mio. EUR   ** Variabler Zinssatz

in der Regel den Mindestanforderungen 

genügt. Erstemittenten weisen hingegen 

häufig Defizite bei den IR-Standards auf. 

Insgesamt hat sich der durchschnittliche 

IR.score jedoch gegenüber dem Vorjah-

reszeitraum verschlechtert. Dazu beige-

tragen hat auch, dass zwei Emittenten 

auf ihren Webseiten keine Informationen 

für Investoren zur Verfügung stellen.“ – 

Frederic Hilke, IR.on AG

Eine Zusammenfassung der Erhebung 

ist HIER kostenfrei erhältlich.

Die IR.on AG ist eine unabhängige Bera-

tungsgesellschaft für Investor Relations 

und Finanzkommunikation. Das im Jahr 

2000 gegründete Unternehmen mit Sitz in 

Köln und Frankfurt am Main ist inhaberge-

führt. Die Berater vereinen Erfahrungen 

aus über 300 Kommunikationsprojekten, 

mehr als 200 realisierten Geschäfts- und 

Quartalsberichten sowie rund 100 Kapi-

talmarkttransaktionen, darunter 30 KMU-

Anleiheemissionen.
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Herr Merlin, wie hat sich die Corona-

Krise auf Ihr Portfolio ausgewirkt?

Eingedenk der Tatsache, dass der 

Green-Bond-Markt von verschiede-

nen Akteuren bestimmt wird – Unter-

nehmen, Regierungen, Agenturen –, 

ist er von der Corona-Pandemie eben-

so getroffen worden, wie die Anleihen-

märkte insgesamt. Während des Shut-

downs hat sich das Angebot an Neu-

emissionen stark verringert, weil die 

Unsicherheit unter den Emittenten 

diese veranlasst hat, ihre Projekte zu 

verschieben. Der Blick in die Statistik 

zeigt, dass das Emissionsvolumen im 

ersten Quartal dieses Jahres etwas 

geringer war als im ersten Quartal 

2019, obwohl in der zweiten Märzhälfte 

praktisch keine Papiere mehr an den 

Markt kamen. Das hat sich im zweiten 

Quartal zunächst noch fortgesetzt, 

weshalb sich das Emissionsvolumen 

gegenüber dem zweiten Quartal 2019 

in etwa halbiert hat. Allerdings haben 

wir im zweiten Quartal mit der allmäh-

lichen Lockerung der Einschränkungen 

auch viele neue Emittenten am Markt 

gesehen, was zuversichtlich stimmt. 

So wurde beispielsweise in Deutsch-

land der erste Green Bond der chemi-

schen Industrie begeben – immerhin 

mit einem Volumen von einer Milliarde 

Euro.

Matteo Merlin

ist Senior Portfoliomanager bei Eurizon. Der 

studierte Volkswirt arbeitet seit mehr als 13 

Jahren in der Finanzbranche – vor Eurizon 

schon für die Banca Profilo – und hat umfang-

reiche Erfahrung im Management von Anleihen-

portfolios, insbesondere von internationalen 

Anleihen und Anleihen aus Schwellenländern. 

Er betreut gemeinsam mit Caterina Ottavi den 

inzwischen über eine Milliarde Euro schweren 

Eurizon – Absolute Green Bonds Fund.

INTERVIEW

Interview mit Matteo Merlin, Senior Portfoliomanager, Eurizon

Können Green Bonds helfen, die Fol-

gen von Corona abzumildern – oder 

werden sie aufgrund etwa der neuen 

Euro-Bonds möglicherweise an Be-

deutung verlieren?

Nein, wir glauben nicht, dass grüne 

Anleihen an Bedeutung verlieren wer-

den. Wir glauben, dass sie der wichtigs-

te Teil des Markts für nachhaltige Anlei-

hen sind und bleiben werden. In diesem 

Segment gibt es so viel zu tun und zu 

finanzieren – wie Klimaanpassung und 

Klimaschutz, Vermeidung von Umwelt-

verschmutzung, Kreislaufwirtschaft, 

nachhaltige Nutzung von Wasser- und 

Meeresressourcen und gesundes Öko-

system – sodass die Bedeutung von 

grünen Anleihen noch weiter zunehmen 

wird. Die Veröffentlichung der Details 

des von der Europäischen Kommission 

vorgeschlagenen Wiederaufbaupro-

gramms „Next Generation EU“ unter-

stützt das Interesse an der Anlageklasse 

„Grün“. Der Transfer der entsprechen-

den Gelder sollte tatsächlich durch 

staatliche Pläne erfolgen, die mit dem 

europäischen Green Deal übereinstim-

men. Mehrere Sektoren würden davon 

profitieren, zum Beispiel der Bausektor – 

mit Erneuerungen, die auf eine Verringe-

rung der Umweltauswirkungen abzielen –, 

die Förderung erneuerbarer Energien 

und der Verkehrssektor. 

Muss bei Green Bonds nun verstärkt 

mit Kreditausfällen gerechnet werden?

