
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

neue Höchststände an den Börsen, 

Emissionsflut vor den Börsentoren. Das 

Jahr kann heiter werden.

Gut, im Bereich KMU-Anleihen gehen 

die Höchststand-Entwicklungen etwas 

träger vor sich als am Aktienmarkt, 

gleichwohl markierte auch der GBC-

Max, der den breiten Markt unserer 

KMU-Anleihen en gros widerspiegelt, 

die letzten Tage ein Hoch ums andere.

Zugleich steht die in den letzten Wochen 

ausgelobte Emissionsflut vor der Türe. 

Unsere Übersicht – siehe bitte Seite 3 – 

ist seit Herbst keinen Deut kürzer ge-

worden, im Gegenteil: Die Liste verlän-

gert sich sogar wöchentlich. Und wir 

befinden uns im traditionell ereignis-

armen ersten Quartal, erste Hälfte.

Mehr Auswahl ist per se nicht schlecht 

für alle, die sich für KMU-Anleihen inte-

ressieren. Jedenfalls solange der Quali-

täts-Check nicht ausbleibt. 2013 hatten 

Laotse

wir ebenfalls eine Flut an damals noch 

„Mittelstandsanleihen“, und wir wissen 

ja sicherlich noch alle, was in den Folge-

jahren bis 2017 passierte.

Vieles – nicht alles! – aus diesem Jahr-

gang war schlichtweg Plunder und hätte 

es niemals an die Öffentlichkeit schaf-

fen dürfen. Dass wir diese schlimme 

Havarie vor allem des Jahres 2016 ab-

schütteln konnten, war ein nicht zu 

knapper Leidensweg.

Zum Glück hat sich aber der Dienstleis-

ter-Markt auch entsprechend ausge-

schüttelt. Diejenigen, die die Pionier-

gewinne eingestrichen haben, hatten 

nur kurze Zeit Freude daran, Emittenten 

und letztlich Anleger wie gerupfte Hüh-

ner auszunehmen. Inzwischen sind sie 

selbst insolvent oder einfach vom Markt 

weggefegt. 
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Damit ist keineswegs per se schon ge-

sichert, dass dieser Tage nur noch Qua-

lität an den Markt gelangt. Kein Dienst-

leister kann seine Hand ins Feuer legen 

für Jahr Vier oder Fünf nach Emission 

und diese Unterscheidung wäre mir 

wichtig. Entscheidender wäre doch, 

dass sich nicht in Jahr Eins oder Zwei 

schon irgendetwas als Luftnummer er-

weist – am besten natürlich gar nichts. 

Mängel bei einer Emission gibt es fast 

überall, wenn man genau sucht: Gute 

Dienstleister beheben sie schon bei der 

aktuellen Emission, weniger erfahrene erst 

bei einer Folgeemission. Es ist durchaus 

statthaft, bei den Mitbewerbern auch mal 

abzuschauen – sinngemäß nach Laotse.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Traditionsreiches Familienunternehmen setzt 
Erfolgsgeschichte am Kapitalmarkt fort

Wichtige Hinweise: Der von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) gebilligte Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite der Homann Holz-
werkstoffe GmbH https://www.homannholzwerkstoffe.de/investor-relations veröffentlicht. Die Billigung des Prospekts ist weder als Befürwortung der Homann Holz-
werkstoffe GmbH bezüglich des Umtauschs oder des Kaufs der angebotenen Wertpapiere noch als Bestätigung der Qualität der Wertpapiere zu verstehen. Anleger 
sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für die Anlage vornehmen. Es wird daher empfohlen, dass potenzielle Anleger den Prospekt lesen, 
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

Homann Holzwerkstoffe 
Anleihe 2021/2026

Zinsspanne: 4,50 % - 5,00 % p.a. 
Laufzeit: 5,5 Jahre

Anleiheumtausch 2017/2022  
Mehrerwerbsoption und Mitarbeiteroption 
10. – 25. Februar

Neuzeichnung (ab 1.000 EUR über Ihre Hausbank)
01. – 04. März

Etablierter Marktführer trifft auf attraktive Rendite

http://www.homann-holzwerkstoffe.de/investor-relations/


Aktuelle Emissionen

Rendite aktuell

Rating

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

< 3% NZWL II – innogy
Deutsche Börse I, III, IV & V, 

DKB
Dürr II, UBM III, DIC Asset IV, S Immo I, II, III & IV, 

InCity, Katjes III, Biofrontera WA, IMMC

 3 bis 5% –

Underberg V & VI, 
Euroboden II, Ferratum IV, 

PNE II, Hörmann III, 
Karlsberg III, Homann II & III

ETL II & ETL IV, 
physible Enterprise I

–

DB SF II (I & II), PROKON, SG Witten/Herdecke, 
paragon II & III, UBM IV & V, GK Software (WA), 

REA IV, 7x7 EA, DRAG (WA), L&C RE II, DIC Asset V, 
NWI, F&R, YFE (WA) II, Domaines Kilger, 
Score Capital, Vedes III, FCR V, Noratis, 
Rochade, ABO Wind, Wolftank-Adisa

5 bis 7% NZWL III & VI, 
Eyemaxx VIII

Ferratum V, 
Euroboden III & IV

– –

Energiekontor II, Stern Immobilien II, Insofinance, 
DEWB II, SRV, AGT, EEA I, II & III, Aves Transport, 

Groß & Partner, DEAG, WWP I, DRAG II & III, 
SoWiTec, JDC Pool II, MOREH, MGI, 

Aves Schienenlogistik I, TERRAGON, UniDevice, 
ERWE, Mutares, Real Equity, FCR II, III & IV, 
AGRARIUS, Hertha BSC, publity, nextbike, 

Huber, DNP, Aves One, reconcept, Silberlake, 
momox, DE-VAU-GE, GECCI I & II, SUNfarming, 

indesto, BENO, Greencells, ForestFinance, 
PANDION, EEA IV, blueplanet (WA)

7 bis 9% NZWL IV & V, Diok RE – – –
BDT II, Photon II, E7/Timberland II & III, Ekosem III, 
SME, Veganz, PORR (HY) I, VST II, HBH, Actaqua, 

Belano, Quant.Capital, DESIAG

> 9%

Sanha, Mogo Finance, 
4finance, 

Schalke 04 II & III, 
Eyemaxx VI & VII

Metalcorp II & III, Eyemaxx V – –

Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), 
Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance, 

R-LOGITECH, Singulus II, Hylea, MEDIQON, 
Pentracor (WA), SLEEPZ (WA), Schlote, BWP I, 

Accentro III, Ekosem I & II, VERIANOS, PREOS (WA), 
PORR (HY) II, eterna II

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

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

E-Stream Energy Technologie n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #25/2020, 
S. 23

FBW Immobilien vsl. Q1 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #20/2020, 
S. 17

Ramfort Immobilien vsl. Q1 FV FRA 20 n.n.bek. – u.a. Capital Lounge folgt BondGuide #20/2020, 
S. 16

publity Immobilien vsl. 24.11.20–
22.11.21

Ethereum-
Blockchain*

463 PREOS-Token – Eigenemission folgt ggf. BondGuide #24/2020, 
S. 30

Belano Medical Bio Healthcare läuft
(iPPmaNA)

FV FRA 15 8,25% – BankM, One Square 
Advisors (strukt.)

***(*) BondGuide #25/2020, 
S. 17

Henri Broen Holding Immobilien läuft
(iPPmaNA)

FV FRA 25 7,5% – Steubing ***(*) BondGuide #22/2020, 
S. 22

Actaqua IT-Dienstleister läuft
(iPPmaNA)

FV FRA 20 7,0% – BankM, DICAMA (FA) **** BondGuide #24/2020, 
S. 18

indesto GC Wind Erneuerbare 
Energien

läuft
(iPPmaNA)

FV MUC 14 6,0% – Eigenemission folgt ggf. BondGuide #22/2020, 
S. 16

GECCI II Baudienstleister läuft FV FRA 8 6,0% – Eigenemission ***(*) BondGuide #21/2020, 
S. 31

GECCI I Baudienstleister läuft FV FRA 8 5,75% – Eigenemission ***(*) BondGuide #21/2020, 
S. 31

blueplanet WA Trinkwasser-
hygiene

vsl. 15.–24.02. 
(iPPmaNA)

FV FRA 20 5,5% „Green Bond“ 
(imug I rating)

BankM, One Square 
Advisors (strukt.)

folgt BondGuide #3/2021, 
S. 15

SUNfarming Erneuerbare 
Energien

läuft** FV FRA 10 5,5% – Eigenemission,
Lewisfield (FA)

***(*) BondGuide #21/2020, 
S. 28

Deutsche Lichtmiete LED-Beleuch-
tungstechnik

läuft vsl. FV FRA 30 (+20) 5,25% – Eigenemission ***(*) BondGuide #2/2021, 
S. 16

Homann III Holzwerkstoffe vsl. 01.–04.03.*** FV FRA 60 4,5–5,0% BB-8)

(CR)
IKB ****(*) BondGuide #3/2021, 

S.17

Wolftank-Adisa Energiedienst-
leister

läuft
(iPPmaNA)

vsl. FV Wien 2 4,5% „very 
sustainable“

SMC IB folgt ggf. BondGuide #3/2021, 
S. 15

FCR Immobilien V Immobilien läuft FV FRA 30 4,25% – Eigenemission *** BondGuide #6/2020, 
S. 14

ABO Wind Erneuerbare 
Energien

vsl. Q1 vsl. FV FRA 30–50 3,5% – GLS Bank folgt ggf. BondGuide #23/2020, 
S. 14

CP 1 Funding PLC Geldmarkt-
zertifikat IMMC

läuft FV FRA var. EURIBOR 
+ 1,25%

– Bedford Row Capital **** BondGuide #19/2020, 
S. 23

*) Die Verwahrung der PREOS-Token erfolgt in einem Ethereum-Blockchain kompatiblen Wallet („virtuelle Geldbörse/Depot“); anfängl. über Kryptoverwahrer Upvest GmbH
**) Die Zeichnung ist außerdem bis zum 12.01.2021 über die Crowdinvesting-Plattform Econeers sowie bis zum 09.09.2021 bzw. bis zur Vollplatzierung über ausgesuchte Finanzintermediäre möglich
***) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 5,25%-Homann-II-Anleihe 2017/22 (WKN A2E4NW) vom 10. bis 25.02. im Verhältnis 1:1 plus einer Barkomponente von 25 EUR je Alt-TSV
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
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Version Von Vor der aktuellen  

Corona- und Börsenkrise! 

Fußnote

Aktuelle Emissionen
Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe


Waren- und Auftragsfinanzierung 
(Finetrading)

1

2

Ablauf

Handel Gründer & 
Selbstständige

Industriee-Commerce

Fakten   Laufzeit: 180 Tage
  Rückführung: 6 Monatsraten (per Lastschrifteinzugsverfahren)
  Handelsmarge:  5% auf Wareneinkauf (ausgehandelter Skonto wird vom Finetrader angerechnet)
  Gebühren:  werden separat vereinbart

Vorteile   Jederzeit lieferfähig
  Stärkung finanzieller Spielräume
  Festigung der Partnerschaft mit Lieferanten

Bestellung & Bezahlung

Sie bestellen wie gewohnt bei Ihrem Lieferanten. 
Der Finetrader bezahlt Ihren Lieferanten direkt und 
verkauft Ihnen die Ware als Zwischenhändler mit 
einer Handelsmarge von 5% weiter. Ihr Lieferant 
sendet die Ware direkt an Sie.

Rückführung der Einkaufslinie

Sie verkaufen Ihre Ware an Ihren Kunden und führen 
die Einkaufslinie in der vorgesehenen Zeit zurück. 
Ihre frei werdende Einkaufslinie können Sie wieder 
für neue Wareneinkäufe nutzen.

Ihr LieferantIhre Firma

Unser Finanzierungspartner unterstützt Sie bei Ihrer Waren- oder Auftragsfinanzierung.  
Die gewonnene Liquidität können Sie in weiteres Wachstum und neue Produkte investieren.

