
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

der Ball ist im wahrsten Sinne des Wor-

tes im Spiel – ist auch unsere Headline 

zur Werder-Anleihe (sh. Seiten 21–23). 

Bei Schalke in Kürze. Die Frage ist nur: 

Wohin rollt er?

Toll wäre natürlich, würden auch Clubs 

wie der FC Bayern, Dortmund oder Leip

zig Wachstumskapital über die Börse 

aufzunehmen suchen. 

Folgende Rechnung: Für 30 Mio. EUR 

bekommt man bei geschicktem Einkauf 

ein bis drei hochkarätige Jungspieler – 

vielleicht auch nur einen einzigen. Wenn 

der Kupon der Anleihe 6% p.a. trägt, 

liegt die gesamte Belastung (Kredit

aufnahme plus fünf Jahre Laufzeit) bei 

39 Mio. EUR. Eigentlich würde ich 

denken, diese Clubs trauen sich eine 

30%ige Wertsteigerung eines guten 

Einkaufs durchaus zu. Ein Musiala reicht 

da schon. Der kam übrigens ablösefrei 

zum FCB.

Hängepartie

Nein? Dann ist unser Gedanke wohl doch 

zu komplex für Fußballclubs. 

Nun gut, erst einmal scheint der Tabel-

lenkeller der Bundesliga seine Fühler an 

den Kapitalmarkt auszustrecken. Mit 

Schalke und Werder immerhin alles 

andere als graue Mäuse, sondern mit-

gliederstarke Traditionsvereine. 

Das Investitions-Sujet ist bei beiden frei

lich nicht ganz so prickelnd wie in unse-

rer obigen Überlegung. Beide Anleihen 

dürften unter dem Slogan „Re-Boot“ 

stehen. Für Schalke in der zweiten Liga, 

für Werder wird der Ausgang am Sams-

tag um 15.30 Uhr ausgespielt. 

Es droht eine Verlängerung für die Werde

raner („Hängepartie“). Im Relegations-
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falle wäre die Saison für die Hanseaten 

erst am 29. Mai beendet – die Zeich-

nungsfrist für die Werder-Anleihe läuft 

in weiser Voraussicht bis zum 1. Juni. 

Schalke indes tat gut daran, sich zu-

nächst personell einigermaßen zu sor-

tieren – so gut unter deren zuletzt teils 

chaotischen Umständen möglich. Wohl 

wie in kaum einer anderen Branche 

sollten wir an dieser Stelle auf das omi-

nöse Schlüsselpersonenrisiko verwei-

sen – auch Club-Anleihen sind KMU-

Anleihen, für die dieselben Kriterien 

angelegt werden müssen. Vergisst man 

gern mal.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Nachhaltig ökologisch und wirtschaftlich:
Wachstumsmarkt Light as a Service

KLIMASCHUTZ 

MIT RENDITE

LED-Beleuchtung ist eine Schlüsseltechnologie für weniger Strom verbrauch und mehr Klimaschutz. Mit 

Light as a Service wird  daraus ein Zukunftsmarkt mit großem Potenzial. 

Spezialisiert auf die Herstellung und Vermietung sowie als Voll sortimenter hochwertiger LED-Beleuch tung, 

bieten wir Industrie, Handel und öffentlichen Auftraggebern ein umfassendes Portfolio. Unsere Kunden 

profitieren von einer optimalen Lichtsituation, sparen Beleuchtungskosten und CO2-Emissionen. 

Mit über 600 erfolgreich realisierten Projekten ist die Deutsche Lichtmiete® die Nr. 1 für Light as a  Service 

in Europa. Werden Sie Teil dieses Erfolgs und setzen Sie nachhaltig auf Klimaschutz.

Interessiert? Ausführliche Information und Online-Zeichnung unter www.lichtmiete-invest.de
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Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

PEINE 19.05.21 Insolvenz-AGV/AG Wilhelmshaven n.n.bek.

Dr. Wiesent Sozial 20.05.21 Insolvenz-AGV/AG Bayreuth n.n.bek.

SeniVita Social Estate 20.–22.05. Insolvenz-AGV/online u.a. EgAV

Abkürzungsverzeichnis: CNV = Änderung der Covenants u./o. Negativverpflichtung, CO = Möglichkeit zur vorzeitigen Anleiherückzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, 
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhöhung, EgAV = Ermächtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, Restrukturierungsmaßnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhöhung des Rückzah
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlängerung der Anleihelaufzeit, STHV = Änderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des originären Anleiheschuldners durch 
neuen Schuldner (ggf. inkl. Übergang sämtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kündigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs für die Anleiheforderungen oder Erklärung eines Rangrücktritts, 
vRZ = vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht

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

Aktuelle Emissionen
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 vsl. Q2 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #4/2021, 
S. 29

FBW Immobilien vsl. Q2 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #20/2020, 
S. 17

FC Schalke 04 IV Fußballverein vsl. Mai/Jun* vsl. FV FRA 16 n.n.bek. B-8)

(CR)
n.n.bek. folgt BondGuide #10/2021, 

S. 15

Belano Medical Bio Healthcare läuft
(iPPmaNA)

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

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

Quant.Capital IT-Dienstleister läuft FV FRA 8 7,5% – Hinkel & Cie. ***(*) BondGuide #5/2021, 
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

Ramfort Immobilien läuft FV FRA 10 6,75% – BankM, 
Capital Lounge (FA) 

**** BondGuide #4/2021, 
S. 21

SV Werder Bremen Fußballverein vsl. 17.05.–01.06. FV FRA 30 mind. 6,0% – Bankhaus Lampe ***(*) BondGuide #10/2021, 
S. 21

Heroes Merchandise n.n.bek. n.n.bek. 5 6,0% – vsl. SMC IB – BondGuide #5/2021, 
S. 16

indesto GC Wind Erneuerbare 
Energien

läuft
(iPPmaNA)

FV MUC 14 6,0% – Eigenemission – 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

läuft
(iPPmaNA)

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

BankM, One Square 
Advisors (strukt.)

**** BondGuide #4/2021, 
S. 24

SUNfarming Erneuerbare 
Energien

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

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

Deutsche Lichtmiete LED-Beleuch-
tungstechnik

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

CP 1 Funding PLC Geldmarkt
zertifikat IMMC

läuft FV FRA var. EURIBOR 
+ 1,25%

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

*) Vorab als Umtauschangebot für die Inhaber der 4,25%-FC Schalke 04-II-Anleihe 2016/21 (WKN A2AA03) - Konditionen folgen in Kürze
**) 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
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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» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

Fußnote

Version von vor der aktuellen  

Corona- und Börsenkrise! 

Aktuelle Emissionen
Anleihegläubigerversammlungen

https://www.dgap.de/dgap/News/corporate/ra-christian-gloeckner-als-gemeinsamer-vertreter-peine-gmbh-unternehmensanleihe-versammlung-der-schuldverschreibungsglaeubiger-eroeffneten-insolvenzverfahren/?newsID=1440871
https://www.gaebhard.de/dr-wiesent-senivita-hilfe/
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2021/05/Aufforderung-zur-Stimmabgabe-FINAL.pdf
https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe
http://www.financial.de


WERDER BREMEN:  TRADIT IONELL  INNOVATIV.

E INE  STARKE  MARKE.  REG IONAL  VERWURZELT .

EXZELLENTE  NACHWUCHS-  UND TALENTFÖRDERUNG.

LANGFR IST IG .  NACHHALT IG . SER IÖS.

MIT  GESELLSCHAFTL ICHER VERANTWORTUNG.

Eine Investitionsentscheidung betreffend die Mittelstandsanleihe 2021/2026 der SV Werder Bremen GmbH & 
Co KG aA sollte ausschließlich auf Basis des von der luxemburgischen Finanzaufsichtsbehörde, der Commission 
de Surveillance du Secteur Financier („CSSF“) gebilligten Wertpapierprospekts erfolgen, der unter www.
werder.de/anleihe veröffentlicht ist. Die Billigung durch die CSSF ist nicht als Befürwortung der angebotenen 
Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle Anleger:innen sollten den Wertpapierprospekt lesen, bevor sie eine 
Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere 
zu investieren, vollends zu verstehen.  

WERBUNG

*Der Zinssatz wird 
nach Ende der Zeichnungsfrist 
festgelegt (in Abhängigkeit 

der Nachfrage).