Die Kreditausfälle werden sich im selben 

Takt entwickeln wie am Anleihenmarkt 

generell. Es sind ja dieselben Schuldner, 

die einerseits grüne und andererseits 

normale Anleihen begeben. Daher unter-

liegen Green Bonds auch denselben 

„�Greenwasher können dem Green-Bond-Segment  
großen Schaden zufügen“

Während der Coronakrise ist die Emissionstätigkeit bei Green Bonds nahezu zum Erliegen gekommen. Das ändere aber nichts 

an deren Attraktivität, wie Matteo Merlin, Manager des Eurizon Fund – Absolute Green Bonds, betont.
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Bonitätsrisiken. Für uns als Fondsma-

nager bedeutet das wiederum, dass wir 

sehr intensive Bonitätsprüfungen durch-

führen, um Kreditausfälle möglichst zu 

vermeiden.

Welche Auswirkungen haben die 

Markteingriffe der Notenbanken auf 

Green Bonds?

Wir versuchen, die Auswirkungen der 

Konjunkturprogramme auf unser Portfolio 

auszuloten. Wir schauen uns zum Beispiel 

sehr genau an, was die EZB tut, und wir 

können derzeit feststellen, dass sie grüne 

Anleihen genauso behandelt wie die ande-

ren Anleihen. Aus unserer Sicht sind die 

Auswirkungen im Moment sicherlich nicht 

negativ. Es gibt keine Nachteile für grüne 

Anleihen im Vergleich zu Unternehmens-

anleihen.

Was steckt denn hinsichtlich Neue-

missionen zurzeit in der Pipeline?

Da findet sich das ganze Spektrum der 

Wirtschaft wieder – Finanzwerte, Versor-

ger, Industrie, Bau, Chemie, Stahl. Was 

aus unserer Sicht aber besonders wichtig 

ist, sind geplante Neuemissionen aus den 

Bereichen Energieerzeugung, Wasser-

aufbereitung und Abfallbeseitigung. Das 

sind Emissionen, die wir uns sehr genau 

anschauen.

Bei der Vielzahl an unterschiedli-

chen Anleihen und an Projekten, die 

diese finanzieren – gewichten Sie Ih-

re Investments alle gleich stark, oder 

differenzieren Sie?

Wir differenzieren bei unseren Invest-

ments sehr genau und schauen uns jeden 

Bond im Detail an. Dabei prüfen wir auch, 

was mit dem Geld der Anleger finanziert 

werden soll, und entscheiden auf dieser 

Basis, ob wir die Anleihe zeichnen und in 

welcher Höhe. Das ist auch hinsichtlich 

des potenziellen Greenwashings eminent 

wichtig. Denn es gibt immer wieder Emit-

tenten, die versuchen, die Green-Bond-

Welle zu nutzen, um sich auf diesem Weg 

Finanzmittel zu beschaffen, die gar nicht 

für grüne Projekte verwendet werden. Und 

diese Greenwasher können dem Green-

Bond-Segment großen Schaden zufügen, 

wenn sie nicht gestoppt werden.

Foto: © lukaszdylka – stock.adobe.com  
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Mit der Emission von gemeinsamen Anleihen hat die EU den Rubikon überschritten. Die Ausgabe von 750 Mrd. EUR 
gemeinsamer EU-Schulden wird den Druck auf die EZB verringern, indem sie eine politisch weniger belastete Quelle für 
Staatsanleihen zum Kauf im Rahmen der verschiedenen quantitativen Lockerungsprogramme bietet.

Der Ankauf von deutschen Bundesan-

leihen stellt für die EZB seit jeher eine 

große Herausforderung dar, da Deutsch-

land zwar der größte Zeichner des so 

genannten Schlüssels für die Kapital-

zeichnung ist, bei der Aufnahme neuer 

Schulden jedoch relativ konservativ vor-

gegangen ist.

Da sich die EZB selbst Beschränkungen 

auferlegt hat, wie viel sie von jeder 

Emission kaufen kann, haben deutsche 

Bundesanleihen schon immer am ehesten 

das Limit zuerst erreicht. Jede Abwei-

chung vom Kapitalschlüssel ist eine 

Quelle von Spannungen mit den 

„Falken“ im EZB-Rat.

Deutschland repräsentiert 18% des Ka-

pitalschlüssels und hat über 1,3 Bio. EUR 

in Bundesanleihen ausstehend. Frankreich 

und Italien haben jedoch größere aus-

stehende Schuldenberge und kleinere 

Der Rubikon ist überschritten

Beiträge zum Kapitalschlüssel, so dass 

die Wahrscheinlichkeit geringer ist, dass 

die Obergrenze pro Emission erreicht wird.

In ähnlicher Weise hat Spanien etwa 

1 Bio. EUR an ausstehenden Staats-

anleihen, was in etwa dem Volumen 

Deutschlands entspricht, aber weniger 

als die Hälfte des Kaufziels für deutsche 

Schuldverschreibungen ausmacht. Wäh-

rend alle großen europäischen Nationen 

mehr Schulden zur Bekämpfung der 

Pandemie ausgeben, dürfte ein gemein-

samer Schuldtitel, der die politischen 

Friktionen des Aufkaufs der Schulden 

einzelner Länder vermeidet, zumindest 

für eine gewisse Zeit die Kopfschmerzen 

bei den Diskussionen der EZB beseitigen.