Einsatzbereiche

Bei Fragen stehe ich Ihnen gerne zur Verfügung:
Marc Speidel | Geschäftsführer | +49 3044 3361-58 | info@lewisfield.de | www.lewisfield.de | Danziger Str. 64 | 10435 Berlin

Finetrader

https://lewisfield.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 Branchen aus-
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchen aus-
schluss; Pros pekt-
zusammenfassung

bisher notiert 2 5 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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Anzeige

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

Fußnote

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten 
die Plattformen im Vergleich

http://www.financial.de


https://desiag.com


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 139
Reguläres Tilgungsvolumen 3.825
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.020
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2021 5.845

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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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 2.911
Insolvente Emittenten 49
Ausgefallene KMU-Anleihen 64

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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Mit Leidenschaft einen 
neuen Markt gestalten.

DIE ANLEIHE DER  
BELANO MEDICAL AG  
MIT OPTION ZUR 
WANDLUNG

Die Belano Medical AG ist seit 2010 als Bio Healthcare Unternehmen  
aktiv. Sie erforscht, entwickelt, produziert und vertreibt auf Basis ihrer  
Mikrobiom Konzepte innovative Medizin- und Pflegeprodukte für diverse  
Indikationen. Die Produkte basieren auf jahrzehntelanger wissenschaftlicher 
Erfahrung und Grundlagenforschung und ermöglichen eine starke Markt-
position mit einem Vorsprung im Wettbewerb von rund 5 Jahren*.

Forschung | Entwicklung | Produktion | Vertrieb

• Kupon: 8,25 % p.a.  
• 5 Jahre Laufzeit 
• Listing im Open Market FWB 
• Handelsstart: 14.12.2020 
• Rückzahlung: 100 % 

in harmony with nature

Weitere Informationen: www belanomedical.com 
*Gemäß Erhebungen des Managements

210x297_final_PS.qxp_HOE3  30.11.20  10:50  Seite 2

https://belanomedical.com


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
seit 2009 und 2017

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. 39–44) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emis sionen
seit 2009 seit 2017

Oddo Seydler 54 ICF 20

Pareto Securities 34 Quirin 12

ICF 32 BankM, IKB je 11

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Norton Rose 60
Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

23

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

54 Norton Rose 13

GSK 26 Clifford Chance 7

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

DICAMA 20 DICAMA 8

Conpair, FMS je 17 Lewisfield 6

AALTO 7 Lighthouse CF 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Oddo Seydler 46 ICF, Quirin je 12

Quirin 28 BankM, IKB je 11

Pareto Securities 26 Pareto Securities 8

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Better Orange 43 Better Orange 19

IR.on 33 edicto 15

edicto 29 IR.on 9
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BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Mächtig viel los!

So kann’s weitergehen: Die Kurse steigen allerorten und Nachschub an frischen Emissionen kommt im Wochentakt herein.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 139.208 EUR

Liquidität 31.259 EUR

Gesamtwert 170.467 EUR

Wertänderung total 70.467 EUR

seit Auflage August 2011 +70,5%

seit Jahresbeginn: +1,2%

BondGuide Musterdepot

Nachrichten gab es die vergangenen Tage u.a. von Eyemaxx 

Real Estate. Die Österreicher hatten Anfang Februar gemeldet, 

im zweiten Halbjahr ihres beendeten gebrochenen Geschäfts-

jahres kein positives Konzernergebnis zu erreichen. Allerdings 

ist das eine Bewertungsgeschichte – BondGuide sprach des-

halb auch sogleich mit Gründer und Vorstandschef Dr. Michael 

Müller, der uns die Sachverhalte geduldig erläuterte.

Zunächst zur Bestandsaufnahme: Nach sechs Wochen im 

neuen Jahr liegt das Musterdepot – das weiterhin unverän-

dert zum Jahreswechsel ist – mit 1,2% im grünen Bereich. 

Das mag nicht berauschend klingen, ist aber ein solider 

 Jahresauftakt. Im Gesamtjahr würden sich so 5 bis 5,5% 

erge ben.

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% 1.695 99,75 4.988 2,9% +65,0% 235 A-

Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.669 105,75 10.575 6,2% +48,6% 248 A

4 finance  #
(2018/22) 

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

20.782 20.000 10/2016, 01/, 04/ 
09/2017, 10/2018

103,91 11,25% 7.873 97,50 19.500 11,4% +31,7% 221 B+

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

10.074 10.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.898 102,00 10.200 6,0% +20,1% 188 A

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

5.113 5.000 21.09.18 102,25 7,75% 917 104,00 5.200 3,1% +19,6% 123 A-

Katjes III 
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 576 105,25 10.525 6,2% +17,2% 94 A

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen 
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 
03/2020

93,75 4,00% 640 101,50 15.225 8,9% +12,8% 63 A-

Euroboden III  #
(2022/24) 

Immobilien 
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 1.325 101,50 20.300 11,9% +11,8% 71 A-

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.139 99,25 9.925 5,8% +10,6% 79 A-

VST Building II 
(2024)

Baustoffe 
A2R 1SR

10.055 10.000 10/2019 100,55 7,00% 904 100,00 10.000 5,9% +8,4% 69 B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 990 48,47 7.271 4,3% +7,0% 187 A-

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 464 95,00 4.750 2,8% +4,0% 92 B+

GECCI 
(2020/25)

Eigenheimbau 
A3E 46C

5.000 5.000 10/2020 100,00 5,75% 69 100,00 5.000 2,9% +1,4% 17 A-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien 
A28 9PZ

5.000 5.000 07/2020 100,00 5,50% 259 94,00 4.700 2,8% -0,8% 29 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% 348 –

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 2.027 0,00 0 0,0% -81,0% 201 –

Gesamt 147.843 23.453 139.208 81,7%

Durchschnitt (= Median) 5,5% +11,2% 141,6

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

https://www.bondguide.de/topnews/eyemaxx-spuert-covid-effekte-kein-positives-konzernergebnis-im-zweiten-halbjahr-2020/


Im März steht zudem die Ablösung der 

2016 emittierten besicherten Anleihe 

an. Die Position macht im BondGuide 

Musterdepot weniger als 3% Gewich-

tung aus und wird zeitnah von uns er-

setzt werden – entweder durch Aufsto-

ckung einer bestehenden Position oder 

Aufnahme einer der zahlreichen Neu-

emissionen, die unser Gefallen findet.

Nachrichten dann auch direkt zum 

Redak tionsschluss von der FCR Im-

mobilien AG, deren Kapitalerhöhung 

 dieser Tage endete. Rund die Hälfte 

des angestrebten Emissionserlöses von 

14 Mio. EUR kam herein.

Anfang Februar gab es von KFM ein 

neues Barometer zur Ekosem-Agrar-

Anleihe 2019/24: Dreieinhalb von fünf 

Sternen. Diese Anleihe ist ebenfalls im 

BondGuide Musterdepot enthalten, und 

zwar seit ihrer Emission im Sommer 

vorletzten Jahres.

Am gleichen Tag gab es News von Euro-

boden: Die Münchner verzeichneten bis 

dato praktisch keinerlei negativen Ein-

fluss durch die Pandemie bzw. den mit 

ihr eingehenden Einschränkungen im 

täglichen Leben. Mehr oder minder eine 

Non-Info, aber Euroboden war offenbar 

an der Klarstellung gelegen. In den bis-

herigen Gesprächen mit Geschäftsfüh-

rer Martin Moll wurde der Punkt ja ei-

gentlich schon deutlich. Trotzdem dan-

ke für die neuerliche Bestätigung.

Und Homann Holzwerkstoffe ist ohne-

hin klar: Umtauschangebot und Neu-

emission sind diese Woche angelaufen. 

Im aktuellen BondGuide finden Sie be-

reits unser Gespräch mit Namensgeber 

und Geschäftsführer Fritz Homann. 

Wir möchten hervorheben, dass der Um-

tausch von alter in die neue Anleihe vor-

teilhafter ist als die alte Anleihe auszu-

sitzen bis zur – regulären! – Fälligkeit 

nächstes Jahr. Homann 2017/22 ren-

tiert nur noch mit ca. 3% p.a. versus 

mindestens 4,5% bei der neuen  Anleihe, 

den Umtauschbonus noch gar nicht er-

wähnt sowie ferner, dass die 2017er seit 

Mitte 2020 jederzeit gekündigt werden 

könnte, wodurch der Kurs sicherlich in-

stantemente von aktuell über 102 auf 

rund pari absacken würde.

Wir empfehlen dringend den Umtausch. 

Wir sind ohnehin schon nur zu 82% in-

vestiert, so werden hier weitere rund 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Depotanteile BG Musterdepot

6% Liquidität frei. Die Disposition stel-

len wir erst im nächsten BondGuide in 

zwei Wochen in der Tabelle dar – der 

Umtausch ist dann gerade vorüber, an-

schließend folgt noch die Zeichnungs-

phase inklusive Berücksichtigung mög-

licher Überbezüge. Wir versuchen, auf 

15.000 Nominale zu gehen, also eine 

leichte Übergewichtung.

Und schließlich NZWL: Die Anleihe Neue 

ZWL 2015/21 wird nächste Woche fällig 

und zürückbezahlt. Dazu diente ja auch 

die Emission im vergangenen Jahr. Die 

Differenz bestreiten die Ostdeutschen aus 

Eigenmitteln. Hier werden weitere 3% 

Liquidität frei im Hinblick auf bereits den 

nächsten BondGuide am 26. Februar.

Ausblick
Da stehen also – zwangsweise – einige 

Umbesetzungen an in den nächsten 

zwei oder drei Ausgaben des Bond-

Guide. Wir müssen erst noch schauen, 

welche der vielen Optionen die beste 

ist. Bei Homann nutzten wir den Um-

tausch und stocken leicht auf.

Falko Bozicevic
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GECCI Anleihe

Jetzt an der Börse 
Frankfurt kaufen.

Festzins
Festzins    5,75%5,75%p.a.p.a.

Wir realisieren bezahlbaren Wohnraum und
bauen ein cashflow-starkes
Immobilienportfolio auf.

Gecci verbindet über 20 Jahre Bauerfahrung
mit einem einzigartigen Modell zur
Eigenheimfinanzierung.

Die Mietübereignung ermöglicht Gecci
Mieteinnahmen für 23 bis 32 Jahre und
Kunden den Eigentumserwerb: ohne
Eigenkapital, ohne Kredit, mit fester
Kaltmiete und insolvenzfest.

Ebenen Sie mit uns
Menschen den Weg 
ins Eigenheim.

WICHTIGER HINWEIS
Potentiellen Anlegern wird empfohlen, das Wertpapier-Informationsblatt und die Anleihebedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potentiellen Risiken
und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Das öffentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschließlich auf Grundlage eines Wertpapier-
Informationsblattes (WIB) nach § 4 Wertpapierprospektgesetz welches auf der Webseite der Emittentin unter gecci-investment.de zum Download zur Verfügung.

bis zu 8 Mio. Euro
DE000A3E46C5 / A3E46C
Börse Frankfurt & außerbörslich auf 
www.hinkel-anlagenvermittlung.de
5,75 % p.a.
5 Jahre (bis 31. Juli 2025)
Inhaber-Teilschuldverschreibung 
(nicht nachrangig)
gecci-investment.de

Emissionsvolumen:                               
ISIN / WKN:                                           
Kaufmöglichkeiten:  
                             
Kupon:                                                 
Laufzeit:                                              
Wertpapierart:    
                                 
Wertpapier-Informationsblatt (WIB):

https://www.gecci-investment.de


Eyemaxx spürt Corona-Effekt
Die Eyemaxx Real Estate AG verfehlt im 

zweiten Halbjahr 2019/20 ein positives 

Ergebnis. Danach ist auch für das Ge-

samtjahr keine Verbesserung gegen-

über dem Halbjahresstand zu erwarten. 