6%-%-7,5%%**

JETZT  ZE ICHNEN:  WERDER.DE/ANLE IHE

Zeichnungsfrist Start 17. Mai, Ende voraussichtlich 1. Juni.

MOIN ANLEGER:IN.
DIE  MITTELSTANDSANLE IHE  VON WERDER BREMEN 
FÜR PROF IS  UND ERFAHRENE  PR IVATANLEGER: INNEN.

https://www.werder.de/business/anleihe/disclaimer/?s=anleihe


Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

Mittelstands-
Börse HH-H

Zielvolumen1) 15–200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR –

Stückelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR –

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

Begleitung durch ... Bondm-Coach Capital Market Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 
keine Nachranganleihen; 
best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen; 
Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-
schluss

kein Branchenaus
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchenaus
schluss; Prospekt
zusammenfassung

bisher notiert 1 4 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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Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten 
die Plattformen im Vergleich



Wir beraten den deutschsprachigen Mittelstand 
bei Alternativ- und Kapitalmarktfinanzierungen:  
unabhängig, individuell und nachhaltig.  
Profitieren Sie von unserer Expertise, um Ihre 
unternehmerischen Ziele zu erreichen. 

MMaarrcc  SSppeeiiddeell  
Geschäftsführer 
LLeewwiissffiieelldd  DDeeuuttsscchhllaanndd  GGmmbbHH 
Danziger Straße 64 | 10435 
Berlin 
+49 3044 3361 58 
info@lewisfield.de 
www.lewisfield.de 
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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 146
Reguläres Tilgungsvolumen 4.223
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.051
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2021 6.275

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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Beratung bei 
Anleiheumstrukturierung

2020

Beratung bei 
Anleiheemission

2020

Beratung bei 
Anleiheumstrukturierung

2020

Beratung bei Kapitalerhöhung 
mit Bezugsangebot und 

Einbringung der Fairrank GmbH

2020

Beratung bei 
Wandelanleiheemission

2021

Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich 
schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt. 
kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus –
wir sorgen für eine sichere Basis.

www.heuking.de

Beratung bei Reverse IPO 
einschließlich Prospekterstellung

Beratung bei 
Wandelanleiheemission

20202020

Beratung bei Übernahme 
Pyramid Computer GmbH und 

Bar- und Sachkapitalerhöhungen

2020

Beratung bei Segmentwechsel 
einschließlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei 
Anleiheumstrukturierung

2020

Beratung bei Anleiheemission 
einschließlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei 
Green Bond-Emission

2021

Beratung bei Anleiheemission 
einschließlich Prospekterstellung

2021

Beratung bei 
grenzüberschreitendem Spin-Off 

und IPO in London

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung

2021

Beratung bei 
Anleiheemission mit 

Privatplatzierungsmemorandum

2020
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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 2.955
Insolvente Emittenten 51
Ausgefallene KMU-Anleihen 67

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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Anleihe 2020/2025

Kupon: 5,5% p.a.

ISIN: DE000A254UP9
WKN: A254UP

WERBUNG

www.sunfarming.de/ir

https://sunfarming.de/unternehmen/ir


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. 33–38) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2017

Oddo Seydler 54 ICF 20

Pareto Securities 35 Quirin 14

ICF, Quirin je 32 BankM 13

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Norton Rose 63 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

25

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

56 Norton Rose 16

GSK 26 Clifford Chance 7

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

DICAMA 20 DICAMA, Lewisfield je 8

Conpair, FMS je 17 Lighthouse CF 4

Lewisfield 8
AALTO, CH2, Consor-
tiello, FMS, GCI, HSBC

je 2

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Oddo Seydler 46 Quirin 14

Quirin 30 BankM 13

Pareto Securities 27 ICF, IKB je 12

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2017

Better Orange 45 Better Orange 21

IR.on 34 edicto 15

edicto 29 IR.on 10
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Geht doch
In Abwesenheit weltbewegender News entwickelte sich unsere repräsentative Auswahl einmal mehr zufriedenstellend. 

Dominiert wird die Nachrichtenlage von Zahlen für 2020 bzw. Quartalszahlen.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.018 EUR

Liquidität 28.652 EUR

Gesamtwert 174.669 EUR

Wertänderung total 74.669 EUR

seit Auflage August 2011 +74,7%

seit Jahresbeginn: +3,7%

BondGuide Musterdepot

stellt, würde dies auf ein Plus von ca. 

6,5% hinauslaufen. Angesichts unseres 

Median-Kupons von 5,5% wäre das so-

gar eine leichte Outperformance.

Die News der vergangenen zwei 

Wochen zu unseren Musterdepottiteln 

Das BondGuide Musterdepot liegt seit 

Jahresbeginn nunmehr 3,7% im Plus 

und hat damit die Scharte vom letzten 

Jahr – minus 2,9% – wettgemacht. 

Auf das gesamte Jahr hochgerech

net und gleichbleibende Kurse unter-

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**
Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.763 107,75 10.775 6,2% +52,2% 262 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% 8.478 98,25 19.650 11,2% +35,3% 235 B+

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen 
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 
03/2020

93,75 4,00% 801 106,00 15.900 9,1% +18,8% 77 A

Katjes III 
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 691 104,75 10.475 6,0% +17,8% 108 A

Euroboden III 	 #
(2022/24) 

Immobilien 
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 1.621 102,00 20.400 11,7% +13,8% 85 A-

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.341 100,00 10.000 5,7% +13,4% 93 A-

VST Building II 
(2024)

Baustoffe 
A2R 1SR

10.055 10.000 10/2019 100,55 7,00% 1.092 101,20 10.120 5,8% +11,5% 83 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

10.313 10.000 09/2018, 
02/2021

103,13 7,75% 1.110 103,00 10.300 5,9% +10,6% 137 A-

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 535 99,00 4.950 2,8% +9,4% 106 A-

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 1.320 47,15 7.073 4,0% +8,7% 201 A-

Homann III 
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 118 104,50 15.675 9,0% +5,3% 11 A

GECCI 
(2025)

Eigenheimbau 
A3E 46C

5.000 5.000 10/2020 100,00 5,75% 146 100,00 5.000 2,9% +2,9% 31 A-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien 
A28 9PZ

5.000 5.000 07/2020 100,00 5,50% 333 93,00 4.650 2,7% -0,3% 43 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% 362 –

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% 215 –

Gesamt 153.919 22.386 146.018 83,6%

Durchschnitt (= Median) 5,5% +10,6% 136,6

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

hielten sich in überschaubaren Gren-

zen. Homann Holzwerkstoffe mel

dete eine erfolgreiche institutionelle 

Aufstockung des Anleihevolumens 

auf jetzt 78 Mio. EUR. Dem Kurs von 

stets rund 104% hat es nicht gescha-

det.
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Die Geschäftszahlen von Photon Energy 

derweil waren „al dente“ – also gemisch

ter Natur. Je wie man mochte, ließen 

sich positive und weniger positive As-

pekte herausziehen. Unter dem Strich 

im Rahmen der Erwartungen.

Von Volkswagen Finance gab es schon 

am 10. Mai News. Im Zuge der wirt-

schaftlichen Erholung hat die Finanzie-

rungssparte der Wolfsburger aktuell 

wieder Oberwasser. Der Kupon von 3,5% 

bringt’s natürlich nicht, ist als Beimi-

schung aber überaus probat. Die darge-

stellte Rendite im Musterdepot kommt 

durch den geschickten (damals aber 

sicherlich kühnen) Kauf auf depressi-

vem Niveau Anfang 2016 zu im Mittel 

82,38%.

Wir wundern uns immer noch ein wenig, 

dass wir mit Euroboden, GECCI, FCR 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

-5%

0%

5%

10%

15%

2021202020192018201720162015201420132012H2/2011

5,8%

14,0%

1,9%

9,0%

3,7%

6,3%

7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%
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Immobilien und Eyemaxx lediglich auf 

einen Real-Estate-Anteil von ziemlich 

genau 20% kommen – absolut unter

repräsentativ angesichts der Dominanz 

der Immo-Branche in den vergangenen 

Jahren. 

Ausblick
Falls ich raten müsste, würde ich daher 

sagen, dass wir in der Beziehung Real 

Estate früher oder später etwas nach-

legen könnten. Vielleicht sogar sollten. 