Die Ausgabe gemeinsamer Schulden ist 

ein Schritt in Richtung einer Steuerunion, 

den viele weitere steuerlich konservative 

Länder versucht hatten, zu vermeiden. 

Trotz der jetzt lautgewordenen Proteste 

wird es in künftigen EU-Haushalten 

möglicherweise zu einer stärkeren Inan-

spruchnahme von Krediten kommen, und 

man wird sich auf Methoden zur Rück-

zahlung der Schulden einigen müssen.

Die Währungsunion kann in ihrer jetzi-

gen Form – und mit dem häufigen 

Kitten sich verbreiternder Risse – 

nur begrenzte Zeit bestehen. Der am 

wenigsten schmerzhafte Kurs wird kurz-

fristig immer in Richtung einer stärkeren 

Integration gehen. Mit der Ausgabe 

gemeinsamer Schulden überschreitet 

die EU den Rubikon auf einem länger-

fristigen Weg zu mehr Integration.
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Oliver Blackbourn

ist Multi-Asset-Portfoliomanager bei Janus 

Henderson Investors.
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Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
für Ihre FinanzierungKontakt

Ist es Ihnen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapital-
marktdschungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen 
Dialog erzielen? Oder die beste Anlage als Erster entdecken?

Für alle Unternehmen und Investoren, die noch etwas vorhaben – 
wir stehen Ihnen gerne zur Seite:

 � Erfahrung aus über 250 erfolgreichen Transaktionen  
mit mehr als 6,5 Mrd. Euro Platzierungsvolumen

 � Privatbank-Prinzip: für uns zählt das erfolgreich finanzierte 
Unternehmen und die Menschen dahinter

 � Zugang zu mehr als 300 Investoren in den 
europäischen Finanzmetropolen

Quirin Privatbank 
Kapitalmarktgeschäft

www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@ 

quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann 
stv. Leiter Kapitalmarktgeschäft 

+49 (0)69 247 50 49-30
thomas.kaufmann@quirinprivatbank.de

Damit Sie den
  richtigen Weg finden.

Unternehmensanleihe

EUR 15 Mio.

November 2018

Unternehmensanleihe

EUR 25 Mio.

November 2019

Aufstockung

Unternehmensanleihe

EUR 17,5 Mio.

April 2019

https://www.quirinprivatbank.de


Seit dem Markteinbruch im Frühjahr, unter dem vor allem Schwellenländer- und Hochzinsanleihen stark litten, haben sich viele 

Anleihesegmente wieder deutlich erholt. Und jetzt? 

Die makro-ökonomische Lage bleibt 

jedoch besorgniserregend: Gerade 

meldeten die USA einen historischen 

Konjunktureinbruch im zweiten Quartal, 

und auch für die deutsche Wirtschaft 

ging es von April bis Juni mit minus 

10,1% stark bergab.

Unterstützt von der Aussicht auf eine 

wirtschaftliche Erholung und die Inter-

ventionen der Notenbanken haben 

sehr viele Unternehmen neue Anlei-

hen begeben, um so ihre Bilanzen 

aufzubessern. Das Risiko einer weiteren 

Konjunkturverschlechterung und fol-

genden hohen Arbeitslosenzahlen 

besteht jedoch weiterhin.

Wir rechnen mit Ausfallraten von 

rund 9-10% in den USA und 8-9% in 

Europa. So sind etwa Hochzinsanleihen 

aus dem Energiesektor immer noch an-

fällig für Zahlungsausfälle und könnten 

zudem von signifikanten Umstrukturie-

rungen betroffen sein.

Eine Reihe von Unternehmen wird 

Schwierigkeiten haben, ihre Cou-

ponzahlungen aufrechtzuerhalten, 

denn das derzeitige wirtschaftlich 

Unternehmensanleihen:  
kaufen, wenn die Kanonen donnern

schwierige Umfeld wird wohl mindes-

tens bis zum dritten oder vierten 

Quartal 2020 anhalten.

Der Unterschied zu früheren Rezes-

sionen: Die US-Notenbank Fed hat 

nicht nur betont, dass die Unterneh-

men keine Schuld träfe, sondern auch 

angekündigt, dass weitere Maßnah-

men zur Stützung der Wirtschaft wahr-

scheinlich seien. Zusätzliche geldpo-

litische Eingriffe dürften aber über 

einen längeren Zeitraum verteilt werden, 

damit die Banken nicht überfordert 

werden. Das führt zwar zur „Abfla-

chung der Kurve“, hilft aber nicht, eine 

hohe Anzahl von Kreditausfällen zu 

verhindern.

Doch es gibt auch Lichtblicke. Inter-

essant sind etwa erstklassige supra-

nationale Anleihen mit AAA-Rating und 

Teile des Investment-Grade-Segments. 

Denn aus Anlegersicht sind Zinstitel 

auch wegen ihrer vertraglich festgeleg-

ten und damit stabilen Erträge attraktiv. 