Ausschlaggebend sind Anpassungen 

von Projektbewertungen aufgrund der 

COVID-19-Pandemie.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © es0lex – stock.adobe.com

CHANCEN eG feiert  
fünfjähriges Jubiläum
Am 06. Februar 2016 wurde die CHAN-

CEN eG als Bildungsgenossenschaft 

ge gründet. Mit bislang rund 1.000 finan-

zierten Studierenden, fast 35 Bildungs-

partnern und einer Bilanzsumme von rund 

20 Mio. EUR darf diese Gründung als 

echte Erfolgsstory bezeichnet werden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © CHANCEN eG

blueplanet Investments:  
grüner Wandler in der Leitung?
Der Spezialist für sauberes und siche-

res Wasser sowie nachhaltige Hygiene-

anwendungen prüft die Emission einer 

grünen Wandelanleihe zur Finanzierung 

und Umsetzung der Wachstumsstra-

tegie im Bereich mobile Trinkwasser-

hygiene. Anleihedetails folgen zeitnah.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © blueplanet Investments AG

Energiekontor: langlaufende 
Stufenzinsanleihe am Start
Ende Januar hat der Wind- und Solar-

parkprojektierer mit dem Vertrieb seiner 

neuen Stufenzinsanleihe 2020/39 („SZA 

2020“) begonnen. Bislang seien schon 

über 70% des avisierten Zielvolumen 

von bis zu 15,1 Mio. EUR bei in- und aus-

ländischen Investoren platziert worden.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Energiekontor AG

Wolftank-Adisa pumpt Minibond 
in den Markt
Der Spezialist für die Bereiche Umwelt-

sanierung sowie Bau von Tankanlagen 

emittiert einen prospektfreien Green Bond 

über bis zu 2 Mio. EUR. Die Mini-Anleihe 

2021/25 im grünen Gewand bezahlt 

 einen Kupon von 4,5% p.a. und wird in 

den Wiener Freiverkehr zum Handel 

aufgenommen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Wolftank-Adisa Holding AG

SeniVita Social stellt 
Insolvenzantrag
Jetzt sind auch die SeniVita Social 

 Estate AG sowie weitere Gesellschaften 

der Gruppe in der Reha: Der Entwickler 

und Betreiber von Senioreneinrichtungen 

hat am 29. Januar Insolvenzantrag ge-

stellt. Damit muss der Markt für KMU-

Anleihen seinen ersten Ausfall im noch 

jungen Jahr verkraften.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © SeniVita Social Estate AG
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SANHA sichert sich WSF-
Nachrangdarlehen
Der Sanitärspezialist hat einen Vertrag für 

ein Nachrangdarlehen über 10 Mio. EUR 

mit dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds 

unterzeichnet. Das Darlehen, das SANHA 

in bis zu drei Abrufen bis Ende 2022 in 

Anspruch nehmen kann, werde für den 

geplanten Ausbau des US-Geschäfts 

genutzt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG

Behrens-AGV: One Square  
wird Anleihevertreter
Die Joh. Friedrich Behrens AG gab Ende 

Januar die Ergebnisse der Abstimmun-

gen der zweiten AGVs der Anleihen 

2015/20 und 2019/24 bekannt. Danach 

wählten die Anleihegläubiger beider 

Bonds jeweils die Restrukturierungs-

experten von One Square Advisory zum 

gemeinsamen Anleihevertreter.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

LR Health & Beauty hübscht 
Anleihemarkt auf
Die LR Global Holding GmbH zapft erst-

mals den Bondmarkt an: Hierfür hat das 

führende digitale Social-Selling-Unter-

nehmen im Bereich hochwertiger Ge-

sund heits- und Pflegeprodukte eine vor-

rangig besicherte Unternehmensanleihe 

2021/25 über 125 Mio. EUR via Private 

Placement ausgereicht.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © LR Global Holding GmbH

The Grounds haut  
neuen Wandler raus
Die The Grounds Real Estate Develop-

ment AG setzt auf den Wandel und gibt 

hierfür eine neue Wandelanleihe mit 

 Bezugsrecht für Aktionäre über bis zu 

12 Mio. EUR aus. Großaktionäre des 

Wohnimmobilienprojektierers haben be-

reits Zeichnungszusagen in Höhe von 

5 Mio. EUR erteilt.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © The Grounds Real Estate Development AG
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Mehr als 1.000 Menschen  
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HIV muss nicht mehr  
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zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.
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Homann Holzwerkstoffe geht in Runde III und bleibt dem Kapitalmarkt treu: Kenn-

zahlen verbessert, Wachstumskurs beibehalten bzw. beschleunigt. Mit Rückenwind 

der Rating-Upgrades geht der Spezialist für Holzwerkstoffe in die neue Anleihe-

emission 2021/26. BondGuide sprach dazu einmal mehr mit Geschäftsführer und 

Namensgeber Fritz Homann.

BondGuide: Herr Homann, nunmehr 

die dritte Unternehmensanleihe, das 

Umtauschangebot aus der bestehen-

den Anleihe Homann Holzwerkstoffe 

2017/22 läuft seit dem 10. Februar. Die 

Modalität der Emission kurz in eigenen 

Worten?

Homann: Sehr gerne. Die dritte Ho-

mann-Anleihe 2021/26 mit einem Volu-

men von bis zu 60 Mio. EUR ist mit einem 

jährlichen, festen Kupon in der Spanne 

von 4,5 bis 5,0% und einer Laufzeit von 

5,5 Jahren ausgestattet. Das Angebot 

richtet sich an mittelfristig orientierte 

ins titutionelle Investoren und Privatan-

leger. Inhaber der ausstehenden Anleihe 

2017/22 können im Rahmen des Um-

„Sehr über die Rating-Upgrades gefreut“

Fritz Homann

ist Geschäftsführer der Homann Holzwerk-

stoffe GmbH.

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Fritz Homann, Geschäftsführer, Homann Holzwerkstoffe GmbH

tauschangebots in der Frist vom 10. bis 

25. Februar ihre Stücke 1:1 in die neue 

Anleihe tauschen und erhalten dabei 

 eine Prämie von 25 EUR je getauschter 

Schuldverschreibung. Im Rahmen einer 

Mehrerwerbsoption können zudem wei-

tere Stücke erworben werden. Die eigent-

liche Zeichnungsfrist über die Deutsche 

Börse läuft dann vom 1. bis 4. März.

BondGuide: Bei einer Spanne von 4,5 

bis 5,0% p.a. sinkt der Zinssatz erneut 

und spiegelt damit die Entwicklung des 

Emittenten wider. Fühlen Sie sich auf 

gutem Wege am Kapitalmarkt?

Homann: Unser bisheriger Weg am Ka-

pitalmarkt war eine Erfolgsgeschichte – 

für uns und unsere Investoren. Mit unse-

rer ersten Anleihe 2012/17 haben wir 

damals die Expansion nach Osteuropa 

finanziert und bis 2019 mit einer durch-

schnittlichen jährlichen Wachstumsrate 

von 7% und einer Vervierfachung des 

operativen EBITDA auch unsere Finanz-

kennzahlen sukzessive verbessert. Mitt-

ler weile blicken wir neben unserem Werk 

in Losheim auf zwei hocheffiziente Pro-

duktionsstätten in Polen mit Nähe zu 

unserem wichtigsten Rohstoff Holz und 

unseren Kunden. Aktuell sind wir dabei, 

ein viertes Werk in Litauen zu errichten.

 

BondGuide: Inwiefern sind Sie durch 

Corona bzw. durch Corona-bedingte 

Maßnahmen betroffen, z.B. bei Liefer-

ketten oder Transitverkehr?

Homann: Der Lockdown im April und 

Mai hat zu Umsatzeinbußen geführt. 

Seitdem die Grenzen für den Güterver-

kehr wieder geöffnet wurden, hat sich 

die Situation aber entspannt. Das trifft 

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

Quelle: BondGuide
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gleichermaßen auf die Lieferketten zu – 

da die Auftragslage nach wie vor gut 

war, konnten wir in den Folgemonaten 

wieder einiges aufholen. In Kombinati-

on mit weiterhin niedrigen Rohstoffprei-

sen erwarten wir daher trotz Pandemie 

ein Ergebnis auf Vorjahresniveau. 

BondGuide: Durch den ersten Lock-

down vor einem Jahr kam Homann Holz-

werkstoffe recht gut, etwaige Umsatz-

einbußen wurden wie erwähnt aufgeholt. 

Wie steht’s im aktuellen Lockdown 2.0?

Homann: Bisher ist die Auftragslage 

gut und auf hohem Niveau, sodass wir 

keinerlei Auswirkungen feststellen. Die 

zentrale Frage, die sich wohl alle stellen, 

ist, wie geht es weiter? Wenn unsere 

Prognose zutrifft, dass der Einzelhandel 

und damit auch die Möbelgeschäfte spä-

testens im April nach Ostern wieder öff-

nen, werden sich keine wesentlichen 

negativen Auswirkungen ergeben. 

BondGuide: Im vierten Quartal kam ja 

eine Meldung zur Standortausbreitung 

in Litauen: Das Baltikum hat sich zu einem 

der wichtigsten Standorte der Möbel-

industrie in Osteuropa entwickelt. Was 

hat Litauen denn genau für einen Stand-

ortvorteil? 

Homann: Da wir weiter wachsen wollen 

und unsere bestehenden Werke bereits 

gut ausgelastet sind, stellt sich ja 

zwangsläufig die Frage, wohin unsere 

Reise gehen soll. Und Sie haben voll-

kommen Recht: Litauen hat sich in den 

letzten Jahren zu einem der wichtigsten 

Standorte der Möbelindustrie in Osteu-

ropa entwickelt. Allein die Landfläche 

besteht mit 2,2 Mio. ha zu einem Drittel 

aus Wald; Holz zählt zu den wichtigsten 

natürlichen Rohstoffen des Landes. Au-

ßerdem beabsichtigen unsere Kunden, 

die dort ebenfalls angesiedelt sind, in 

den nächsten Jahren zu wachsen und 

wir haben den Anspruch, den Bedarf 

unserer Kunden auf schnellem und effi-

zientem Wege zu bedienen.  

BondGuide: Und ganz generell gefragt: 

Was ist in Osteuropa als Markt anders, 

was wir in Kerneuropa so nicht haben?

Homann: Geostrategisch gesehen bietet 

Osteuropa vor allem große Holzvorkom-

men, die je nach Land mehr oder weniger 

FSC-zertifiziert sind. Zusammen mit der 

Nähe zum Kunden sind dies entschei-

dende Vorteile. Natürlich sind auch die 

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

3/21 • 12. Februar • Seite 18

Anzeige

BankM

www.bankm.de Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf HellfritschD - 60329 Frankfurt am MainMainzer Landstraße 61 T +49 (0)69-71 91 838-10 info@bankm.de

Beständigkeit
beweisen.

Das Hausbankprinzip für den Kapitalmarkt.

???

https://www.bondguide.de/topnews/homann-holzwerkstoffe-trotzt-corona-pandemie/
https://www.bondguide.de/topnews/homann-holzwerkstoffe-trotzt-corona-pandemie/
https://www.bondguide.de/topnews/homann-holzwerkstoffe-ziehts-ostwaerts-neue-produktionsanlage-in-litauen/
https://www.bondguide.de/topnews/homann-holzwerkstoffe-ziehts-ostwaerts-neue-produktionsanlage-in-litauen/
https://www.bankm.de/webdyn/index.php?start=true


Lohnkosten dort geringer als in West-

europa. Es gibt aber noch einen weite-

ren Aspekt unserer Expansionsstrategie: 

Östlich von Polen ist die Spurweite für 

den Eisenbahn-Transport eine andere 

als bei uns. Dies ermöglicht es uns, in 

Zukunft auch Kunden zu akquirieren, die 

wir heute wegen hoher Transportkosten 

noch kaum bedienen.

BondGuide: Vor einiger Zeit gab es von 

URA Rating gar ein Upgrade für Homann 

Holzwerkstoffe 2017/22 – die einzige 

Anleihe, die das schaffte. Was gefiel den 

Münchnern und wo lägen Stellschrau-

ben für ggf. weitere Upgrades? 

Homann: Das Upgrade von URA- 

Research hat uns natürlich sehr gefreut. 

Im Herbst haben wir außerdem einen 

schönen Erfolg erzielt, als unsere Ra-

tingnote BB- von der Ratingagentur 

Creditreform bestätigt und der Ausblick 

von „watch“ auf „stabil“ angehoben 

wurde. Im Prinzip heben beide Rating-

agenturen ins besondere hervor, dass 

sich unsere Ergeb nis-, Cashflow- und 

Verschuldungs situation seit Emission 

der laufenden An leihe 2017/22 deutlich 

verbessert haben. Ich denke, dass auch 

unsere im Zuge der Pandemie unter 

 Beweis gestellte Kri senresistenz eine 

Rolle bei der Aufwertung gespielt hat. 