Anleger sollten Photon Energy sowie 

Ekosem-Agrar im Auge behalten: Realis

tisch betrachtet dürfte Photon auf eine 

Refinanzierung mittels neuer Anleihe 

bauen – Photon II läuft noch bis Oktober 

2022, ein vorzeitiges Kündigungsrecht 

ist nicht bekannt. Die damals bis 2022 

verlängerte Ekosem 2012er Jahrgang 

hat noch eine Laufzeit von 18 Monaten, 

vorzeitige Kündigung unrealistisch. Im 

Musterdepot haben wir die erntefrische 

2019er mit Laufzeit bis 2024.

Falko Bozicevic

PHOTON ENERGY 2017/22 (WKN: A19MFH)

Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide
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S.A.G. Solarstrom II

FCR Immobilien IV

Homann III

VST Building

GECCI I

Bei VST Building wiederum gab es 

News zu einem Bauprojekt in Wien. Da 

Großauftrag, auch meldepflichtig. Es 

verwundert daher nicht, dass die VST-

Anleihe inzwischen konstant über pari 

notiert.

Derweil wartete Euroboden mit Halb-

jahreszahlen auf, namentlich Q4/2020 

und Q1/2021, was für die Münchner das 

erste Halbjahr des gebrochenen Ge-

schäftsjahres darstellt. Auch die Euro-

boden-Anleihe hat sich inzwischen ei-

nigermaßen fest bei ca. 102% in den 

Boden verankert. Mit einem Depotanteil 

von 11,7% ist Euroboden eines unserer 

Kerninvestments im Musterdepot.

Nichts Neues indes bei Katjes oder Un-

derberg. Beide Titel notieren allerdings 

bei 105 bzw. 106% erheblich über pari 

und gehören – nicht zum ersten Male – 

zu den erfolgreichsten KMU-Anleihe

emissionen. Rechnerische jährliche 

Rendite bis zur Endfälligkeit: bei beiden 

nur noch ca. 2,5%. Spielt für das Bond-

Guide Musterdepot allerdings keine 

wesentliche Rolle, da hier die Kurs

gewinne aus dem Nachkauf in der 

Coro-Krise im März 2020 die Rendite 

gebracht haben, nicht die kargen 

Kupons von 4,25 bzw. 4,0%.
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Globalisierung, Digitalisierung, volatile Märkte, 
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Schalke 04 bringt  
neue Anleihe ins Spiel
Der FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V. 

will die im Sommer anstehende Altan

leihe mit einer neuen Umtauschanleihe 

refinanzieren. Hierfür beabsichtigen die 

Königsblauen die Emission einen weite-

ren Unternehmensanleihe über bis zu 

15,9 Mio. EUR inklusive obligatorischen 

Altanleihetauschs.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

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

eterna Mode reißt  
Financial Covenants
Die eterna Mode Holding GmbH zeigt 

sich aufgeknöpft: Der traditionsreiche 

Hemden- und Blusenhersteller räumt auf 

Basis vorläufiger Geschäftszahlen für 

das erste Quartal 2021 den Bruch ein-

zelner Financial Covenants im Zusam-

menhang mit dem bestehenden Schuld-

scheindarlehen ein.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

hep global verkündet 
Vollplatzierung
Der internationale Spezialist für Photo-

voltaikprojekte hat das öffentliche Ange

bot seines 6,5%-Green-Bonds 2021/26 

(ISIN: DE000 A3H3JV 5) erfolgreich be-

endet. Mit 25 Mio. EUR konnte das maxi

male Emissionsvolumen bei institutio-

nellen Investoren und Privatanlegern 

vollständig platziert werden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © hep global GmbH

Werder-Anleihe in die Zeichnung 
gestartet
Anstoß für die Erstanleihe der SV Werder 

Bremen GmbH & Co KG aA: Seit Wo-

chenbeginn kann die Neuemission 

2021/26 über bis zu 30 Mio. EUR des 

(noch?) Erstligisten im Rahmen eines 

öffentlichen Angebots gezeichnet wer-

den. Anpfiff zum Bondlisting im Open 

Market ist voraussichtlich am 8. Juni.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KG aA

NEU: Green & Sustainable 
Finance 2021
Nach der erfolgreichen Erstausgabe 

haben wir das Marktsegment einem 

neuerlichen Realitätscheck unterzogen 

sowie führende Experten dieses Be-

reichs in unserer BondGuide-Jahres-

ausgabe „Green & Sustainable Finance“ 

zu Wort kommen lassen.

>>�Das E-Paper der Ausgabe finden 

Sie auf bondguide.de

Green & Sustainable 
Finance 2021 (2. Jg.)

BOND GUIDE
Die Plattform für Unternehmensanleihen

12,50 EUR • Mai 2021

In Kooperation mit

powered by

Foto: © bondguide.de

publity bilanziert nur  
noch nach HGB
Die publity AG wird zukünftig nur noch 

einen HGB-Einzelabschluss aufstellen. 

Bereits für 2020 werde es keinen IFRS-

Konzernabschluss mehr geben. Der auf 

Büroimmobilien in Deutschland spezia-

lisierte Asset Manager und Investor 

möchte dadurch sein Profil als reiner 

Immobiliendienstleister schärfen.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © publity AG
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Gläubigerabstimmung bei SeniVita Social
In einer Anleihegläubigerversammlung ohne Präsenz soll zwi-

schen dem 20. und 22. Mai über die weiteren Belange der in-

solventen SeniVita Social Estate AG abgestimmt werden – es 

geht um die Wandelanleihe 2015/20.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © SeniVita Social Estate AG

Homann-Anleihe erfolgreich aufgestockt
Homann Holzwerkstoffe hat noch etwas Holz nachgestapelt: 

Hierfür wurde die zuletzt ausgereichte Unternehmensanleihe 

2021/26 erfolgreich um 13 Mio. EUR auf nun 78 Mio. EUR auf-

gestockt. Die Aufstockungstranche ging ausschließlich an in-

stitutionelle Investoren.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © HOMANN HOLZWERKSTOFFE GmbH
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Anleihe-Debütant RAMFORT kam zuletzt sogar schneller voran als bei der Emission 

im März in Aussicht gestellt. BondGuide sprach deshalb ziemlich genau ein Quartal 

später ein weiteres Mal mit Geschäftsführer Björn Wittke sowie Corporate Advisor 

Marc Speidel von der Lewisfield Deutschland GmbH.

BondGuide: Herr Wittke, zum Standort 

Airport City Center, kurz ACC, gab es 

kürzlich News. Vielleicht mögen Sie die 

Nachricht zum Einstieg kurz erläutern?

Wittke: Wir haben am Standort Flug

hafen Bremen in den letzten sechs 

Monaten sehr erfreuliche Vermietungs-

erfolge erzielen können – entgegen der 

doch erschwerten Rahmenbedingun-

gen und damit sogar entgegen unserer 

eigenen Erwartungshaltung für diese 

anspruchsvolle Zeit. 

„�Wir müssen uns als Anleiheemittent erst empfehlen –  
und das haben wir auch schon getan“ 

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Björn Wittke, Geschäftsführer, RAMFORT® GmbH, und 
Marc Speidel, Corporate Advisor, Lewisfield Deutschland GmbH

BondGuide: Wie ist das gelungen?

Wittke: Wir waren bei Vertragsab-

schluss vor einigen Monaten bereits ak-

tiv eingebunden mit der Option, uns 

selbst um zusätzliche Mieter zu küm-

mern bzw. uns um die bisherigen Miet-

verträge kümmern zu dürfen. Wir haben 

in dieser Zeit den Leerstand um die 

Hälfte im Durchschnitt über alle Objek-

te reduziert: Bei Vertragsabschluss be-

trug er noch 27%, jetzt nur noch 12%. 

Das ist beachtlich.

BondGuide: Warum gab es denn am 

Airport City Center, einem durchaus be-

kannten Standort, überhaupt einen ne-

gativen Trend bei den Vermietungen 

bzw. dem Leerstand?

Wittke: Standort wie auch Objekt sind 

ja exzellent. Natürlich besteht der Stand

ort nicht nur aus unseren Objekten und 

der Vermietungsstand war allgemein 

wesentlich besser als der in den von 

uns übernommenen Objekten. Der Hin-

tergrund vor unserer Übernahme war 

augenscheinlich der, dass der bisherige 

Eigentümer andere Schwerpunkte ge-

sehen hat und das ACC nicht so betreut 

wurde, wie es sich die Mieter vorstellten 

– ganz offenbar. Investitionen blieben 

aus, neue Mieter blieben aus. Wir haben 

nichts anderes getan, als zunächst ein-

mal die bestehenden Mieter davon zu 

überzeugen, dass sie weiterhin am rich-

tigen Standort sind und sich hier dem-

nächst auch einiges tun wird.  Foto: © RAMFORT® GmbH

Björn Wittke (li.)

ist Geschäftsführer der RAMFORT® GmbH.