Durch die unsichere Wirtschaftslage 

steigt zwar das Risiko, dass Anleihen 

herabgestuft werden oder ausfallen, 

aber gleichzeitig sind die Renditechancen 

bei sehr vielen Unternehmensanleihen 

gestiegen – und das wirkt sich positiv 

auf den zukünftigen Einkommensstrom 

aus.

Paul Brain

ist Manager des BNY Mellon Global Dynamic Bond 

Funds und Head of Fixed Income bei Newton IM, 

einer Gesellschaft von BNY Mellon Investment 

Management.

SPECIAL

Von
Paul Brain,
Manager des BNY Mellon Global Dynamic Bond Funds
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Gold gilt als klassische Krisenwährung. Unsichere Märkte, wirtschaftliche Wendepunkte oder politische Konflikte lassen 

die Nachfrage nach dem Edelmetall regelmäßig steigen und treiben den Preis in die Höhe – von Dominik Lochmann, 

Geschäftsführer der Edelmetall-Service GmbH & Co KG.

Befürchten Investoren einen Einbruch 

der nationalen Währungseinheit, flüch-

ten sie sich oftmals in sichere Anlagen. 

Auch aufgrund der derzeitigen Corona-

Krise wollen viele Menschen und Orga-

nisationen ihr Geld sicher investieren. 

Hinzu kommt, dass bei dieser pande-

miebasierten Wirtschaftskrise die ge-

samte Welt und nicht nur einzelne Regi-

onen betroffen sind. Dies und die coro-

nabedingt niedrige Minenproduktion 

treibt den Goldpreis aktuell in Rekord-

höhen.

Sicherheit in Krisenzeiten
Für viele Menschen stellt Gold eine Absi-

cherung des Vermögens dar. Während 

oftmals Kapitalverlust in staatlichen 

Währungen droht und Spekulieren mit 

Warum Anleger in Krisenzeiten auf Gold setzen

Aktien häufig eine lohnende, aber auch 

komplexe und riskante Anlageform 

darstellt, bietet physisches Gold den 

Vorteil eines tatsächlich greifbaren 

Gegenwertes. Gold bewährt sich seit 

Jahrtausenden als Tausch- und Zah-

lungsmittel.

In Krisen haben Anleger mithilfe des 

Goldes noch eine stabile Währung – 

und das unabhängig von Regierungen 

oder Banken. Dass es bei Gold zu einem 

abrupten größeren Wertverlust kommt, 

gilt als sehr unwahrscheinlich. Nicht 

zuletzt aufgrund der weltweit starken 

Begrenztheit der Reserven behält das 

Edelmetall stets seinen Wert. Denn im 

Gegensatz zu staatlichen Währungen 

lässt es sich nicht endlos vermehren.

Kaufen oder Verkaufen?
Viele Anleger fragen sich bei den der-

zeitigen Rekordkursen, ob sie ihr Edel-

metall verkaufen sollten. Die meisten 

nutzen Gold allerdings grundsätzlich 

nicht als Spekulationsobjekt, sondern 

zur Diversifizierung ihres Vermögens, 

als Notfallreserve sowie Altersvor-

sorge. Sie verkaufen ihr Edelmetall 

erst, wenn sie tatsächlich Geld benöti-

gen, und nicht um spontan Kursge-

winne zu realisieren. Ihre Devise lau-

tet, unabhängig vom Kurs stetig Gold 

nachzukaufen.

Wer sich hingegen sowieso früher oder 

später von seinen Barren trennen will, 

kann nun natürlich den hohen Gold-

preis nutzen. Auch einige reine Invest-

mentkunden, die in den letzten Jahren 

aufgrund von fehlenden Anlagealterna-

tiven und auf niedrigerem Preisniveau 

eingestiegen sind, verkaufen nun einen 

Teil ihrer Bestände, zur Realisierung 

von Kursgewinnen.

Weitere Informationen unter www.

scheideanstalt.de und www.edelme-

tall-handel.de oder www.facebook.

com/ESG.Edelmetall

SPECIAL

Von 
Dominik Lochmann, 
Geschäftsführer,
Edelmetall-Service GmbH & Co KG.

Foto: © ESG-Edelmetall-Service-GmbH-Co-KG
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

innogy Finance
(2021)

Energiedienstleister 
A0T6L6

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

(S&P)
Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe
(2020)

Ernährung
A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% Schnigge **

Solar8 Energy
(2021)

Erneuerbare Energien
A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9)

(CR)
*

HPI WA
(2024/unbegr.)