Wofür wir auch gelobt wurden, ist un-

sere hohe EBIT-Zinsdeckung, die das 

4fache der gesamten Zinszahlung 

 beträgt. Das ist ja auch für unsere 

 derzeitigen Anleger sowie poten zielle 

Neuanleger ein starkes Signal.

BondGuide: Wann immer ein Anleihe-

emittent zu gute Anleihe-Kennzahlen 

erreicht, erleben wir hin und wieder, 

dass er sich vom Kapitalmarkt wieder 

zurückzieht, z.B. weil er dann auf 

Schuldscheindarlehen oder erweiterte 

Kreditlinien der Bank zurückgreifen kann. 

Der Zinssatz für die neue Anleihe sinkt 

ja bereits, und die Altanleihe 2017/22 

notiert gar mit einer Rendite von nur noch 

knapp über 3% p.a. Wie viel Sorgen müs-

sen sich Anleger machen, dass Sie uns 

in drei bis fünf Jahren Goodbye sagen?

Homann: Wie bereits angedeutet, hat 

sich die Kapitalmarktfinanzierung über 

Anleihen im Finanzierungsmix der Ho-

mann Holzwerkstoffe als erfolgreiches 

Instrument etabliert. Wir wollen auch in 

Zukunft weiterwachsen und die sich bie-

tenden Chancen ergreifen – und dafür 

braucht es eine ausgewogene, diversi-

fizierte Finanzierungsstruktur, zu der wir 

auch die Anleihefinanzierung zählen. 

BondGuide: Herr Homann, ganz herz-

lichen Dank für das umfangreiche Up-

date zur neuen Emission!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH
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BondGuide im Gespräch mit Jens Liewald, CEO, und Cristian Mantzke, CIO, 

DESIAG Deutsche Supermarkt Immobilien AG über das krisenresistente 

 Geschäftsmodell der Bestandshaltung von Nahversorger- und Supermarkt-Immobi-

lien sowie den firmeneigenen Anspruch, in der Anlageklasse der deutschen Immo-

bilien-Nahversorger in den kommenden Jahren einen der ersten Plätze einzunehmen.

BondGuide: Herr Liewald und Herr 

Mantzke, mit der DESIAG tritt ein kom-

plett neuer Emittent an den hiesigen 

Bondmarkt. Mögen Sie zum Einstieg 

bitte einmal kurz Ihr Geschäftsmodell in 

eigenen Worten schildern?

Liewald: Unser Name ist Programm! 

Deshalb auch DESIAG Deutsche Super-

markt Immobilien AG. Die DESIAG inves-

tiert aus Deutschland heraus in deutsche 

Supermarkt-Immobilien. Dabei fließt un-

ser Geld in ein mit der Bonitäts-Bestnote 

AAA geratetes Land wie Deutschland in 

Immobilien mit gewerblichen deutschen 

Mietern, welche ebenso mit A bis AA+ 

über Bestnoten im Investment Grade-

Bereich verfügen. Das von der DESIAG 

„Sehen unser Geschäftsmodell als krisenresistent an“

Jens Liewald (li.),

CEO der DESIAG, leitet als Immobilienkauf-

mann seit über 20 Jahren erfolgreich ein Kölner 

Immobilienunternehmen. Mit seinem Team hat 

er in verschiedenen Immobilien-Anlageklassen 

wie Wohnen, Gewerbe und Development 

Transaktionen von insgesamt rund 450 Mio. EUR 

erfolgreich durchgeführt.

Cristian Mantzke,

CIO der DESIAG, leitet seit über acht Jahren 

erfolgreich die FINMA regulierte Investmentfirma 

Swiss Merchant Group AG und hat in der 

DACH-Region DCM/Bond-Real-Estate-Trans-

ak tionen von über 500 Mio. EUR erfolgreich ar-

rangiert und begleitet.

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Jens Liewald, CEO, und Cristian Mantzke, CIO,  
DESIAG Deutsche Supermarkt Immobilien AG

investierte Geld bleibt insofern also zu 

100% in Deutschland.

BondGuide: Sie sind also ein Immobi-

lien investor mit dem Ziel, ein Portfolio 

aufzubauen, das aus Supermärkten und 

Nahversorgern in Deutschland besteht?

Liewald: Ja, das ist korrekt. Unser Ziel 

ist, die DESIAG in den nächsten fünf Jah-

ren zu einem Immobilienbestandshalter 

aufzubauen, der über ein diversifiziertes 

Nahversorger-Portfolio an Stand orten in 

kleinen und mittelgroßen Städten in 

Deutsch land verfügt. Zu unserer Ein-

kaufsstrategie gehört hierbei sowohl ein-

zelne Standorte zu akquirieren, als auch 

kleinere Objekt-Portfolios zu erwerben.

BondGuide: … und wann qualifiziert 

sich ein Objekt für einen Ankauf?

Liewald: Nun ja, in erster Linie ist für uns 

und unsere Aktionäre das Rating eines 

Mieters essenziell. Außerdem sollte die 

Laufzeit des Mietvertrages wenn möglich 

nicht unter fünf Jahren liegen. Daneben 

erfolgt eine detaillierte Standortanalyse 

des zu erwerbenden Objekts u.a. im 

Hinblick auf Verkehrsanbindung, Bau-

stopp für Nahversorger in der Region, 

Bevölkerungsdichte, Konzentration der Foto: © DESIAG/stock.adobe.com
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Nahversorger vor Ort, Neuplanung von 

Nahversorgerzentren etc. Schließlich 

wer den auch Meta- und Satellitendaten 

der Besucherzahlen eines Standortes 

ausgewertet und beim Ankauf berück-

sichtigt.

BondGuide: 2020 war vor dem Hinter-

grund der anhaltenden Corona-Pande-

mie und den daraus resultierenden Shut-

down-Maßnahmen für viele Sektoren 

kein leichtes Jahr – wie schipperte denn 

die DESIAG durch das Krisenjahr bzw. 

gab es gar operative Highlights?

Mantzke: Um es mit Ihren Worten zu 

sagen, die DESIAG schipperte gut durch 

das Krisenjahr. Die Aktionäre sowie das 

Management-Team haben aber schon 

in den letzten Jahren erfolgreich in Nah-

versorger-Immobilien investiert. Das 

soli de Geschäftsmodell hat uns dann 

darin bestärkt im zweiten Quartal die 

DESIAG an den Start zu bringen und in 

das DESIAG-Projekt zu investieren.

BondGuide: … Ihr Geschäftsmodell 

be sticht insofern durch eine gewisse 

Krisen-Resilienz?

Mantzke: Auf jeden Fall! Wir sehen unser 

Geschäftsmodell sogar als krisenresis-

tente Anlageklasse an und gehen sogar 

so weit, die Anlageklasse „deutsche 

Nah versorger- und Supermarkt-Immo-

bilien“ mittel bis langfristig als obligato-

rischen Bestandteil eines jeden Anleihe-

portfolios zu bezeichnen. Hierfür spricht 

im heutigen Marktumfeld auch, dass be-

reits Anfragen großer Emissionshäuser 

von ETFs laufen, Produkte für diese 

Anlage klasse aufzulegen.

BondGuide: … und wie steht die 

DESIAG gegenwärtig unter finanziellen 

Gesichtspunkten da?

Mantzke: Sehr gut, kann ich Ihnen ver-

sichern. Die DESIAG wird neben einer 

Kölner Immobiliengruppe u.a. auch von 

einem Schweizer Family Office unter-

stützt, welches die DESIAG mit Eigen-

kapital sowie Eigenkapitalersatz mittels 

Bonds refinanziert.

BondGuide: Wie sieht es in Ihrem Be-

reich eigentlich mit Wettbewerbern aus? 

Mir fallen hier auf Anhieb kapitalmarkt-

erprobte Emittenten wie FCR Immobi-

lien, Deutsche Konsum REIT oder eine 

DEFAMA etc. ein – wie besteht eine 

DESIAG neben diesen Konkurrenten; 

was unterscheidet sie von ihnen?

Liewald: Der Gesamtmarkt der deut-

schen Nahversorger besteht aus rund 

28.000 Immobilien und verfügt über aus-

reichend Marktpotenzial; die von Ihnen 

erwähnten drei Mitbewerber decken 

derzeit gerade einmal rund 5% dieses 

Marktes ab. Darüber hinaus gibt es 

verschie dene vermögende deutsche 

Family Offices sowie einige große deut-

sche sowie angelsächsische Fonds-

gesell schaften, die in dieser Anlage-

klasse ebenfalls investiert sind. Sobald 

Letztere nach der definierten Haltefrist 

auslaufen, wechseln sie auf die Sell Side 

und verkaufen ihre Bestände bzw. 

wechseln in Bestände mit längeren Miet-

laufzeiten. Hierbei ergeben sich biswei-

len natürlich Opportunitäten. So führt 

die DESIAG derzeit u.a. Verhandlungen 

zum Kauf eines 47 Mio. EUR schweren 

Supermarkt-Portfolios, welches von ei-

nem deutschen Family Office stammt 

und eine Restlaufzeit von rund zehn Jah-

ren aufweist. Ferner halten einige der 

Lebensmitteleinzelhändler wie z.B. die 

Schwarz Gruppe (Lidl) selbst Immobi-

lien bestände und betreiben diese Nah-

versorger-Immobilien erfolgreich.

BondGuide: Um Ihren Portfoliobestand 

kontinuierlich auszubauen, müssen Sie 

stets eine Finanzierung auf die Beine 

stellen – dafür sicherlich auch der Emis-

sionserlös?

Mantzke: Der Emissionserlös u.a. aus 

unserer jüngsten Anleihe wird als Teil 

der Finanzierung bei einer Akquisition 

genutzt und fließt in die jeweilige Zweck-

gesellschaft als Eigenkapitalersatz; die 

Zweckgesellschaft, welche Teil der 

DESIAG-Konzernbilanz ist, hält die Nah-

versorger-Immobilie dann im Bestand. 

Die Bonds der DESIAG stehen im Rang 

immer vor dem Eigenkapital der Aktio-

näre. Unseren Aktionären ist es zudem 

gemäß Anleihe-Covenants untersagt, 

Dividenden aus der DESIAG zu ziehen, 

bevor nicht alle bilanziellen Verbindlich-

keiten aus den Bonds ausgeglichen 

sind.

BondGuide: Kommen wir konkret zur 

neuen Anleihe: Wie lauten die Keyfacts 

und warum der Weg einer institutionel-

DESIAG IHS 2020/23 (WKN: A3H2ZP)

Quelle: BondGuide
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len Privatplatzierung mit anschließender 

Notierungsaufnahme („iPPmaNA“)?

Mantzke: Unsere im Frankfurter Frei-

verkehr börsennotierte Unternehmens-

anleihe 2020/23 verfügt über eine Lauf-

zeit von drei Jahren und bezahlt einen 

jährlichen Kupon von 7,25%. Die erste 

Anleihetranche über 15 Mio. EUR ging 

im Wege einer reinen Privatplatzierung 

an institutionelle Investoren in Deutsch-

land und der Schweiz. Für den weiteren 

Ausbau unseres Bestandsportfolios prü-

fen wir aber laufend die Ausgabe weite-

rer Tranchen unter der Anleihe bis zu ei-

nem Gesamtvolumen von 125 Mio. EUR. 

Und warum der Weg eines Private 

Placements mit anschließendem Lis-

ting? – Nun ja, institutionelle Investoren 

benötigen die Preisfindung an einer 

Börse für deren Bilanz- und Auditkomi-

tees. Eine Notierungsaufnahme ist hier 

eine notwendige Formalie, welche die 

institutionellen Investoren heute wün-

schen; wie und ob überhaupt dann 

DESIAG-Anleihen den Besitzer über 

den Freiverkehr wechseln, liegt außer-

halb unserer Kontrolle. Wir möchten da-

her nochmals darauf hinweisen, dass 

die DESIAG-Anleiheemission nicht dem 

breiten Anlagepublikum in Form eines 

öffentlichen Angebotes offeriert wurde.

BondGuide: In einem ersten Schritt wur-

den also zunächst 15 Mio. EUR unter 

der bestehenden Anleihe eingesammelt – 

wie weit kommt die DESIAG mit diesem 

Emissionserlös?