Marc Speidel

ist Corporate Advisor der Lewisfield Deutsch-

land GmbH.
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BondGuide: Damit konnten sie quasi 

die Abwanderung stoppen. Und weiter?

Wittke: Mit Verlängerungen und auch 

Erweiterungen von Mietverträgen blei-

ben wichtige Ankermieter. Das hilft dann 

wiederum verbunden mit unserem ge-

samten Maßnahmenpaket, zusätzliche 

Mieter zu überzeugen. Wir haben also 

neue Drei- und Fünfjahresmietverträge 

abschließen können. Dort, wo Kündigun

gen vorhanden waren, haben wir erst 

einmal über ein Jahr neu abschließen 

lassen, um diesen Mietern Gelegenheit 

zu geben, über ihre Entscheidung in Ruhe 

nachzudenken und zu schauen, was 

sich unter dem neuen Eigentümer tut. 

BondGuide: Renovierungen und Revi-

talisierungen sind ja bauliche Maßnah-

men. Stört dies vorhandene Mieter 

nicht?

Wittke: Per se ist das richtig. Allerdings 

betrifft Refurbishment v.a. Allgemein

flächen bzw. Leerstandsflächen. Inso-

fern sind bestehende Mieter nur indirekt 

betroffen. Die Störungen halten sich in 

Grenzen. Bauliche Maßnahmen sind für 

alle auch ein Zeichen der positiven Ent-

wicklung – dass nämlich etwas voran-

geht mit dem Objekt. Das können auch 

Maßnahmen sein, die für bestehende 

Mieter fast unsichtbar vonstattengehen, 

z.B. eine neue Zutrittskontrollen oder 

Coronamaßnahmen wie Luftfilter in den 

Aufzügen. Diese Sachen sieht man 

kaum, tragen aber zum modernen Auf-

tritt der Immobilie erheblich bei. Natür-

lich müssen wir an die leerstehenden 

Flächen weiter ran: Unser Maßnahmen-

katalog für einen zeitgemäßen Auftritt 

des Objekts Airport City Center wird al-

so noch eine Weile andauern.

BondGuide: Durch welche Maßnah-

men generierten man die größten, auch 

monetarisierbaren Mehrwerte?

Wittke: Das ist ein wenig jedermanns 

Betriebsgeheimnis! Ich möchte es mal 

allgemeingültig formulieren: Die Wert-

steigerung ist dann am höchsten, wenn 

der zusätzliche Nutzen für die jeweiligen 

Mieter am größten ist. Das ist von 

Standort zu Standort verschieden. Im 

Innenstadtbereich wird das wahrschein-

lich die Frage nach ausreichend Pkw-

Stellplätzen sein, bei Glasfrontbauten 

eher die Klimatisierung der Räumlich-

keiten und bei älteren Gebäuden ener-

getische Maßnahmen. Natürlich kann 

ein Mieter auch eigene Wünsche äußern. 

Aber es müssen natürlich Selbstverständ

lichkeiten wie Glasfaseranschluss und 

maximale Datenversorgung bis hin zu 

LED-Beleuchtung vorhanden sein. Wenn 

es dem Mieter nutzt, nutzt es dem Miet-

ertrag.

BondGuide: Auch zur Anleiheplatzie-

rung gab es vor Kurzem ein Update: 

Von den avisierten 10 Mio. EUR seien 

ca. 4,5 Mio. EUR oder etwas mehr plat-

ziert. Ein Ergebnis, mit dem Sie leben 

können?

Speidel: Das Ergebnis war angesichts 

aller Umstände durchaus zufriedenstel-

lend für einen Debüt-Emittenten. Gerade 

im Bereich Immobilien-Bonds gab es ja 

in den letzten Jahren eine gewisse Sät-

tigung bei Investoren, zudem waren in 

den letzten zwei Quartalen mit Pandion, 

Noratis oder S-Immo Schwergewichte 

mit ihren Platzierungen im Markt unter-

wegs. Zumal wir sehen, dass wir im 

Der KFM Europäischer 
Mittelstandsanleihen 
Fonds hat die  
Anleihe noch  
einmal aufgestockt. 
� Marc Speidel

Foto: © RAMFORT® GmbH

Nachgang zur initialen Platzierungspha-

se weiter gut vorankommen: So hat der 

KFM Europäischer Mittelstandsanlei-

hen Fonds noch einmal aufgestockt. 

Meine Meinung ist, dass wir als kleiner 

Emittent im Vergleich zu den Vorge-

nannten etwas zu wenig wahrgenom-

men wurden – jedenfalls unabhängig 

von der jeweiligen Qualität.

BondGuide: Jede Emission ist be-

kanntlich anders. Gab es eine spezifi-

sche Herausforderung bei der Emission 

von RAMFORT?
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Speidel: RAMFORT ist natürlich eine 

Erstemission, was immer dazu führt, 

dass man einen höheren Erklärungsbe-

darf hat. Außerdem ist das Volumen im 

Vergleich zu den vorgenannten Emitten-

ten natürlich etwas kleiner, was für In-

vestoren in Bezug auf Liquidität und 

Fungibilität herausfordernd ist. Auch 

das Thema Besicherung, was wir ja 

ganz grundsätzlich selten sehen und in 

dieser Branche noch seltener, war er-

klärungsbedürftig und wurde meiner 

Meinung nach, wie bereits erwähnt, bis-

her zu wenig honoriert.

BondGuide: Wie hinderlich war, dass 

man nicht wie gewohnt auf Roadshows 

gehen konnte im ersten Quartal? Si-

cherlich gibt es hier auch einen Unter-

schied zwischen Anleihe-Debütanten 

und Folgeemittenten, oder?

Speidel: Eine Erstemission ist immer 

schwieriger da das Management einen 

wichtigen Teil des Gesamteindrucks 

ausmacht und bei ‚Wiederholungstä-

tern‘ das Unternehmen und das Ma-

nagement eben bekannt sind. Gerade 

wenn alles online stattfindet, ist dies für 

die einen ein großer Vor- oder für ande-

re ein großer Nachteil. Mein Eindruck 

ist, dass Herr Wittke und das RAM-

FORT-Team eine überdurchschnittlich 

gute Arbeit machen. Nicht nur die 1,5 

Mio. EUR, die „aus dem Umfeld des Un-

ternehmensgründer und Ankerinves-

tors“ – vergleiche Corporate News vom 

25. Februar – in die Anleihe geflossen 

sind, sondern auch die Geschwindig-

keit, die Ramfort bei der Umsetzung ih-

rer Pläne verfolgt, ist augenscheinlich 

beeindruckend. Diese Faktoren sind 

analog zur Anleihestruktur sicherlich im 

Rahmen des fehlenden persönlichen 

Kontaktes zum Investor untergegan-

gen.

BondGuide: Herr Wittke, hätten Sie den 

Emissionserlös in voller Höhe eigentlich 

direkt verwenden können?

Wittke: Bei der Objektübernahme des 

ACC vor einigen Monaten hatten wir in 

weiser Voraussicht ein gestrecktes Zah-

lungsziel in Raten von einem halben 

Jahr vereinbart – so gestalten wir die 

Übernahmen peu à peu. Also ja: Mit 

dem angestrebten Emissionsvolumen 

von 10 Mio. EUR hätten wir die Ablöse 

auf einen Schlag tilgen können. 

BondGuide: Ich möchte noch einmal 

rückgreifen auf unser Gespräch Mitte 

Februar. Gibt es denn hinreichende Per-

spektive dafür, dass Ihr Ausflug an den 

Kapitalmarkt via Anleihe nicht einmali-

ger Natur bleiben müsste, z.B. da sich 

weitere Opportunitäten auftun?

Die Anleiheemission 
war die richtige Ent-
scheidung für unser 
weiteres Wachstum 
� Björn Wittke

Foto: © RAMFORT® GmbH

Wittke: Aktuell haben wir den ersten 

Schritt gemacht. Wir wissen, dass wir 

uns auch erst empfehlen müssen – ich 

denke, dass haben wir mit aktuellen 

Nachrichtenlage, die wir gerade be-

sprochen haben, auch schon getan. Wir 

haben sehr gute Projektansätze und 

können die Finanzierung über Anleihen 

sehr gut einbinden und gehen davon 

aus, dass dies nicht die letzte Anleihe 

war. Dies war die richtige Entscheidung 

für unser weiteres Wachstum.