Industriedienstleister
A1MA90

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

Ekosem I
(2021)

Agrarunternehmen
A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 37 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 *

Ekosem II
(2022)

Agrarunternehmen
A1R0RZ

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

(CR)
Fion ***

Sanha
(2026)

Heizung & Sanitär
A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 4,00% CCC8)

(CR)
Pareto Securities *

Timeless Homes
(2020)

Immobilien
A1R09H

Jun 13 PM DÜS 9 n.bek. 9,00% Schnigge *

Peine
(2023)

Modehändler
A1TNFX

Jun/Jul 13 FV S 4 nein 2,00% C9)

(CR)
Quirin Privatbank *

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% CCC8)

(EH)
ICF, Blättchen FA *

Herbawi
(2021)

Modehändler
A12T6J

Okt 14 FV FRA 1 nein 6,00% B+3)9)

(Feri)
DICAMA *

SG Witten/Herdecke
(2024)

Studiendarlehen
A12UD9

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

Neue ZWL Zahnradwerk II
(2021)

Automotive
A13SAD

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

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

SeniVita Social WA
(2025)

Pflegeeinrichtungen
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 2,00% CCC-3)8)

(EH)
ICF *

Deutsche Börse III
(2041)

Börsenbetreiber
A161W6

Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% AA
(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, 
Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

Deutsche Börse IV
(2025)

Börsenbetreiber
A1684V

Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% AA
(S&P)

Deutsche Bank (AS), 
Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

*

BeA Behrens II
(2020)

Befestigungstechnik
A161Y5

Nov 15 Scale15) 13 nein 7,75% B-8) 
(EH)

Quirin Privatbank *

publity WA
(2020)

Immobilien
A169GM

Nov/Dez 15 & 
Mai 17

FV FRA 29 ja 3,50% Quirin Privatbank ***

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

50 ja 4,25% Quirin Privatbank ***

Eyemaxx V
(2021)

Immobilien
A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 20 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 140 ja 11,25% B+3)

(S&P)
Wallich & Matthes, Dero Bank11) ***

Dt. Bildung SF II
(2026)

Studiendarlehen
A2AAVM

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

FC Schalke 04 III
(2023)

Fußballverein
A2AA04

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

(CR)
Pareto Securities **

FC Schalke 04 II
(2021)

Fußballverein
A2AA03

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

(CR)
Pareto Securities **

Singulus II
(2021)

Maschinenbau
A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 8,00% Oddo Seydler Bank *

Prokon
(2030)

Erneuerbare Energien
A2AASM

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

(EH)
M.M. Warburg **

Deutsche Rohstoff II
(2021)

Rohstoffbeteiligungen
A2AA05

Jul 16 Scale15) 17 nein 5,63% BB9)

(CR)
ICF ***

FCR Immobilien II
(2021)

Immobilien
A2BPUC

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

(SR)
Eigenemission ***

ETL Freund & Partner II
(2024)

Finanzdienstleistung
A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB-8)

(EH)
Eigenemission ***

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

Baudienstleister
A19CTJ

Feb 17 FV Wien 99 ja 5,50% HSBC ****

eterna Mode II
(2022)

Modehändler
A2E4XE

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

(CR)
ICF **

Metalcorp II
(2022)

Metallhändler
A19JEV

Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% BB-8)

(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% BB-8)

(CR)
IKB ***

BDT Automation II
(2024)

Technologie
A2E4A9

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

(CR)
Quirin Privatbank *

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 *

Evan Group
(2022)

Immobilien
A19L42

Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% FinTech Group, Swiss Merchant, 
BankM

***

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% Pareto Securities ***

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 Privatbank ***

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 ***

Metalcorp III
(2022)

Metallhändler
A19MDV

Okt 17, Apr 18 & 
Mai 19

FV FRA 120 ja 7,00% BB-8)

(CR)
BankM **

Photon Energy II
(2022)

Erneuerbare Energien
A19MFH

Okt 17, Aug 19, 
Jul 20

FV FRA 43 ja 7,75% BB-9)

(CR)
Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

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 Privatbank **

Africa GreenTec
(2027)

Erneuerbare Energien
A2GSGF

Dez 17 FV FRA 10 n.bek. 6,50% Eigenemission **

Neue ZWL Zahnradwerk III
(2023)

Automotive
A2GSNF

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

(CR)
Quirin Privatbank ***

Euges WohnWertPapier I
(2024)

Immobilien
A19S03

Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. 4,25% Eigenemission *
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WKN
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Voll-
platziert
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(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Euges BauWertPapier I
(2022)

Immobilien
A19S02

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

Hylea
(2022)

Nahrungsmittel
A19S80

Dez 17 & Mrz 19 
& Mrz 20

FV FRA 35 ja 7,25% 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 **

Accentro II
(2021)

Immobilien
A2G87E

Jan 18 FV FRA 10 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 160 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 55 ja 5,50% BB-8)

(CR)
mwb fairtrade, Pareto Securities ***

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% BB8)

(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 & 
Nov 19

FV FRA 100 ja 9,50% B-3)

(Fitch)
KNG, Bankhaus Scheich, 
RP Martin

**

Lang & Cie RE II
(2023)

Immobilien
A2NB8U

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

SLEEPZ WA 
(2021)

Bettenzubehör
A2LQSV

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

DIC Asset V
(2023)

Immobilien
A2NBZG

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

physible Enterprise I
(2023)

Beteiligungen
A2LQST

Okt 18 m:access 30 ja 3,00% BBB3)8)

(EH)
Eigenemission ***

MRG Finance
(2023)

Rohstoffe
A2RTQH

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

Gamigo II
(2022)