Mantzke: Die DESIAG plant mit den 

eingenommenen Anleihemitteln ein ers-

tes Nahversorger-Portfolio aufzubauen 

sowie auch einzelne Standorte zu akqui-

rieren. Der von der DESIAG an ausge-

wählte institutionelle Investoren ausgege-

bene Bond soll insofern in den nächsten 

Jahren dem Kauf von Nahversorger- 

und Supermarkt-Immobilienbeständen 

dienen.

BondGuide: … also emittieren Sie die 

Anleihe quasi „on demand“?

Mantzke: Ja, es handelt sich, wie Sie 

bereits richtig erkannt haben, bei der 

Anleiheemission um einen „Bond-on-

demand“! Die DESIAG hat danach das 

Recht, in den nächsten drei Jahren In-

haberschuldverschreibungen in der Grö-

ßenordnung von bis zu 125 Mio. EUR an 

ausgewählte institutionelle Investoren 

auszureichen. Um eine negative Zins-

last zu vermeiden, werden einzelne 

Anleihe tranchen immer nur dann ange-

boten, wenn die DESIAG die einzusam-

melnden Anleihegelder auch zeitnah in 

Cashflow-positive Nahversorger-Immo-

bilien investieren kann. Das ist ein gän-

giges und bislang erfolgreich prakti-

ziertes Modell, das auch die wichtige 

Kerngröße, den FFO, steigert. Wenn 

möglich soll das Geld der Aktionäre und 

der Anleiheinvestoren stets in der Im-

mobilie arbeiten, durch welche Mieten-

nahmen erwirtschaftet werden.

BondGuide: Wie sieht es mit einer Art 

Abbruchkriterium für den Fall der Fälle 

aus – z.B., dass sich das Kapitalmarkt-

umfeld u.a. vor dem Hintergrund der 

Corona-Pandemie erneut deutlich ein-

trübt?

Liewald: Das Management-Team der 

DESIAG sowie deren Aktionäre haben in 

den letzten 20 Jahren in verschiedenen 

Immobilien-Anlageklassen wie Bestand/ 

Wohnen, Gewerbe/Office sowie im Deve-

lopment/Wohnen erfolgreich Trans ak tio-

nen von insgesamt weit über 2 Mrd. EUR 

aufgebaut, arrangiert oder auch mit-

finanziert. Gehen Sie und die geschätz-

ten Leser des BondGuide davon aus, 

dass die DESIAG in der Anlageklasse 

der deutschen Immobilien-Nahver-

sorger einen der ersten Plätze in den 

nächsten Jahren einnehmen wird.

BondGuide: Zum Abschluss: Was wür-

den Sie als größtes Einzelrisiko, Ihre 

größte einzelne Sorge bezeichnen im 

Hinblick auf Ihr Geschäftsmodell?

Liewald: Sagen wir mal so, der wich-

tigste Teil des DESIAG-Geschäfts-

modells ist sicherlich der Zugang und 

die Lokalisierung geeigneter Nahversor-

ger- und Supermarkt-Objekte, welche 

bestenfalls über Mietlaufzeiten von ab 

fünf Jahren und über Mieter mit einem 

Investment Grade (Minimum BBB+) ver-

fügen. In der Regel liegt das Investment- 

Rating der besagten Einzelhandelskon-

zerne wie Aldi, Lidl oder der REWE 

Gruppe, welche die DESIAG gerne als 

Mieter identifiziert, derzeit bei A bis AA+.

BondGuide: Herr Liewald und Herr 

Mantzke, besten Dank für Ihre Zeit, Ihre 

umfangreichen Erläuterungen und natür-

lich viel Erfolg bei künftigen Emissionen.

Das Interview führte Michael Fuchs.

Foto: © DESIAG/stock.adobe.com
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Anleihe 2020/2025

Kupon: 5,5% p.a.

ISIN: DE000A254UP9
WKN: A254UP

WERBUNG

www.sunfarming.de/ir

https://sunfarming.de/unternehmen/ir


Der aktuelle Kapitalmarktstandpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG

Eigentlich sind Anleihen ein einfaches 

Finanzprodukt, das sich sogar in An-

lehnung an den Film Die Feuerzan-

gen bowle erklären lässt: „Wat is en 

 Anleihe? Da stelle ma uns mal janz 

dumm.“ Eine Anleihe ist ein „verbrief-

ter Kredit“ oder wie es das FAZ.net 

Börsenlexikon definiert: „Anleihen ge-

hören für eine Unter nehmung zu den 

klassischen Mitteln der Beschaffung 

von Fremdkapital. Sie verbriefen ei-

nen Rückzahlungs anspruch und 

Zinszahlungen in bestimmter Höhe als 

Entgelt für die Überlassung des Ka-

pitals.“

„Rückzahlungsanspruch und Zinszah-

lung“ sind also die für Institutionelle- 

und Privat-Anleger gleichermaßen die 

wich tigsten Grundwerte für den Kauf 

 einer Anleihe. Simpel ausgedrückt: Der 

Anleihe-Emittent muss an Stichtagen 

zahlungsfähig sein. Dies sollte nicht 

nur im Vorfeld eine Emission durch die 

begleitende Bank im Rahmen einer ge-

eigneten Due Diligence plausibilisiert wer-

den, nein, die Investoren sollten sich so 

viel Verständnis von der Materie aneig-

nen, dass sie sich nicht von Marken-

namen oder Marketingthemen beein-

flussen lassen.

Was heißt das konkret? Jeder Investor 

sollte sich ein paar einfache Fragen 

stellen: Wofür wünscht sich der Emit-

tent das Fremdkapital aus der Anleihe? 

Wie funktioniert das Geschäftsmodell 

des Emittenten? Kann der Emittent auch 

ohne die Anleihegelder weiter existieren 

oder investiere ich in eine Art „Schnee-

ballsystem“? Kann der Emittent aus dem 

Gewinn die Zinszahlungen stemmen? 

Erscheint die Rückzahlung der Anleihe 

am Ende der Laufzeit oder eine erfolg-

reiche „Prolongation“ plausibel? All diese 

Fragen sollten aus unserer Sicht vor 

 einer Investition bedacht sein.

Was aus unserer Sicht ein Investor aber 

nicht in seiner Entscheidung beeinflussen 

sollte, sind oft Marketingversprechen 

wie eine Besicherung durch Grund-

stücke oder Objekte oder gar durch 

den Handelsbestand. Bei Immobilien 

sind diese Sicherheiten dann oft nur im 

zweiten Rang, so dass die Banken hier Ruhig abhängen war gestern. Foto: © zwieback2003 – stock.adobe.com

STANDPUNKT

von 
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Trügerische Sicherheit

Foto: © manit – stock.adobe.com
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ohnehin den ersten Zugriff hätten. Es 

stellt sich die Frage, wann denn so eine 

Besicherung greifen soll. Doch wohl erst, 

wenn das Unternehmen seinen Zah-

lungsverpflichtungen gegenüber seinen 

Gläubigern nicht mehr nachkommen 

kann – ergo: ein Fall für den Insolvenz-

verwalter ist. Und wir wissen alle „auf 

hoher See und vor dem Insolvenz ver-

walter“ ist man in fremden Händen.

Anhand von zwei Beispielen wollen wir 

aufzeigen, was wir meinen: 2014 ging 

die Zamek AG insolvent. Zamek ist wohl 

das beste Beispiel einer bekannten 

Marke mit einem Marketingversprechen. 

Es gab zwei Zamek-Gesellschaften; ein-

mal die Gesellschaft, die das operative 

Geschäft verantwortete und der das 

werthaltige Grundstück am Düsseldorfer 

Stammsitz gehörte, sowie die Zamek 

Holding, die die Anleihe begeben hat. 

Damit das operative Geschäft die Gel-

der aus der Anleihe zugeschrieben be-

kommen konnte, hatte diese Gesellschaft 

das Grundstück als Sicherheit für die 

Gläubiger an die Holding zu über-

schreiben. Jeder, der sich die Fragen, 

die wir oben angeführt haben, gestellt hat, 

hätte sehr schnell sehen können, dass 

der Geschäftsplan mehr als löchrig 

war. Aber im Notfall gab es ja noch die 

Verwertung des Grundstücks für die An-

leihegläubiger – also alles sicher? Beide 

Gesellschaften gingen in die Insolvenz, 

der Insolvenzverwalter aus der operati-

ven Einheit konnte sich das Grundstück 

zuschlagen und die Anleihegläubiger 

gingen leer aus.

Gerade in den letzten Tagen musste die 

SeniVita Social Estate Insolvenz an-

melden. Das Geschäftskonzept hat of-

fensichtlich nicht gegriffen. Zu wenig 

Betten in den Pflegeheimen sind gegen 

den momentanen allgemeinen Trend 

belegt. Die Gesellschaft macht einfach 

keine Gewinne und konnte damit ihren 

Zahlungsdienst nicht weiter erfüllen. Die 

Anleihe war‚ besichert durch ein 

werthaltiges Objekt, welches aber 

zwischen zeitlich wohl veräußert wor-

den ist, um laufende Kosten und ange-

fallene Schulden zu begleichen. Mit Zu-

stimmung des Treuhänders! Auch hier 

werden die Anleihegläubiger am Ende 

des Tages wohl fluchen, weil sie auf das 

Marketingversprechen reingefallen sind 

und eher juristische Texte wälzen müss-

ten als Zinsgutschriften.

Mancher wird jetzt einwenden: Es hat 

doch aber auch bei einigen Anleihen 

funktioniert. Ja, das stimmt. Aber nur bei 

Unternehmen, die über wirklich ausrei-

chend Gesamtmasse verfügt haben, 

um auch die relativ weit in der Rang-

folge hinten stehenden Anleihegläubi-

ger zu befriedigen und diese nach Lek-

türe des „Kleingedruckten“ auch im 

 Unternehmen verblieben sind. Exklu-

sive Besicherungen sind im Ernstfall 

schwer durchzusetzen. Jeder Insol-

venzverwalter holt sich in die Masse, 

was er bekommen kann: für den Staat, 

für die Mitarbeiter und für sich selbst.

Zusammenfassend glauben wir nicht an 

Unternehmen, deren löchriges Ge-

schäftsmodell eine „exklusive“ Besi-

cherung zur Bewerbung und Begebung 

einer Anleihe benötigt. Es sind oft trü-

gerische Sicherheiten!

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ist ein von der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassener Wertpapierdienstleister 

mit Niederlassungen in Gräfelfing bei München, Hamburg, Hannover, Frankfurt 

und Berlin. Das Unternehmen wurde 1993 gegründet. 1999 erfolgte der Börsen-

gang. Heute ist die mwb-Aktie (ISIN DE000 665610 1) an der Börse München im 

Segment m:access notiert wie auch im Freiverkehr an den Börsen Berlin, Düs-

seldorf, Frankfurt (Basic Board), Hamburg und Stuttgart.

Kontakt und weitere Informationen:

mwb Wertpapierhandelsbank AG

Kai Jordan

Kleine Johannisstraße 4

D-20457 Hamburg

Tel: +49 40-360995-20

E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com

Sicher genug?! Gefühlte Sicherheit ist relativ. Foto: © Rafael – stock.adobe.com
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Die Deutsche Lichtmiete strebt einmal mehr an den Markt für KMU-Anleihen: Ziel-

volumen zunächst 30 Mio. EUR, Kupon 5,25% p.a. und sechs Jahre Laufzeit. Bond-
Guide sprach deshalb mit Roman Teufl, Geschäftsführer Vertriebsgesellschaft für 

ethisch-ökologische Kapitalanlagen mbH.

BondGuide: Herr Teufl, nun also die 

nächste KMU-Anleihe aus dem Hause 

Deutsche Lichtmiete. Haben Sie inzwi-

schen Gefallen am Kapitalmarktzugang 

gefunden?

Teufl: Das Geschäftsmodell der Deut-

schen Lichtmiete ist auf Wachstum aus-

gelegt. Für die Finanzierung von Neu-

projekten benötigen wir stets neues 

Kapi tal. Ich freue mich, dass unser An-

leiheangebot auf so gute Resonanz stößt. 

Wir haben in den letzten Jahren gute 

„ Nicht nur produktseitig nachhaltig agieren,  
sondern in der gesamten Wertschöpfungskette“

Roman Teufl

ist Geschäftsführer der Vertriebsgesell-

schaft für ethisch-ökologische Kapitalanla-

gen mbH.