BondGuide: Herr Wittke, Herr Speidel, 

besten Dank, dass Sie sich nochmals 

Zeit für ein Update genommen haben und 

für die weitergehenden Erläuterungen!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Die Geschwindigkeit, 
die Ramfort bei der 
Umsetzung ihrer  
Pläne verfolgt, ist 
augenscheinlich  
beeindruckend. 
� Marc Speidel
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Seit Montag dieser Woche läuft die Zeichnungsfrist für die Debütanleihe von Werder Bremen. Die Hanseaten wollen einnetzen – 

doch das Ziel bewegt sich.

Emission
Die Anleihe verfügt über einen festen 

Zinssatz zwischen 6,0 und 7,5%. Die 

genaue Höhe des Zinssatzes wird nach 

Ende der Zeichnungsfrist festgelegt. Die 

Anleihe hat eine Laufzeit bis zum 31. Juli 

2026 bei einem Emissionsvolumen 

von bis zu 30 Mio. EUR.

Durch eine im Vorfeld des öffentlichen 

Angebots erfolgte Ansprache von aus-

gewählten institutionellen Investoren so

wie Sponsors & Friends im Rahmen einer 

Privatplatzierung liegen bereits zum 

Zeichnungsstart der Anleihe Zusagen 

im zweistelligen Mio.-Euro-Bereich 

vor. Damit verfüge die Werder-Anleihe 

über eine hervorragende Ausgangsba-

sis für die Platzierung, so der Debüte-

mittent in der eigenen Darstellung.

Im Anschluss an das öffentliche Ange-

bot in Deutschland und Luxemburg werde 

die Anleihe voraussichtlich am 8. Juni 

in den Handel im Segment Quotation 

Board, Open Market, der Frankfurter 

Wertpapierbörse einbezogen.

Das Angebot richtet sich an institutio-

nelle Investoren und Privatanleger. Zeich

nungen sind u.a. über die Deutsche 

Börse, Zeichnungsfunktionalität Direct-

Place, unter Eingabe des Börsenplatzes 

Frankfurt über Banken und Online-Bro-

ker möglich.

Werder Bremen – der Ball ist im Spiel

Zudem bietet Werder die Möglichkeit, 

direkt über die Website des Unter-

nehmens www.werder.de/anleihe zu 

zeichnen.

Darüber hinaus wird die Anleihe im 

Rahmen einer Privatplatzierung durch 

das Bankhaus Lampe in Deutschland 

und in bestimmten weiteren Staaten ge-

mäß Ausnahmebestimmungen für Pri-

vatplatzierungen angeboten.

Die Emission der Anleihe wird vom Bank

haus Lampe begleitet. Legal Advisor der 

SV Werder Bremen GmbH & Co. KG aA 

ist die Luther Rechtsanwaltsgesell-

schaft mbH.

Werder Bremen
Die Hanseaten zählen zu den erfolg-

reichsten Vereinen der Bundesliga-

Historie. Als Gründungsmitglied und 

mit vier deutschen Meistertiteln liegt 

Werder auf dem 3. Platz der ewigen 

Tabelle der Bundesliga.

Heute gehört Werder zu den Vorreitern 

im Bereich Umwelt und Soziales. Mit 

einer Tradition seit 1899 und rd. 40.000 

registrierten Mitgliedern ist Werder 

eine gefragte Marke für Sponsoren. Seit 

Jahren legt Werder Wert auf die Nach-

wuchsförderung sowie Digitalisierung und 

Nachhaltigkeit. Mit den aus der Anleihe 

zufließenden Mitteln sollen diese Berei-

che neben einer Stärkung der finanziel-

len Ausstattung weiter gefördert werden.

Zu Recht möchte Werder die Anleihe

emission nicht als Notnagel zur Schlie

ßung einer aktuellen Finanzlücke ver-

standen wissen, auch wenn dieser 

Punkt natürlich nicht ganz von der Hand 

zu weisen ist. Noch ist schwer ab-

schätzbar, ob und in welchem Maße in 

diesem Punkte der „Mixed Use“ zum 

Tragen kommt.

Die laufende Saison endet an diesem 

Samstag mit Spieltag 34. Für den auf 

Platz 16 situierten Club endet sie jedoch 

erst nach den zwei Relegationsspielen 

am 26./29. Mai – Werder steht vor dem 

letzten Spieltag auf besagtem Platz 16 

und musste auch schon in der Vorsaison 

in die Verlängerung gehen. Erfolgreich.

Kontrollierte Defensive
In Anlehnung an goldene Zeiten unter 

Otto Rehhagel heißt das Motto der 

Emission „kontrollierte Offensive“. 

NEUEMISSION IM FOKUS

Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KGaA

Schiedsrichter Bertie; 
Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KGaA

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

10/21 • 21. Mai • Seite 21

Fußnote

Neuemission im Fokus: Werder Bremen –  
der Ball ist im Spiel

https://www.werder.de/business/anleihe/disclaimer/?s=anleihe
https://www.flashscore.de/fussball/deutschland/bundesliga/tabelle/
https://www.flashscore.de/fussball/deutschland/bundesliga/tabelle/


Der Slogan ist durchaus weise und pro-

bat gewählt. Problem ist, dass der sport

liche Nicht-Erfolg der Equipe der ver-

gangenen Wochen die ursprünglich 

unter einem guten Stern angelaufene 

Emission untergraben hat.

Wochen wegen nun wieder akuter Mög-

lichkeit eines – finanziell wenig er

quicklichen – Abstiegs in die Zweite 

Liga nachgebessert werden. Ein mögli-

ches Insolvenzrisiko oder Auflagen der 

DFL wie ein Punktabzug wurden als 

mögliche Risiken zusätzlich aufgenom-

men bzw. betont. Wie bei anderen be-

troffenen Vereinen erteilt die DFL für 

nächste Saison eine Spiellizenz wohl 

nur unter Auflagen.

Problem: Eine Anleiheemission ist wei

teres Fremdkapital, aber nicht Eigen

kapital. Sie kann helfen, einer Liquiditäts

krise zuvorzukommen, hilft der Bilanz 

aber nicht. Bereits 2020 hatten die Hanse

aten einen nicht durch Eigenkapital ge-

deckten Fehlbetrag von über 30 Mio. EUR 

zu verkraften.

In dieser Saison kommen pro Heimspiel 

ohne Zuschauer mehr als 1 Mio. EUR 

Fehlbetrag hinzu, in Summe 18 bis 19 

Mio. EUR Minus aufgrund von Geis-

terspielen.

Werders Plan sehe vor, den Klassen

erhalt in der Ersten Liga zu bewerkstelli

gen – q.e.d. –, einen Transferüberschuss 

von knapp 10 Mio. EUR zu erzielen so-

wie auf gewisse Erstattungen bei Dauer

kartenbesitzern zu verzichten.

Bei entsprechender Fehldeckung in der 

Bilanz drohen sich die Auflagen der 

Deutschen Fußball-Liga DFL zu ma-

nifestieren. Dies wird wahrscheinlich 

nicht nur für Werder ein Thema, allerdings 

sind neben den Norddeutschen sonst 

nur Schalke und Dortmund am Kapi-

talmarkt unterwegs und müssen in 

diesem Sinne qua Reporting mehr als 

andere ihren Status-quo darlegen und 

öffentlich diskutieren lassen.

Werder stellt diesem Sachverhalt stille 

Reserven im Spielervermögen von 

rund 50 Mio. EUR gegenüber. Diese 

waren auch bei Schalke 2015/16 

anlässlich der Anleiheemissionen ein 

Thema. Nach HGB wird zu Anschaf-

fungskosten bilanziert, stille Reserven 

also gehoben, wenn darüberhinaus

gehend erlöst werden kann (damals 

Draxler, Huntelaar). Zu dem Zeitpunkt 

also hatte Schalke trotz negativen 

Eigenkapitals tatsächlich nicht das 

geringste wirkliche Bilanzthema. So-

wohl Draxler als auch Huntelaar wurden 

plangemäß vergoldet.