Gaming
A2NBH2

Okt 18, Mrz & 
Jun 19

FV FRA 50 ja 7,75% 
+ 3ME

Pareto Securities ****

DEAG
(2023)

Entertainment
A2NBF2

Okt 18 & Jun 19 FV FRA 25 ja 6,00% IKB *

Diok RealEstate
(2023)

Immobilien
A2NBY2

Okt 18 & Jul 19 FV FRA 45 nein 6,00% B
(S&P)

BankM, 
Renell Wertpapierhandelsbank 

****

SoWiTec
(2023)

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 15 ja 6,75% Quirin Privatbank ***

Hertha BSC
(2023)

Fußballverein
A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% Pareto Securities ***
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UBM Development IV
(2023)

Immobilien
A2RS14

Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 3,13% Raiffeisen BI, Erste Group Bank, 
M.M. Warbug (Aufstock.)

***

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)

Automotive
A2NBR8

Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% B8)

(CR)
Quirin Privatbank ***

EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik
A2NB9P

Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission ****

InCity Immobilien
(2023)

Immobilien
A2NBF8

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

Katjes III
(2024)

Beteiligungen
A2TST9

Apr 19 FV FRA 110 ja 4,25% Bankhaus Lampe ***

Huber Automotive
(2024)

Automobilzulieferer
A2TR43

Apr 19 FV FRA 15 nein 6,00% BankM ***

Nordwest Industrie
(2025)

Beteiligungen
A2TSDK

Apr 19 FV FRA 15 nein 4,50% BBB-9)

(EH)
IKB ***

Ferratum V
(2023)

Finanzdienstleister
A2TSDS

Apr 19 FV FRA 80 nein 5,5% 
+ 3ME

BB-3)

(Fitch)
Pareto Securities ****

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien
A2TSB1

Apr 19 FV FRA 30 ja 5,25% BB-3)

(SR)
Eigenemission ****

S Immo III
(2026)

Immobilien
A2R195

Mai 19 CP Wien & FV S 150 nein 1,88% Erste Group Bank, Raiffeisen BI *

Terragon
(2024)

Immobilien
A2GSWY

Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% IKB ***

Deutsche Kreditbank
(2029)

Finanzdienstleister 
SCB001

Jun 19 FV S 7 nein 0,70% Aaa3)

(Moody's)
Eigenemission *

Hörmann Industries III
(2024)

Automotive
A2TSCH

Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50% BB8)

(EH)
Pareto Securities, IKB **

BeA Behrens III
(2024)

Befestigungstechnik
A2TSEB

Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% B-8)

(EH)
FORSA Geld- und Kapitalmarkt **

VST Building Tech. II
(2024)

Bautechnologie
A2R1SR

Jun 19 FV FRA 15 ja 7,00% Eigenemission ***

MOREH
(2024)

Immobilien
A2YNRD

Jul 19 FV MUC 12 nein 6,00% Eigenemission ***

Ekosem III
(2024)

Agrarunternehmen
A2YNR0

Aug 19 FV S 41 nein 7,50% Eigenemission ***

EnergieEffizienzAnleihe
(2025)

LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP

Sep 19 FV FRA 50 ja 5,25% Eigenemission ****

AVES Schienenlogistik I
(2024)

Schienenlogistik
A2YN2H

Sep 19 FV HH & MUC 40 ja 5,25% Eigenemission ***

Eyemaxx VII
(2024)

Immobilien
A2YPEZ

Sep 19 FV FRA 50 ja 5,50% BB-8)

(CR)
Bankhaus Lampe ***

Euroboden III
(2024)

Immobilien
A2YNXQ

Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% BB3)

(SR)
mwb fairtrade ****

Media and Games Invest
(2024)

Beteiligungen
A2R4KF

Okt 19 FV FRA 20 nein 7,00% ICF ****

FRENER & REIFER
(2024)

Fassadenkonstruktionen
A2YN6Y

Okt 19 FV MUC 6 k.A. 5,00% Eigenemission **

S Immo IV
(2029)

Immobilien
A2R73K

Okt 19 CP Wien & 
FV FRA 

100 ja 2,00% Erste Group Bank **

Saxony Minerals & Exploration
(2025)

Bergbau
A2YN7A

Nov 19 FV FRA 5 nein 7,75% BankM *

UBM Development V
(2025)

Immobilien
A2R9CX

Nov 19 CP Wien 120 ja 2,75% Raiffeisen BI, M.M. Warburg ***

Underberg VI
(2025)

Spirituosen
A2YPAJ

Nov 19 FV FRA 60 ja 4,00% BB-8)

(CR)
IKB **

Schlote
(2024)

Automobilzulieferer
A2YN25

Nov 19 FV FRA 25 ja 6,75% Quirin Privatbank ***

ETL Freund & Partner IV
(2027)

Finanzdienstleistung
A254NE

Dez 19 FV MUC 15 ja 5,25% BBB-8)

(EH)
Eigenemission ****

JDC Pool II
(2024)

Finanzdienstleister
A2YN1M

Dez 19 FV FRA 25 ja 5,50% BankM ***
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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)

Deutsche Rohstoff III
(2024)