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Roman Teufl, Geschäftsführer,  
Vertriebsgesellschaft für ethisch-ökologische Kapitalanlagen mbH

Erfah rungen mit dieser Art der Projekt-

finanzierung gemacht. Auch in den 

nächs ten Jahren werden wir den Kapi-

talmarkt und die Refinanzierung über 

neue Anleihen weiter nutzen.

BondGuide: Wofür ist der Emissions-

erlös von 30, optional 50 Mio. EUR an-

gedacht?

Teufl: Wie auch bei den letzten beiden 

Anleihen werden die Mittel aus der 

EnergieEffizienzAnleihe 2027 für die 

Anschaf fung von LED-Leuchten verwen-

det, um unsere Projekte zu finanzieren. 

Die letzte Anleihe war für Projekte im 

Geschäftsjahr 2020 vorgesehen mit 

 etwas Reserve für das Geschäftsjahr 

2021. Wir entscheiden, ob wir die Erhö-

hungsoption ausüben, wenn wir die 

Entwicklung für das Geschäftsjahr 2021 

absehen können.

BondGuide: Wozu eigentlich die Mindest-

zeichnungssumme von 3 TEUR?

Teufl: Wir haben bei unseren Zeichnern 

einen Mix aus Privaten und Institutio nel len. 

Die meisten privaten Anleger zeichnen 

zwischen 3 TEUR und 20 TEUR, so dass 

wir uns aus Erfahrung für die 3.000 EUR 

Mindestzeichnung entschieden haben.

BondGuide: Beim imug-Rating Impact 

360 Grad werden Wirkungs- und Risiko-

felder in Bezug auf die UN Nachhaltig-

keitsziele identifiziert – die Deutsche 
Das Unternehmen Haitec arbeitet mit einem Hallenstrahlersystem von der Deutschen Lichtmiete®. 
Foto: © Deutsche Lichtmiete®/Steffen Löffler
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Lichtmiete schnitt sehr gut ab. Was 

 gefiel der imug?

Teufl: Schön, dass Sie das erwähnen. 

Wir haben im vergangenen Jahr die Fir-

ma imug Rating mit einem Nachhaltig-

keitsgutachten beauftragt. imug hat für 

die Deutsche Lichtmiete einen sehr star-

ken Nachhaltigkeitsimpact identifiziert. 

Demnach leistet das Unternehmen zu 

verschiedenen Sustainable Development 

Goals, SDG, der Vereinten Nationen 

mess bare Beiträge. Unseres Wissens 

wurde nur wenigen Firmen bisher ein 

so deutlicher Impact bescheinigt. Ich 

denke, das Gesamtpaket ist das, was 

die Deutsche Lichtmiete auszeichnet. 

Wir sind nicht nur nach hinten raus – 

 also produktseitig – nachhaltig, sondern 

in der gesamten Wertschöpfungskette. 

Wenn Sie ein Produkt auf den Markt 

bringen, das Energie einsparen soll, 

aber in der Herstellung gigantische 

Ressour cen verbraucht, Energie und 

Seltene Erden, lange Transportwege bis 

zum Kunden usw., was nützt es dann, 

um das Gesamtproblem zu beheben? 

Wir haben uns von Anfang an bei jedem 

Thema immer gefragt: „Passt das zu un-

serem Konzept, gegen den Klimawandel 

und für eine bessere Welt zu arbeiten?“ 

Wenn Sie diese Frage beantworten 

 wollen, dann machen Sie viele Dinge 

anders als alle anderen. 

BondGuide: … und hat Ihnen imug 

auch aufgezeigt, wie die Deutsche 

Lichtmiete künftig noch mehr punkten 

könnte?

Teufl: In dem Prozess des Ratings wer-

den Sie natürlich auch mit Defiziten oder 

Themen konfrontiert, die Sie übersehen 

haben. Einige Dinge haben wir schon 

umgesetzt, andere haben wir uns fest 

vorgenommen. Ich nenne Ihnen ein kon-

kretes Beispiel: Wir nutzen schon von 

Anfang an für unsere eigenen LED-

Indus trieleuchten Aluminium aus deut-

scher Produktion. Die Herstellung von 

Aluminium ist ein sehr energieintensives 

Geschäft. Wir haben nach dem imug 

Rating auf Recycling-Aluminium um-

gestellt und können somit zusätzlich 

bezogen auf diese Bauteile rund 80% 

Energie einsparen. Leider ist nicht jede 

Optimierung so ohne weiteres möglich, 

wenn das Unternehmen wirtschaftlichen 

Zwängen unterliegt. Aber ich zitiere 

gern Alexander Hahn, den Gründer der 

Deutschen Lichtmiete: „Wir arbeiten 

 jeden Tag daran, besser zu werden.“ 
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BondGuide: 2019 brachte das nächste 

Rekordjahr, nach 2018 und 2017. Wie 

verlief 2020 ungefähr? 

Teufl: 2020 war ein Jahr, das uns allen 

sicher lange in Erinnerung bleiben wird. 

Trotz der besonderen Umstände war 

2020 das erfolgreichste Geschäftsjahr in 

der Unternehmensgeschichte der Deut-

schen Lichtmiete. Wir mussten zwar 

unse re Erwartungen und Planungen 

laufend anpassen, konnten aber sowohl 

Umsatz als auch Ergebnis nochmals 

deutlich zu 2019 steigern.

BondGuide: Überhaupt: Welche Ein-

schränkungen gibt es bei Ihnen auf-

grund von Corona?

Teufl: Unser Bestandsgeschäft ist so gut 

wie gar nicht betroffen, da wir bonitäts-

starke Kunden aus sehr unterschiedli-

chen Branchen haben. Aber die Akquise 

von Neukunden war auch für uns im 

Jahr 2020 schwierig, da unsere Ge-

sprächspartner kaum Vor-Ort-Termine 

wahrnehmen wollten. Mitte 2020 hat sich 

die Situation dann aber wieder verbes-

sert, heute komplett normalisiert. Lau-

fende Umrüstungsprojekte waren 2020 

wegen der regionalen Einschränkungen 

teils schwieriger zu realisieren, aber ins-

gesamt hat die Pandemie wenig Ein-

fluss auf unsere Geschäftstätigkeit. Zum 

Glück war das Thema Kurzarbeit oder 

staatliche Unterstützung zu beantragen 

nie ein Thema für uns.

BondGuide: Wie beurteilen Sie den 

Gezeiten wechsel in den USA mit Abwahl 

von Klimakiller Trump – oder non-Event 

für uns hier in Europa?

Teufl: Wir sind 2008 mit unserer Ge-

schäftsidee gestartet. Auslöser war der 

Film „Eine unbequeme Wahrheit“ von Al 

Gore. So gesehen ist es für uns erfreulich, 

wenn die Politik den Klimawandel er-

kennt und Maßnahmen dagegen ergreift. 

Wir haben aber nicht darauf gewartet, 

sondern einfach schon mal angefangen, 

enorme Mengen CO2 einzusparen. Ich 

denke, die Verantwortung liegt wie so 

oft bei jedem Einzelnen. Bezüglich wei-

terer politischer Impulse bleiben wir wie 

immer vorsichtig optimistisch, während 

wir damit weitermachen, was wir be-

gonnen haben.

BondGuide: Blicken wir in die Zukunft: 

Welche Ziele wollen Sie mit der Deut-

schen Lichtmiete in den kommenden 

Jahren erreichen?

Teufl: Wir sehen uns heute als Marktfüh-

rer im Bereich Light as a Service, LaaS. 

Ein erstes Ziel ist es daher, die Markt-

führerschaft zu halten und auszubauen. 

Wir wollen nicht nur mit Neukunden, 

sondern insbesondere mit unseren Be-

standskunden wachsen und sehen gro-

ßes Potenzial in diesem Bereich. Einige 

unserer Kunden haben europaweite 

Standorte, so dass wir mit unseren Kun-

den auch regional expandieren können. 

Das Thema IoT und Anwendungen für 

Industrie 4.0 beschäftigen uns derzeit 

sehr. Hier werden wir sicherlich in den 

nächsten Jahren für Aufmerksamkeit 

sorgen.

BondGuide: Herr Teufl, einmal mehr 

ganz herzlichen Dank!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

LED-Lichtband in Lagerhalle von Logistiker Schnellecke. 
Foto: © Deutsche Lichtmiete®/Mario Dirks

BEGA Außenbeleuchtung im Deutsche Lichtmiete® Mietmodel. Foto: © BEGA
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Eyemaxx Real Estate musste als eines der ersten Unternehmen Anfang Februar 

einräumen, dass Wirtschaftsprüfer hinreichenden Anlass für allseits gefürch-

tete „Wertanpassungen“ sähen. Legitim zwar, aber nicht unbedingt zielführend 

 erhel lend. BondGuide sprach deshalb mit Gründer und Vorstandsvorsitzendem  

Dr. Michael Müller. 

BondGuide: Herr Dr. Müller, im zweiten 

Halbjahr des letzten Geschäftsjahres – 

das Ende Oktober endete – werde kein 

po sitives Konzernergebnis mehr erreicht, 

meldete Eyemaxx vor wenigen Tagen. 

Vielleicht einmal in eigenen Worten zum 

Status-quo.

Dr. Müller: Dies ist leider richtig: Unser 

gebrochenes Geschäftsjahr endete in-

mitten des vierten Quartals und damit 

noch vor Beginn des aktuellen zweiten 

Lockdowns; da wir allerdings nach IFRS 

bilanzieren, sind die Wirtschaftsprüfer 

angehalten, etwaige Veränderungen in 

möglichen Werthaltigkeiten nach ak tu-

ells tem Kenntnisstand durchzuführen. 

Auf dieser Basis haben Gutachter und 

„Wirklichkeitsfremd, aber nun mal Grundlage von IFRS“

Dr. Michael Müller

ist Gründer und Vorstandsvorsitzender der 

Eye maxx Real Estate AG.

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Dr. Michael Müller, Vorstandsvorsitzender, Eye maxx Real Estate AG

Prüfer unsere laufenden Projekte spe-

ziell im Bereich Gewerbeimmobilien be-

wertet. So sind nun mal die aktuellen 

Usancen. Ich bin fest davon überzeugt, 

dass diese Bewertungsschwankungen 

nur temporär sind. Die Projekte werden 

nach Fertigstellung in den kommenden 

Jahren auch wieder ihren geplanten 

Wert erreichen. Die Wertanpassungen 

betreffen ohnehin nur unsere Gewer-

beimmobilien.

BondGuide: Sind nicht über 50% Wohn-

immobilien?

Dr. Müller: Projektbedingt lagen zuletzt 

wieder Gewerbeimmobilien bei knapp 

über der Hälfte. Projekte, die wir derzeit 

neu akquirieren, sind aber überwiegend 

im Wohnbereich angesiedelt. Konkret 

von den Bewertungsanpassungen ist 

die Hotellerie betroffen – und Hotels 

sind aktuell bekanntermaßen geschlos-

sen. Unsere Hotelentwicklungen nied-

riger zu bewerten, ist allerdings etwas 

Makulatur, da sie ohnehin erst 2023 

 fertig gestellt werden. Und wir sprechen 

da über 20-jährige Mietverträge großer, 

bonitätsstarker Hotelketten, die sich si-

cherlich über die Lockdowns auch nicht 

freuen, aber eben auch nicht auf Quar-

talssicht disponieren. Insofern ist das 

eine recht kurzfristige und rein bilanz-

technische Betrachtungsweise, die für 

uns zwar ergebnis-, aber nicht liquidi-

tätswirksam ist. 

BondGuide: Und Büroimmobilien oder 

Mixed Use, also Büro plus Wohnen?

Dr. Müller: Auch da sind die Wirt schafts-

prüfer bewusst konservativ: Wer kann 

schon genau sagen, ob und wie viele 

Mitarbeiter nach der gegenwärtigen 

Home-Office-Phase wieder an ihren 

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

Quelle: BondGuide
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Arbeits platz zurückkehren? Hier gilt aber 

das gleiche wie bei unseren Hotelpro-

jekten: Die meisten Projekte befinden 

sich gerade erst in Planung und Bau mit 

Übergaben u.a. im Jahr 2023. Bilanzie-

ren müssen wir aber auf einem Wert-

niveau, als würden wir in dieser Moment-

aufnahme Anfang 2021 einen sogenann-

ten Firesale, also einen Notverkauf, durch-

führen. Das ist zwar wirklichkeitsfremd, 

aber Grundlage einer IFRS-Bilanzierung.