Bei Werder Bremen ist die aktuelle 

Lage jedoch anspruchsvoller. Nur drei 

Spieler kommen überhaupt auf einen 

Marktwert im niedrigen zweistelligen 

Millionenbereich. Bei Rashica wie auch 

bei Augustinsson könnten ca. 5 Mio. EUR 

stille Reserven gehoben werden, bei 

Club-Juwele Eggestein sein gesamter 

Zuversicht im Kader zu Saisonbeginn; Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KGaA

Werder-Geschäftsführer Klaus Filbry;  
Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KGaA

Zum Zeitpunkt des BondGuide-Inter-

views mit Werder-Chef Klaus Filbry hatte 

Werder noch etliche Punkte Vorsprung 

auf einen Abstiegsplatz. Aus den letz-

ten neun Spielen holte Werder nur 

einen einzigen Punkt, während die 

direkte Konkurrenz plötzlich zu punkten 

begann. Die Konsequenz ist ein End-

spielwochenende um den Klassenerhalt 

für drei Vereine: Köln (Platz 17 – direk-

ter Abstieg), Werder (Platz 16 – Rele

gationsplatz) und Bielefeld (Platz 15 – 

Versetzung bedroht, aber ein eigener 

Hand).

Bilanz und Ballast
Im Wertpapierprospekt für die Emis

sion der Anleihe musste in den letzten Foto: © matimix – stock.adobe.com
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+ �die hebbaren stillen Reserven sollten 

ausreichen, jedwede Deckungslücke 

dieser Saison zu schließen

+ �erfahrenes und etabliertes Manage-

ment mit hinreichend kühlem Kopf

+ �Konterkarrikatur: die möglicherweise 

zwei zusätzlichen Saisonspiele in der 

Relegation sorgen für zusätzliche Span

nung, Aufmerksamkeit und Medienprä

senz. Mit Zuschauern wäre sogar ein 

Extraerlös in Höhe von ca. 1 Mio. EUR 

damit verbunden gewesen.

+ �für den Fall des Falls (Abstieg in die 

2te Liga) gerüstet – eine Saison in Li-

ga 2 würden wohl alle Sponsoren mit-

machen

– �die Gefahr, dass aus einer Saison eine 

Art Straflager wird in Liga 2 (sh. HSV, 

Nürnberg, Hannover), darf auf keinen 

Fall unterschätzt werden. Dann stimmt 

kein Businessplan mehr, auch nicht 

der für die Anleiheemission

– �falls die Anleiheemission glückt, müs-

sen die Hanseaten ein durch die Ein-

nahmen befördertes inflationäres Sze

nario wie bei Schalke (Spielergehälter 

und Funktionäre mit Frühstückdirek-

torenfunktion) sowie anlässlich des 

Börsengangs von Dortmund damals 

unbedingt vermeiden

Fazit
Vor sechs Wochen zum Zeitpunkt unse-

res Gesprächs mit Werder-Chef Klaus 

Filbry wäre die Anleiheemission von Wer

der Bremen eine kaum eingeschränkte 

Empfehlung für alle Interessierten ge-

wesen. Die Zeiten haben sich geän-

dert, leider – sowohl für Werder als 

auch für alle interessierten Anleger. 

Allerdings ist Werder zuzutrauen, so-

wohl weiser mit einem Emissionserlös 

umzugehen als auch eine mögliche Fin-

dungsphase in Liga 2 erfolgreich zu be-

wältigen. Für alle Werder-Sympathisan-

ten ist die Anleihe natürlich ein Muss, für 

alle Anderen ein Kann.

Falko Bozicevic

potenzieller Verkaufserlös, da zu Null 

Anschaffungskosten aus der eigenen 

Jugend hochgezogen.

Allerdings wurde Eggesteins Marktwert 

von in der Spitze 30 Mio. EUR durch die 

sportliche Entwicklung des Clubs in den 

vergangenen Jahren auf ein Drittel 

reduziert – was besonders bitter ist, 

denn Eggestein ist erst 24 und damit im 

besten Alter für erhebliche Marktwert-

steigerungen. Ein Verkauf des immer 

wieder unglücklich wirkenden Sargent 

würde ebenfalls den vollen Erlöspreis 

heben, da seinerzeit ablösefrei zu Wer-

der gekommen.

Der Punkt mit dem Heben stiller Re-

serven zur Revitalisierung der Bilanz 

stimmt also soweit. Es setzt allerdings 

voraus, dass Werder bei einem betriebs

notwendigen Verkauf von zwei bis vier 

seiner Stammspieler geschickt auf dem 

Transfermarkt in Gegenzug zuschlägt – 

und auch wieder (Mehr-)Werte generiert.

Gelingt dies, und das Beispiel Frankfurt 

bzw. auch Freiburg etwa zeigen ja, wie 

es geht Potenziale zu generieren, wären 

Punktabzug oder sonstige Zwangsmaß

nahmen vom Tisch. Spieltheoretisch 

überschlagen könnte man sogar über-

legen, ob ein Punkteabzug (geltend für 

die nächste Saison) nicht sogar – ganz 

nötigenfalls – in Kauf genommen wer-

den könnte, anstatt wichtige Stamm-

spieler (zu günstig) abzugeben. Zur Er-

innerung: Auch anderen Clubs werden 

Auflagen der DFL erhalten, werden 

also auch nicht gerade gestärkt in die 

kommende Saison gehen.

Bei einem Abstieg drohen dem Ver-

nehmen nach Erlöseinbußen von einem 

Drittel oder mehr. Allerdings sinken auch 

die Kosten, speziell die wichtigsten: die 

Personalkosten. Mit der im Nachhinein 

vorteilhaften Erfahrung des Fast-Abstiegs 

in der vorausgegangenen Saison konnte 

der Club in vielen, wenn nicht sogar den 

meisten oder gar allen Verträgen der 

Profis vorbeugen. Im Falle des Falles 

wären die Kostenstrukturen für einen 

kurzzeitigen Gastaufenthalt in der 2. 

Bundesliga höchstwahrscheinlich weit-

gehend angepasst. Bei einem länger als 

eine oder höchstens zwei Saisons 

dauernden Gastspiel würden jedoch die 

Erlöse einzubrechen drohen – eine Sai-

son indes lassen Hauptsponsoren auch 

mal als Betriebsunfall durchgehen 

(Frankfurt, Schalke).

Stärken & Schwächen
+ �abgesehen von der nunmehr erneut 

akuten Abstiegsgefahr diese Saison 

eigentlich eine solide geschäftliche 

Grundlage

Bewertung – Werder Bremen 2021/26

Wachstumsstrategie/ 
Mittelverwendung:

**

Peergroup-Vergleich: ****

Rendite-Vergleich: ****

Kennzahlen (Zinsdeckung, 
Gearing o.Ä.):

**

IR/Bond-IR: *****

Covenants: **

Liquidität im Handel (e): **

Fazit by BondGuide ***(*) (interessanter neuer Emittent am Kapitalmarkt – aufgrund des Emissionsvolumens und da 
viele Anleihen womöglich an Werder-Fans  
in ausdauernde Hände gehen dürften, niedriges tägliches Handelsvolumen erwartet/halber 
Stern Abzug)
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Bei Homann Holzwerkstoffe läuft es praktisch wie geschmiert: von Corona-Impact 

keine Spur in den Jahres- und Quartalszahlen. Und die Anleihe 2021/26 stand bei 

105% so attraktiv im Kurs, dass der Emittent jetzt eine Aufstockung des Volumens 

um maximal ein Fünftel bekannt gab.

BondGuide: Herr Homann, am Morgen 

des 10. Mai haben Sie via Adhoc-Mittei-

lung Ihre Pläne für eine mögliche Auf-

stockung Ihrer im März begebenen drit-

ten Unternehmensanleihe angekündigt. 

Was sind die Gründe und die Eckdaten 

der Aufstockung?

Homann: Wir haben heute Morgen in 

der Geschäftsführung die finale Ent-

scheidung getroffen, unsere im März 

begebene Anleihe Homann Holzwerk-

stoffe 2021/26 im Wege einer Privatplat-

zierung aufzustocken. Diese Option hat

ten wir uns bewusst im Wertpapierpros

pekt offengehalten, wobei wir das Maxi

malvolumen der Aufstockung auf 20% 

des Ursprungsvolumens bzw. 13 Mio. 