Rohstoffbeteiligungen
A2YN3Q

Dez 19 FV FRA 87 nein 5,25% ICF ***

PREOS WA
(2024)

Immobilien
A254NA

Dez 19 FV FRA 140 nein 7,50% futurum bank ****

ERWE Immobilien
(2023)

Immobilien
A255D0

Dez 19 FV FRA 40 ja 7,50% Eigenemission ***

Real Equity
(2024)

Immobilien
A2YN1S

Dez 19 FV FRA 10 n.bek. 6,00% Eigenemission **

UniDevice
(2024)

Elektronik-Dienstleister
A254PV

Dez 19 FV FRA 2 nein 6,50% Renell Wertpapierhandelsbank, 
BondWelt

**

Neue ZWL Zahnradwerk V
(2025)

Automotive
A255DF

Dez 19 FV FRA 8 nein 6,50% B8)

(CR)
Quirin Privatbank ***

Your Family Entertainment WA II
(2022)

Medien & Unterhaltung
A2YPF1

Feb 20 FV MUC 4 ja 3,50% Small & Mid Cap IB **

PORR Hybr.
(2025/unbegr.)

Baudienstleister
A28TAL

Feb 20 FV Wien 150 ja 5,38% HSBC ****

Accentro III
(2023)

Immobilien
A254YS

Feb 20 FV FRA 250 ja 3,63% n.bek. ***

Mutares
(2024)

Beteiligungen
A254QY

Feb 20 FV FRA 50 ja 6,00% Pareto Securities ***

Groß & Partner
(2025)

Immobilien
A254N0

Feb 20 FV FRA 50 nein 5,00% ICF ***

Veganz
(2025)

Lebensmittel
A254NF

Feb 20 FV FRA 3 nein 7,50% Eigenemission **

AGRARIUS
(2026)

Agrar
A255D7

Mrz 20 FV FRA 5 nein 5,00% Eigenemission **

VERIANOS
(2025)

Immobilien
A254Y1

Mrz 20 FV FRA 4 nein 6,00% BankM ***

Score Capital
(2025)

Finanzdienstleistung
A254SG

Mrz 20 FV FRA 10 nein 5,00% Eigenemission **

FCR Immobilien V
(2025)

Immobilien
A254TQ

Apr 20 FV FRA 30 nein 4,25% B+8)

(SR)
Eigenemission ***

Domaines Kilger
(2025)

Nahrungsmittel
A254R0

Apr 20 FV FRA 7 nein 5,00% Eigenemission ***

MEDIQON
(2021/unbegr.)

IT-Dienstleister
A254TL

Mai 20 FV FRA 25 ja 0,00% Quirin Privatbank ***

Pentracor WA
(2025)

Medizintechnik
A289XB

Mai 20 FV FRA 15 ja 8,50% BankM, One Square (Struk.) ****

publity
(2025)

Immobilien
A254RV

Jun 20 FV FRA 50 nein 5,50% ICF ****

DE-VAU-GE
(2025)

Nahrungsmittel
A289C5

Jul 20 FV FRA 3 nein 6,50% Quirin Privatbank **

momox
(2025)

Re-Commerce
A289QC

Jul 20 FV FRA 100 ja 6,25% IKB ***

Eyemaxx VIII
(2025)

Immobilien
A289PZ

Jul 20 FV FRA 18 nein 5,50% BB-8)

(CR)
Eigenemission ****

Golfino II
(2023)

Golfausstatter
A2BPVE

Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% in Insolvenz Quirin Privatbank, DICAMA (LP) *

DSWB II
(2023)

Studentenwohnheime
A181TF

Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% in Insolvenz Pareto Securities *

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 *

Karlie Group
(2021)

Heimtierbedarf
A1TNG9

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

*

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

Brennstoffe
A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz Quirin Privatbank *
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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!

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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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 Pareto Securities *

Rena II
(2018)

Technologie
A1TNHG

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

Rena I
(2015)12)

Technologie
A1E8W9

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

S.A.G. I
(2015)13)

Energiedienstleistung
A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II
(2017)

Energiedienstleistung
A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing
(2016)14)

Technologie
A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% in Insolvenz FMS *

Summe 10.041 ∅ 5,48%

Median 25,0 5,50% B+
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Auch vor dem Hintergrund der anhaltenden COVID-19-Krise und deren Auswirkung auf die deutsche Wirtschaft spielt die 

Beschaffung von Finanzmitteln über den Kapitalmarkt gerade für Mittelständler weiterhin eine wichtige Rolle. 

Zwar gibt es diverse staatliche Unter-

stützungsprogramme wie das KfW-

Sonderprogramm 2020 der Bundesre-

gierung, das Unternehmen Zugang zu 

günstigen Bankkrediten erleichtern 

und Hausbanken mobilisieren soll, liqui-

ditätsstärkende Kredite in erheblichem 

Umfang zu gewähren. Allerdings sind 

solche Kredite an diverse Voraussetzun-

gen und nicht zuletzt auch an gewisse 

Förderausschlüsse, z.B. betreffend 

Dividendenausschüttungen, gebun-

den. Da in Krisensituationen üblicher-

weise kurzfristig Kapital benötigt wird, 

dürften die im Juli 2018 in das Wertpa-

pierprospektgesetz übernommenen 

Prospektfreie Anleiheemission – 
Finanzierung über den Kapitalmarkt in der Krise 

Erleichterungen zur prospektfreien 

Emission umso mehr an Bedeutung 

gewinnen. 