BondGuide: Da sind Sie aber nicht 

 allein, oder?

Dr. Müller: Mitnichten – das trifft uns 

genauso wie andere. Da wir Bilanz-

stichtag 31. Oktober haben, sind wir mit 

dieser „Offenbarung“ nur etwas früher 

dran als diejenigen, die als Geschäfts-

jahr das normale Kalenderjahr mit Stich-

tag 31. Dezember haben. Viele dürften 

also noch nachziehen.

BondGuide: In welcher Form genau wird 

Eyemaxx durch Corona bzw.  mit den der 

Pandemie einhergehenden Einschrän-

kungen getroffen bzw. im Geschäft be-

hindert?

Dr. Müller: Auch wenn es im aktuellen 

zweiten Lockdown nicht so extrem ist 

wie im ersten, so ist es doch immerhin 

auf Baustellen nicht so, wie es eigent-

lich sein sollte! Baustellen laufen zwar, 

aber Behinderungen aufgrund der Co-

rona-bedingten Beeinträchtigungen sind 

doch spürbar, beispielsweise bei der 

Verfügbarkeit von Arbeitskräften. Liefer-

ketten sind immerhin nicht unterbrochen 

wie vor einem Jahr. Unser Projekt in 

Bonn wird plangemäß im März fertig und 

die Sonnenhöfe in Berlin-Schönefeld, 

eines unserer größten Bauprojekte in 

seiner zweiten Etappe, ebenfalls plan-

gemäß im August. 

BondGuide: Für das laufende Geschäfts-

jahr haben Sie sich aber zugleich ver-

halten optimistisch gezeigt, in gleicher 

Meldung. Sehen Sie Licht im Tunnel?

Dr. Müller: Wir befinden uns aktuell be-

reits inmitten unseres ersten Geschäfts-

halbjahres, das im November 2020 be-

gann. Da sind wir fast normal unter-

wegs. Wir hatten auch schon Anfang 

Februar unseren Erfolg beim Projekt in 

Bratislava, nur 67 km von Wien entfernt 

und übrigens sogar mit einer höheren 

Kaufkraft pro Einwohner als Wien, be-

kanntgegeben. Das Projekt Siemens-

straße in Wien wurde planmäßig und 
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ohne jeden Mangel verkauft und über-

geben. Und da wären noch die liquiditäts-

wirksamen Verkäufe in Belgrad und in 

Wuppertal in Höhe eines zweistelligen 

Millionenbetrags. Zudem akquirieren wir 

gerade weitere Projekte. Eyemaxx ist im 

Expansionsmodus, auch wenn der Blick 

auf das vergangene Geschäftsjahr zu-

nächst etwas anderes vermuten lässt.

BondGuide: Also „on Track“ im neuen 

Geschäftsjahr?

Dr. Müller: Absolut „full on Track“. Das ist 

auch, was wir in unserer Pflichtmeldung 

vom 5. Februar zugleich deutlich machen 

wollten: Das eine ist eine Bilanzierungs-

frage, das andere ist der Status-quo 

laufender Projekte und der Ausblick.

BondGuide: Und Ihre größte Sorge ak-

tuell?

Dr. Müller: Natürlich, dass es infolge 

der Virus-Mutationen zu Lockdown-Ver-

längerungen und damit kontinuierlichen 

Einschränkungen käme. Keine Einschrän-

kung per se ist für sich allein verheerend, 

aber in Summe spüren wir sie eben alle. 

Aktuell gehen sie aber nicht so weit, als 

dass es bei einem unserer Projekte zu 

nennenswerten Verzögerungen oder 

Nicht-Fertigstellungen käme.

BondGuide: Die Anleihe 2016/21 steht 

im März zur Ablösung an, dazu diente ja 

auch die zuletzt begebene Unterneh-

mensanleihe 2020/25. Läuft alles plan-

mäßig?

Dr. Müller: Da können Sie absolut sicher 

sein: Eyemaxx hat bisher alle Rückzah-

lungen planmäßig und vollumfänglich 

Foto: © Eye maxx Real Estate AG

Foto: © Eye maxx Real Estate AG

geleistet und daran wird sich auch bei 

der erwähnten Anleihe nichts ändern. 

BondGuide: Noch eine letzte Frage: Die 

oben angesprochenen Bewertungsan-

passungen gehen nur ins Konzerner-

gebnis, sind also nicht liquiditätswirk-

sam, aber ins Eigenkapital gehen sie 

damit eben auch. Ist genug Puffer vor-

handen?

Dr. Müller: Das ist richtig, und wie er-

wähnt: Es ist ärgerlich und die Kurse 

reagier ten auf unsere Pflichtmeldung 

entsprechend. Aber wir haben einen gu-

ten Eigenkapitalpuffer aufgebaut und 

werden somit keine Covenants verlet-

zen, also Kreditklauseln unserer Anlei-

hen oder anderer Finanzierungen. Eye-

maxx hat zum Glück eine sehr stabile 

Finanzbasis und ein funktionierendes 

Geschäftsmodell - übertriebene Reakti-

onen sind daher völlig unangebracht. 

Nicht zu vergessen, dass wir in den ver-

gangenen Jahren auch immer wieder 

die Erhöhung unseres Eigenkapitals ad-

ressiert hatten, zuletzt vor gerade mal 

elf Monaten über eine Kapitalerhöhung.

BondGuide: Herr Dr. Müller, ganz herz-

lichen Dank für das kurzfristige Update!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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Die Lewisfield Deutschland bietet seit Neuestem auch sogenannte Einkaufsfinanzierung an. Die Vorteile sofortiger Liquidität 

für den Kunden liegen auf der Hand, z.B. bei der Finanzierung größerer Aufträge. BondGuide sprach mit dem Projektverant-

wortlichen Olaf Fandrich. 

BondGuide: Herr Fandrich, ist die Ein-

kaufsfinanzierung, also die Streckung 

der Begleichung von Warenlieferungen, 

nur ein Corona-neuzeitliches Phänomen 

der Einkaufsfinanzierung oder nur gerade 

besonders aktuell?

Fandrich: Sie ist aktueller denn je! Die 

bankenneutrale Einkaufsfinanzierung, bei 

uns auch als Waren- und projektbezo-

gene Auftragsfinanzierung oder Fine-

trading benannt, ist ein seit Jahrzehnten 

bewährtes und genutztes Instrument. 

Dabei handelt es sich um eine banken-

unabhängige Finanzierungslösung, um 

Material- und Wareneinkäufe schnell und 

unkompliziert vorzufinanzieren. Fine-

trading ist keine klassische Bankfinan-

zierung, weshalb der Ablauf nicht jedem 

Unternehmer und Händler bekannt ist. 

BondGuide: … könnte man nämlich fast 

meinen: Hört sich an wie eine Banken-

finanzierung.

Fandrich: Nein, denn kurz gesagt tritt 

hier der Finetrading-Anbieter als Zwi-

schen händler zwischen Besteller und Lie-

ferant auf. Sie bestellen dabei zu Ihren 

ausgehandelten Konditionen wie gehabt 

Ihre Waren bei Ihren einzubindenden 

Lieferanten über ein ggf. noch einzu-

richtendes Handelsportal. Die gesamte 

Abwicklung wird fortan digital abgebildet 

und ist dazu denkbar einfach gehalten. 

Zusammengefasst hier einmal alle 

„Liquidität erhöhen und Bilanzkennzahlen verbessern“ 

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Olaf Fandrich, Projektverantwortlicher Einkaufsfinanzierung,  
Lewisfield Deutschland GmbH

 Abläufe: Der Finetrader bekommt die 

Rechnung – Sie bekommen die Waren – 

der Lieferant sein Geld – Sie haben bis zu 

180 Tage Zeit, Ihre Produkte zu fertigen, 

zu veredeln oder durchzuhandeln. In der 

Wareneinkaufsfinanzierung wird eine 

revol vierende Einkaufslinie bereitgestellt, 

damit Sie bei Bedarf fortlaufend Waren-

einkäufe (vor)finanzieren können. Bei der 

Auftragsfinanzierung wiederum wird der 

Einkauf für große Aufträge revolvierend 

(vor)finanziert. Durch die bankenneutrale 

Wareneinkaufsfinanzierung wird es Ihrem 

Unternehmen ermöglicht, die Liquidität 

zu erhöhen und Bilanzkennzahlen zu 

verbessern. 

BondGuide: Was sind die Vorteile?

Fandrich: Schnelle Liquidität ist alles! 

Sie erhalten ein verlängertes Zahlungs-

ziel von bis zu 180 Tagen. Hierdurch gene-

rieren Sie zusätzliche Liquidität, da Sie 

Ihren Lieferanten nicht sofort bezahlen 

müssen. Sie stärken Ihre Lieferanten-

Verhandlungsposition, da Sie als Schnell-

zahler gelistet werden. Und Sie erwei-

tern Ihren finanziellen Spielraum ban-

kenneutral, da die Einkaufsfinanzierung 

ein Handels- und kein Kreditgeschäft 

darstellt. Nach Eingang Ihrer Anfrage 

ermitteln wir Ihre individuelle und revol-

vierende Einkaufslinie zu Ihrer freien 

Verfügung. Der Finetrader erhält die 

Foto: © Andrej Jalanski– stock.adobe.com
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Rechnung, Ihr Lieferant die unmittel bare 

Zahlung und Sie die Waren mit bis zu 

180 Tagen Zahlungsziel. Freies Obligo 

innerhalb der Einkaufslinie können Sie 

also sofort wieder nutzen.

BondGuide: Warum umfasst die Ein-

kaufsfinanzierung nur physische Waren, 

also keine Dienstleistungen? – Die wer-

den doch auch eingekauft.

Fandrich: Dies ist schnell erklärt: Im Un-

terschied zu materiellen Gütern, bei de-

nen die Herstellung und der materielle 

Wert eines Produktes im Vordergrund 

stehen, ist die Dienstleistung ein immate-

rielles Gut, bei dem die Leistungserbrin-

gung im Vordergrund steht. Weitere Aus-

schlusskriterien beziehen sich aber auch 

auf Waren mit Lizenzanforderungen wie 

Arzneimitteln, Waffen oder Chemikalien. 

BondGuide: Die Einkaufsfinanzierung 

mit Zahlungsziel 180 Tage kostet 5% 

Gebühren, zuzüglich Bearbeitungsent-

gelt – also mindestens 10% p.a. Rech-

net sich das im Warengeschäft noch?

Fandrich: Dies rechnet sich! Als Schnell-

zahler gewähren einzubindende Liefe-

ranten Skonti, die gegen die Kosten der 

Handelsmarge von 5%, in der Regel um 

die 2 bis 3%, voll angerechnet werden. 

Zu benennen sind auch Bonifizierungen 

oder Rabatte bei Abnahme größerer 

Chargen, so dass durch zielgerichtete 

Einkäufe nochmals Kosten minimiert 

werden. Finetrading braucht also Kosten-

vergleiche nicht zu scheuen.      

BondGuide: Was sind die Vorausset-

zungen zur Nutzung von Finetrading?

Fandrich: Unser Service richtet sich 

ausschließlich an Geschäftskunden; ein-

gebunden sind bei uns auch Existenz-

gründer, die seit mindestens drei Mona-

ten aktiv sind. 

BondGuide: Wie viel Zeit sollte ein Inte-

ressent einplanen?

Fandrich: Bei ihrer Bank machen viele 

die Erfahrung, dass sie wochenlang 

durchgeprüft werden und am Ende lau-

tet die Entscheidung immer noch „Nein“. 

Das kann es also nicht sein. Wir können 

nicht garantieren, dass eine Entschei-

dung innerhalb von 24 Stunden getrof-

fen werden kann, aber wenige Tage als 

Ziel sind doch realistisch – mindestens 

bis zum vertiefenden Gespräch, in dem 

offene Punkte ausgeräumt werden.

BondGuide: Für wen eignet sich Fine-

trading?