EUR begrenzt haben. Bereits im Rah-

men der Emission war die Nachfrage so 

groß, dass wir das Emissionsvolumen 

von den geplanten 60 auf 65 Mio. EUR 

„Freuen uns auf ein positives Jahr 2021“

angehoben hatten. Hier haben wir im 

Sinne einer positiven Sekundärmarkt-

performance bewusst nicht die kom-

plette Nachfrage ausgeschöpft. Unsere 

Anleihe 2021/26 mit einem jährlichen 

Kupon von 4,5% und einem aktuellen 

Kurs von ca. 105% ist dabei natürlich 

einerseits für unsere Investoren sehr 

interessant, andererseits aber auch für 

uns eine ideale Ergänzung unseres Fi-

nanzierungsmix.

BondGuide: Und wofür soll das zusätz-

liche Geld eingesetzt werden?

Homann: Die zusätzlichen Mittel aus 

der Aufstockung wollen wir angesichts 

der anhaltend guten Geschäftsentwick-

lung als Liquiditätsreserve für unser 

weiteres Wachstum, künftige Investitio-

nen und unsere generelle Unterneh-

mensfinanzierung einsetzen.

BondGuide: Ende April haben Sie auch 

Ihre 2020er Zahlen veröffentlicht. Was 

sind Ihre Highlights, die Sie hervorhe-

ben möchten?

Homann: Besonders hervorheben muss 

man sicherlich, dass wir trotz des nega-

tiven Einflusses durch die Coronavirus-

Pandemie beim operativen EBITDA einen 

Rekordwert erzielt haben. Dort lagen wir 

bei 49,4 Mio. EUR, nach 47,1 Mio. EUR 

im Vorjahr. Und das, trotz eines leichten 

Umsatzrückgangs um 4% auf rund 263 

Mio. EUR, der den Ausfällen im ersten 

Lockdown im Frühjahr 2020 geschuldet 

war. Diese waren allerdings auf die aus-

ländischen Märkte begrenzt. In Deutsch-

land blieben unsere Erlöse mit 62,5 Mio. 

EUR gegenüber dem Vorjahr stabil.

BondGuide: Woran liegt es eigentlich, 

dass sich Deutschland stabiler zeigte 

als die Auslandsmärkte?

Homann: Insgesamt war die Türen

industrie von dem Lockdown nicht so 

stark betroffen wie die Möbelindustrie. 

Der Bau lief weitestgehend durch. Da 

Fritz Homann

ist Geschäftsführer der Homann Holzwerk-

stoffe GmbH.

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Fritz Homann, Geschäftsführer, Homann Holzwerkstoffe GmbH

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH
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wir einen großen Teil unserer Umsätze in Deutschland mit 

der Türenindustrie generieren, lief Deutschland letztes Jahr 

deutlich stabiler.

BondGuide: Können Sie auch schon eine Aussage zur Ent-

wicklung im aktuellen Geschäftsjahr treffen?

Homann: Da haben wir uns sehr gut entwickelt und liegen 

bei den wichtigen Kennzahlen voll im Plan. In den ersten drei 

Monaten 2021 haben wir unseren Umsatz auf ca. 80 Mio. EUR 

gesteigert, beim operativen EBITDA haben wir rund 15 Mio. EUR 

erreicht und liegen damit sowohl über dem Vorjahreszeitraum 

als auch über dem bereits sehr starken vorangegangenen 

vierten Quartal 2020. Auch heute spüren wir noch keine Aus-

wirkungen durch den neuerlichen Lockdown und merken, 

dass sich vor allem unsere Kernländer, die wir mit unseren 

HDF-/MDF-Platten beliefern, als sehr aufnahmefähig erwei-

sen. Wenn es nun in den nächsten Wochen und Monaten zu 

weiteren Lockerungen der Corona-Maßnahmen kommt, kön-

nen wir uns auf ein sehr positives Jahr 2021 freuen.

BondGuide: Die stark steigenden Holzpreise sind derzeit in 

aller Munde – haben diese keinen Einfluss auf Ihr operatives 

Geschäft?

Homann: Hier muss man ganz klar zwischen Sägewerks-

rundholz und Industriehölzern unterscheiden. Beim Säge-

werksrundholz sowie insbesondere bei dem von den Säge-

werken hergestellten Holzprodukten gibt es in der Tat enor-

me Preissteigerungen in den letzten Monaten. Was das 

Industrieholz betrifft, das wir für die Herstellung unserer Plat-

ten benötigen, so sind die Preise weiterhin stabil und werden 

erst mit einiger Verzögerung steigen. Aber auch bei steigen-

den Rohstoffpreisen werden wir unsere höheren Kosten 

decken können, da sich diese in unseren künftigen Produkt-

preisen widerspiegeln werden.

BondGuide: Herr Homann, ganz herzlichen Dank einmal 

mehr für Ihre Zeit und Ihre erläuternden Einblicke.

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5% +15,6% 60 A-

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

100,50 7,00% 969 107,00 16.050 10,3% +12,9% 70 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 566 109,50 10.950 7,0% +8,1% 38 A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 92 104,75 10.475 6,7% +5,4% 8 A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 409 101,00 15.150 9,7% +3,6% 27 B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,56 7.884 5,0% +2,1% 26 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 552 95,00 9.500 6,1% +1,8% 82 A-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1% -31,6% 297 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 8,50 425 0,3% -72,5% 64 C

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

Durchschnitt 6,5% +10,3% 84,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

etwas Besseres war gerade nicht zur Hand. Prüfen wir mal, 

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

Unter dem Strich stehen besagte 14,0% Zuwachs 2017, und 

56,2% seit Start im August 2011. Das ist neuer Rekord. Und 

1/26 des Jahres steht noch bevor. Ich kann mich nur wieder-

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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Der aktuelle Kapitalmarktstandpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG

…wenn der Wind zunimmt“ heißt es in 

einer sehr emotionalen Hymne des 

Liedermachers Thees Uhlmann über die 

Beziehung zu seinem Herzensverein. 

Durch die nun gestartete Zeichnung der 

neuen Anleihe des SV Werder Bremen 

kommt das Thema „Fußball, Finanzie-

rung und Kapitalmarkt“ ebenfalls wie-

der in den Fokus. Denn die Pandemie 

hat auch in den Zahlenwerken der Ver-

eine teilweise schmerzliche Spuren hin-

terlassen und wenn die Politik die „Spie-

le“ nicht als systemrelevant erachtet 

hätte, gäbe es vermutlich große Teile der 

Infrastruktur zum Ligabetrieb nicht mehr.

Trotzdem fragt sich mancher Beobach-

ter, wo denn all die Milliarden so ver-

schwunden sind, die der Fußball vor der 

Pandemie in stetig wachsender und 

beeindruckender Wirtschaftskraft gene-

rieren konnte. Für den deutschen Fuß-

ball geben die jährlichen Wirtschafts

reports der DFL einen guten vereins-

übergreifenden Eindruck.

Die Posse einiger europäischer Top-

Clubs um die Gründung einer Super-

League hat dann auch vorwiegend nur 

Verständnislosigkeit ausgelöst. Hier 

ging es nicht mehr um Sport, sondern 

lediglich um einen Zirkus und die dar-

aus resultierenden Einnahmen.

Sollten hier die „reichen Vereine“ noch 

reicher gemacht werden? Mitnichten. 

Denn nur weil jemand zu viel Geld zum 

Fenster hinauswirft und auf zu großem 

Fuße lebt, ist er nicht reich.

Beispielsweise steht es bei den drei 

spanischen Klubs, die die Synthet Super

liga mitspielen wollten – FC Barcelona, 

Real Madrid und Atlético Madrid – be-

sonders bitter. Für das Geschäftsjahr 

2019/20 summierten sich die Brutto

schulden Barcelonas auf 1,173 Mrd. 

EUR, einschließlich extrem dramati-

scher kurzfristiger Verbindlichkeiten von 

730 Mio. EUR. Das „ach so königliche“ 

Real Madrid steht mit 901 Mio. EUR 

brutto ebenfalls tief in der Kreide.

Der österreichische Wirtschaftswissen-

schaftler Schumpeter sagte schon vor 

langer Zeit: „Eher legt sich ein Hund 

einen Wurstvorrat an als eine demokra-

tische Regierung eine Budgetreserve.“

Für Fußballvereine gilt das oft in noch 

größerem Maße. Sie sind wie Junkies, 

die stets „neuen Stoff“, sprich: finan-

zielle Mittel benötigen, um die ambitio

nierten sportlichen Ziele zu erreichen. 