Anleihen bis 8 Mio. EUR
Bei einem Anleihevolumen von bis zu 

8 Mio. EUR bedarf es seit dem Jahr 

2018 nicht mehr der Erstellung und 

Billigung eines Wertpapierprospek-

tes durch die BaFin. Dadurch kann ei-

ne solche kleinvolumige Anleihebege-

bung zu einer erheblichen Zeit- und 

auch Kostenersparnis für den Emit-

tenten gegenüber einer Emission mit 

Wertpapierprospekt führen. 

Das bei einem Volumen von mindestens 

100.000 EUR erforderliche Wertpapier-

informationsblatt (WIB) umfasst nur 

maximal drei DIN A4-Seiten und ist von 

der BaFin zu gestatten. Allerdings ist 

der Gestattungsprozess für das WIB 

gegenüber der Billigung eines weitaus 

umfangreicheren Wertpapierprospekts 

mit erheblich geringerem zeitlichem 

Aufwand verbunden und bedeutet 

damit auch eine reduzierte Kosten-

belastung für den Emittenten. 

Zu bedenken ist aber stets, dass bei 

einer Emission ab 1 Mio. EUR die Min-

destanlagenschwelle für Anleger zu 

beachten ist, die alleine durch Ein-

schaltung eines Wertpapierdienstleis-

tungsunternehmens nachvollzogen 

werden können, womit dann auch eine 

zusätzliche Kostenlast für den Emit-

tenten verbunden ist. 

Mindestanlage 100.000 EUR  
pro Anleger 
Eine weitere Möglichkeit eine Anleihe 

prospektfrei und damit mit geringerem 

Kosten- und Zeitaufwand zu begeben, 

ist die Emission mit einer Mindest-

anlage von jeweils 100.000 EUR pro 

Anleger. In diesem Fall ist nicht einmal 

ein WIB erforderlich. Es besteht auch 

keine Begrenzung des Emissionsvolu-

mens, d.h. die Anleihe könnte weit 

über die vorgenannten 8 Mio. EUR 

hinaus begeben werden. 

Auch in diesen Fällen kann die Anleihe im 

allgemeinen Freiverkehr einer deutschen 

Börse, z.B. in das Quotation Board der 

FWB einbezogen werden. Grundsätzlich 

bestehen für den allgemeinen Freiverkehr 

an deutschen Börsen, anders als etwa für 

das Qualitätssegment Scale an der FWB, 

keine Vorgaben für die Stückelung 

der Teilschuldverschreibungen. Foto: © kemaltaner - stock.adobe.com

LAW CORNER

von
Dr. Mirko Sickinger, LL.M., Rechtsanwalt und Partner,
Lena Pfeufer, RAin und Salaried Partnerin, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek
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In der Praxis wurden zuletzt auch großvo-

lumige prospektfreie Anleihebegebungen 

und nachfolgende prospektpflichtige 

öffentliche Angebote kombiniert. In einer 

ersten Tranche wird die Anleihe mit einer 

großen Stückelung oder Mindestzeich-

nungssumme von 100.000 EUR je 

Schuldverschreibung prospektfrei 

ausgegeben. Parallel dazu wird ein Pros-

pekt für ein nachfolgendes öffentliches 

Angebot einer zweiten Tranche der 

Anleihe mit einer kleinen Stückelung 

von 1.000 EUR je Schuldverschreibung 

und ohne Mindestzeichnungssumme 

erstellt. Nach dem öffentlichen Angebot 

werden auch die Schuldverschreibungen 

der ersten Tranche gegebenenfalls auf 

1.000 EUR je Schuldverschreibung 

neu eingeteilt. 

Fazit
Gerade in der gegenwärtigen Situation 

sollten die Möglichkeiten, die das Wert-

papierprospektgesetz für prospektfreie 

Anleiheemissionen vorsieht, von Emitten-

ten verstärkt in den Fokus genommen 

werden. Gerade kleinvolumige Anleihen 

sind mit vergleichsweise geringem 

zeitlichen und finanziellen Aufwand um-

setzbar. Die Begebung großvolumiger 

Anleihen ist prospektfrei und mit 

geringen Kosten- und Zeitaufwand 

möglich, wenn eine Mindestanlage von 

100.000 EUR pro Anleger bzw. eine ent-

sprechende Stückelung vorgesehen ist. 

Ein nachfolgendes öffentliches Angebot 

der Anleihe mit kleiner Stückelung 

und gegebenenfalls späterer Anpas-

sung der Stückelung der ersten Tranche 

kann insbesondere für Emittenten von 

Interesse sein, die ein Listing der Anleihe 

in einem Qualitätssegment des Frei-

verkehrs einer deutschen Börse, etwa 

Scale an der FWB oder m:access der 

Münchener Börse planen. 
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