Fandrich: Kurz gesagt eignet sich Fine-

trading für Händler, Online-Händler und 

Unternehmer, die regelmäßig Waren 

bestel len oder Auftragsspitzen im Pro-

jekt geschäft abdecken, und dabei in 

Vorleistung gehen müssen. Deshalb 

kommt Finetrading hauptsächlich im pro-

duzierenden Gewerbe, Handel sowie im 

eCommerce zum Einsatz. 

BondGuide: Herr Fandrich, ganz herzli-

chen Dank für die erläuternden Ein-

blicke!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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Exponentielle Kursanstiegsbewegungen bei Kryptowährungen waren für den DVFA – Berufsverband der Investment Pro-

fessionals – Anlass für eine zweite Befragungsrunde zum Thema „Digitalwährungen“. Wie sind Kryptos als Anlageform 

zu bewerten und wie grenzen sie sich im Vergleich zu Gold ab?

Diese grundlegend kritische Tendenz 

gegenüber Kryptos geht mit der Ein-

schätzung konform, dass die Befragten 

mit einer Mehrheit von 77% eine stär-

kere Regulierung erwarten.

Wertentwicklung und 
ökologischer Fußabdruck
Ein weiterer Fragekomplex galt dem 

Bitcoin als führende Kryptowährung. 

In Bezug auf die extremen Kursschwan-

kungen können 48% keine Einschät-

zung abgeben, ob der Kurs zum Jah-

resende höher stehen wird als gegen-

wärtig. 28% meinen, er könnte höher 

tendieren und 24% halten dies für un-

wahrscheinlich.

Das „Schürfen“ erfordert große Men-

gen Strom und beeinträchtigt die 

Nach haltigkeit negativ. Der hohe Ener-

gieverbrauch hat einen wesentlichen 

Einfluss auf den ökologischen Fußab-

druck. 83% stufen Kryptos als nicht 

nachhaltig ein, 10% sind unentschie-

den und nur 7% bewerten sie als ESG-

konform.

Kryptogeld und Gold im Vergleich
Wie aber stehen Kryptos im Vergleich 

zu Gold? Als nicht „komplementär“ 

zur Anlageklasse Gold sehen 62% den 

DVFA: Investment Professionals sehen Kryptos 
als Assets weiter kritisch

Bitcoin; 28% antworten mit „Ja“, 10% 

sind hier noch unschlüssig in ihrer Ein-

schätzung.

Weiter nachgeforscht, ob Kryptos als 

Substitut zu Gold gewertet werden 

können, lehnen dies 60% ab. 29% 

meinen, sie seien ein Ersatz für Gold 

und 11% können dies nicht einschätzen.

Die Februar-Befragung bestätigt 
die skeptische Haltung aus dem 
Oktober
Bei der ersten Befragung zum Thema 

Kryptowährungen im Herbst 2020 stand 

eine Mehrheit der Befragten Krypto-

wäh rungen als Zahlungsmittel grund-

sätzlich bereits skeptisch gegenüber. 

22% hielten sie nicht für geeignet, 

38% für eher nicht, 13% nahmen eine 

neutrale Haltung ein.

Noch deutlicher war damals die Zurück-

haltung hinsichtlich der Eignung von 

Kryptowährungen als Geldanlage. 35% 

hielten sie nicht, 40% für eher nicht 

geeignet. 10% waren damals unent-

schlossen.

„An der strukturellen Skepsis unserer 

Investment Professionals hat sich also 

nichts geändert“, konstatiert Chris-

toph Schlienkamp, stv. Vorstandsvor-

sitzender des DVFA.

SPECIAL

Foto: © Grafvision – stock.adobe.com

Quelle: DVFA e.V.
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Gründe für den starken Kusanstieg von Kryptowährungen
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Fußnote

DVFA: Investment Professionals sehen Kryptos als 
Assets weiter kritisch

https://www.dvfa.de/dvfa-verband.html
https://www.dvfa.de/dvfa-verband.html
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innogy Finance 
(2021)

Energiedienstleister 
A0T6L6

Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% BBB8) 
(S&P)

Oddo Seydler Bank *

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 
(2023)

Immobilien 
A1R09H

Jun 13 PM DÜS 5 nein 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 *

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 12 ja 7,50% B-8) 
(CR)

Steubing (AS), DICAMA (LP) *

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

*

Eyemaxx V 
(2021)

Immobilien 
A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 20 ja 7,00% BB-3)8) 
(CR)

Small & Mid Cap IB *

4finance 
(2022)

Finanzdienstleister 
A181ZP

Mai 16 Prime Standard 150 ja 11,25% B+3) 
(S&P)

Wallich & Matthes, Dero Bank11) ***

FC Schalke 04 II 
(2021)

Fußballverein 
A2AA03

Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% B8) 
(CR)

Pareto Securities *

FC Schalke 04 III 
(2023)

Fußballverein 
A2AA04

Jun 16 Scale15) 34 ja 5,00% B8) 
(CR)

Pareto Securities *

Dt. Bildung SF II 
(2026)

Studiendarlehen 
A2AAVM

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

Singulus II 
(2021)

Maschinenbau 
A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 10,00% Oddo Seydler Bank **

Deutsche Rohstoff II 
(2021)

Rohstoffbeteiligungen 
A2AA05

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

ICF ***

Prokon 
(2030)

Erneuerbare Energien 
A2AASM

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

M.M. Warburg **

FCR Immobilien II 
(2021)

Immobilien 
A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% BB-3)9) 
(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 
(2024)

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 *
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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 12 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 44 ja 7,75% BB-9) 
(CR)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

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% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***

Euges BauWertPapier I 
(2022)

Immobilien 
A19S02

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

Euges WohnWertPapier I 
(2024)

Immobilien 
A19S03

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

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 **

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)9) 
(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 
(2023)

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% B-8) 
(CR)

mwb fairtrade, Pareto Securities **
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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 Mar-
tin

**

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 *

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 

***

Hertha BSC 
(2023)

Fußballverein 
A2NBK3

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

SoWiTec 
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2NBZ2

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

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% B-8) 
(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)9) 
(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 **

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 ****
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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% B-8) 
(CR)

Bankhaus Lampe **

Euroboden III 
(2024)

Immobilien 
A2YNXQ

Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% BB3)8) 
(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 ***

Deutsche Rohstoff III 
(2024)

Rohstoffbeteiligungen 
A2YN3Q

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

PREOS WA 
(2024)

Immobilien 
A254NA

Dez 19 FV FRA 249 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 4 nein 6,50% Renell Wertpapierhandelsbank, 
BondWelt

**

Neue ZWL Zahnradwerk V 
(2025)

Automotive 
A255DF

Dez 19 FV FRA 8 nein 6,50% B-8) 
(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 70 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 **

nextbike 
(2025)

Fahrradverleihsysteme 
A254RZ

Mrz 20 FV FRA 6 nein 6,00% SDG Investments **

FCR Immobilien V 
(2025)

Immobilien 
A254TQ

Apr 20 FV FRA 30 nein 4,25% B+8)9) 
(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.) ****
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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)

Aves One 
(2025)

Logistik-Assets 
A289R7

Jun 20 FV FRA 60 ja 5,25% Eigenemission ***

publity 
(2025)

Immobilien 
A254RV

Jun 20 FV FRA 100 ja 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 20 nein 5,50% B-8) 
(CR)

Eigenemission **

Biofrontera WA 
(2021)

Biopharmazie 
A3E454

Aug 20 FV FRA 8 ja 1,00% Quirin Privatbank *

reconcept 
(2025)

Erneuerbare Energien 
A289R8

Aug 20 FV FRA 11 ja 6,75% Eigenemission ***

Karlsberg Brauerei III 
(2025)

Bierbrauerei 
A254UR

Sep 20 FV FRA 50 ja 4,25% BB-8) 
(CR)

Bankhaus Lampe, IKB ***

GECCI II 
(2027)

Baudienstleister 
A289QS

Okt 20 FV FRA 8 nein 6,00% Eigenemission ***

GECCI I 
(2025)

Baudienstleister 
A3E46C

Okt 20 FV FRA 8 nein 5,75% Eigenemission ***

Noratis 
(2025)

Immobilien 
A3H2TV 

Nov 20 FV FRA 30 nein 5,50% ICF ***

Rochade 
(2025)

Immobilien 
A3H2X9

Nov 20 FV FRA 121 ja 3,75% ICF ***

SUNfarming 
(2025)

Erneuerbare Energien 
A254UP

Nov 20 FV FRA 8 nein 5,50% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk VI 
(2022)

Automotive 
A289EX

Nov 20 FV FRA 6 nein 6,50% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***

Euroboden IV 
(2025)

Immobilien 
A289EM

Nov 20 FV FRA 26 nein 5,50% BB3) 
(SR)

mwb fairtrade ****

BENO 
(2027)

Immobilien 
A3H2XT

Nov 20 FV MUC 9 nein 5,30% Portfolio Control ***

Actaqua 
(2025)

Digitale Gebäudetechnik 
A3H2TU

Dez 20 FV FRA 6 nein 7,00% BankM ***

ForestFinance 
(2030)

Holzinvestments 
A3E46B

Dez 20 FV FRA 25 k.A. 5,10% Small & Mid Cap IB **

DESIAG 
(2023)

Immobilien 
A3H2ZP

Dez 20 FV FRA 15 nein 7,25% Eigenemission ***

Greencells 
(2025)

Erneuerbare Energien 
A289YQ

Dez 20 FV FRA 20 nein 6,50% ICF ****

Belano Medical WA 
(2025)

Healthcare 
A3H2UW

Dez 20 FV FRA 15 nein 8,25% BankM, One Square (Struk.) ***

Henri Broen Holding 
(2025)

Immobilien 
A283WQ

Dez 20 FV FRA 25 nein 7,50% Steubing ***

PANDION 
(2026)

Immobilien 
A289YC

Feb 21 FV FRA 45 ja 5,50% IKB ****

SeniVita Social WA 
(2025)

Pflegeeinrichtungen 
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 2,00% in Insolvenz ICF *

SeniVita Soz. GS 
(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 
A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% in Insolvenz ICF, Blättchen FA *

BeA Behrens III 
(2024)

Befestigungstechnik 
A2TSEB

Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% in Insolvenz FORSA Geld- und Kapitalmarkt *

BeA Behrens II 
(2020)

Befestigungstechnik 
A161Y5

Nov 15 Scale15) 16 nein 7,75% in Insolvenz Quirin Privatbank *

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 *

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 *

MT-Energie 
(2017)

Biogasanlagen 
A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *
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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.

BondGuide ist der Newsletter für Unterneh-
mensanleihen und beleuchtet zweiwöchent-
lich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelständischer 
Unternehmen. BondGuide liefert dabei kon-
krete Bewertungen und Einschätzungen zu 
anstehenden Anleihe-Emissionen – kritisch, 
un ab hängig und transparent. Daneben  stehen 

Übersichten, Sta tis tiken, Kennzahlen, Risiko-
faktoren, Berater-League Tables, Rückblicke, 
Interviews mit Emittenten und Investoren 
u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des Newslet-
ters sind private und institutionelle Anleihe-
Investoren, aber auch Unternehmensvor-
stände und -geschäftsführer. BondGuide setzt 
sich ein für eine kritische Auseinandersetzung 

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko 
oder Ka pitalmarktfähigkeit mittelständischer 
Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer 
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch 
jungen Segment für Mittelstandsanleihen 
nega tive Auswüchse wie vormals am Neuen 
Markt oder im Geschäft mit Programm- 
Mezzanine zu vermeiden.
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Richtigkeit übernehmen. Informationen zu ein-
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen 
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Ver kauf von 
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide  genannten Unternehmen können zum 
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von 
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redak   tion 
und/oder  Mitwirkenden gehalten werden, hier 
wird  jedoch auf potenzielle Inte res sen kon flikte 
hingewiesen.

Weitere Informationen zum Haf tungsausschluss 
und v.a. zu Anlage entscheidungen finden Sie 
 unter www.bondguide.de/impressum.

Datenschutz: Der Schutz Ihrer Daten ist uns wich-
tig. Es gilt die Datenschutzerklärung der Bond-
Guide Media GmbH, ebenfalls abrufbar auf un se-
rer Website www.bondguide.de/datenschutz

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)

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 10.468 ∅ 5,55%

Median 25,0 5,56%
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