Doch sind die Gelder weg – unter ande-

rem in den Taschen von hochbezahlten 

Spielern und oft windigen Beratern, so 

naht die neue Saison mit wiederum 

neuen Anforderungen. Neuer „Stoff“ 

muss beschafft werden.

Nun ist die Einnahmesituation vieler 

Clubs gar nicht so schlecht. Die TV-Gel

der entpuppten sich mit den stets stei-

genden Einnahmen der DFL als spru-

delnde Geldquelle. Diese Entwicklung 

STANDPUNKT

von 
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Doch die Liebe beweist sich erst …

Foto: © Sergey Nivens– stock.adobe.com
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bekam mit dem pandemiebedingten 

Ausschluss der Zuschauer nochmal ei-

nen dramatischen Schub. Aber auch 

Hospitality, Ticketing, Merchandising und 

Sponsoren bilden in hoffentlich bald 

wieder normalen Zeiten wichtige Ein-

nahmefaktoren. Wie man aber selbst an 

den spanischen Clubs erkennen kann, 

so helfen einem selbst Rekordeinnah-

men nicht weiter, wenn die Ausgaben

seite noch stärker explodiert.

Der Profi-Fußball entzieht sich aufgrund 

seiner hohen Emotionalität und auch 

gesellschaftlichen Integrationskraft der-

zeit noch zu deutlich den Gravitations-

kräften der „normalen Wirtschaft“.

Bei der Beschaffung des neuen „Stoffs“ 

entwickeln die Verantwortlichen oft große 

Kreativität. Neben der Hausbank (die in 

schwierigen Zeiten eben aber auch 

manchmal zickt) werden Crowdfun-

dings durchgeführt (mit meist über-

schaubaren Volumen) und es gab er-

folgreiche Schuldscheinbegebungen.

Nachrangdarlehen wurden vereinbart 

– mit für den Anleger oft auch unüber-

schaubaren unternehmerischen Risiken 

wie bspw. der Insolvenzfall Hanseati-

sche Fußball Kontor zeigt, bei denen der 

Insolvenzverwalter versucht, bereits ge-

leistete Ausschüttungen zurückzuholen.

Mancher Verein vereinbart sogenannte 

ebenfalls nachrangige partiarische Dar

lehen die den Geldgeber am wirtschaft-

lichen Ergebnis (Umsatz, Gewinn) betei-

ligen. Die Schuldscheine und nachran-

gigen Finanzierungsformen werden im 

Regelfall nicht im Rahmen eines ggfs. 

prospektpflichtigen öffentlichen Ange-

botes abgeschlossen, sondern hinter 

verschlossenen Türen. Ihnen haftet der 

Makel höchster Intransparenz an. Und bei 

den manchmal involvierten handelnden 

Personen und der vereinbarten Kondi

tionen ist das vermutlich oft auch bes-

ser so, damit die Liebe nicht erkaltet.

Dabei haben die in der DFL organisier-

ten Vereine der 1. & 2. Bundesliga 

doch gerade erst Besserung gelobt. 

Eine Task-Force Zukunft Profifußball 

wurde eingesetzt und in dem zusam-

menfassenden Bericht heißt es neben 

anderen wichtigen Themen:

„Die Haltung und das Handeln der DFL 

und der Clubs sind gekennzeichnet 

durch Integrität, Transparenz, wirt-

schaftliche Vernunft und demokratische 

Strukturen. Compliance-Systeme mit 

unabhängigen Kontrollorganen sichern 

die Einhaltung von Gesetzen und Stan-

dards insbesondere zum fairen Wettbe-

werb“ … und weiterhin:

„Nachhaltigkeit in allen Dimensionen 

soll Grundlage der Geschäftstätigkeit 

von DFL und Clubs der Bundesliga und 

der 2. Bundesliga sein. Die DFL und alle 

Clubs der Bundesliga und der 2. Bun-

desliga sehen ihre ökonomische, ökologi

sche und soziale Verantwortung für das 

Kerngeschäft Bundesliga als wesentli-

che Grundlage ihrer wirtschaftlichen 

Geschäftstätigkeit und der gesellschaft-

lichen Verankerung des Profifußballs.

Die Balance zwischen Einnahmen- und 

Ausgabenseite soll sichergestellt wer-

den. Dies sollte im Rahmen der nächs-

ten Diskussion zur Verteilung der Medie-

nerlöse berücksichtigt werden.

Neben strengeren Anforderungen an 

Liquidität, Profitabilität und Eigenka-

pitalbildung sollen u.a. auch Regulari-

en für Personal- und Transferausgaben, 

aber auch Kadergrößen und Leihge-

schäfte, diskutiert werden.“

Wer‘s glaubt, wird selig? Ich hoffe nicht. 

Leider ist in den mehr als 100 Tagen 

seither nicht viel passiert.

Denn diese Zielsetzungen können ja 

Grundlage sein für eine weitere Ent-

wicklung der Kapitalmarktfähigkeit 

von Proficlubs. Denn im Gegensatz zu 

den „Hinterzimmer-Aktivitäten“ fordert 

der Investor im Kapitalmarkt genau die-

se fehlende Transparenz. Damit wäre 

das eine im Vergleich zum Status-quo 

transparente und demokratische Finan-

zierungsmöglichkeit mit entsprechen-

den Regularien.

Ob hier der Verkauf von Anteilen bis an 

die Grenze der aus Sicht des Verfas

sers extrem bedeutsamen 50+1 Regel 

„Jahrhunderttrainer“ Huub Stevens inmitten der Feierlichkeiten nach dem Schalker Pokalsieg 2002.
Foto: © photos by Produnis, Wikimedia Commons
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zielführend ist oder eher die Liquiditäts-

beschaffung über Anleihe, wie nun von 

Bremen versucht, muss sicher an den 

vereinsindividuellen Parametern bewer-

tet werden. Dass so ein Investor alleine 

nicht glücklich macht, kann man an ei-

nem anderen Nordclub deutlich ab-

lesen.

Bei den Anleihen muss unterschieden 

werden zwischen reinen Fananleihen 

(teilweise mit Schmuckurkunden) und 

solchen, die sich auch an neutrale Kapi

talanleger richten. Die Schmuckurkunden 

landen vielfach an den Wänden und ein 

großer Teil der Anleger holt sich aus Lie-

be weder Zinsen noch Rückzahlung ab.

Insofern ist der Schritt von Werder Bre-

men in Richtung KMU-Anleihemarkt 

aus unserer Sicht grundsätzlich zu be-

grüßen. Schade eben aber, dass er erst 

in der jetzigen Situation erfolgt. Dem Auf

bau einer glaubwürdigen Kapitalmarkt

existenz, die auch mal schwierige Zei-

ten mitgeht, stehen bisher wohl die vor-

stehend beschriebenen Strukturen im 

Wege. Die Transparenzanforderun-

gen, die Werder nun erfüllen muss, 

sind aber ein deutlicher Schritt in die 

richtige Richtung.

Der Verfasser dieser Zeilen wird sich 

aller Voraussicht in überschaubarem 

Umfang aus rein ideellen Motiven privat 

in der Werder Anleihe engagieren. Er ist 

zwar Anhänger eines Clubs in zentraler 

Hamburger Lage, aber hegt eben auch 

Sympathien für den SV Werder.

Wenn die pandemiebedingten Belas-

tungen abnehmen und es den Bremern 

gelingt, die Klasse zu halten, dann at-

met der Anleihegläubiger durch. Dass 

bei einem Abstieg aus der 1. Bundesli-

ga eine zügige Rückkehr wahrschein-

lich ist, darauf kann man sich nicht ver-

lassen. Auch hier hilft ein Blick an die 

Hamburger Stadtgrenzen.

Die „Hoffnung stirbt bekanntlich zuletzt“ 

aber in Hamburg sagt man, sie sei „der 

Tod des Kaufmanns“. Daher sei dem 

reinen Kapitalinvestor ein Blick in den 

Wertpapierprospekt und insbesondere 

den Risikoteil durchaus empfohlen. 

Dass der planmäßige Kapitaldienst bei 

Fußballanleihen trotz „starker Marken“ 

auch schiefgehen kann, konnte man zu-

letzt in Kaiserslautern beobachten 

oder auch bei Arminia Bielefeld. Eben-

falls gibt es Fälle einer regulären Bedie-

nung der Verpflichtungen wie beispiels-

weise beim FC St. Pauli. Aber diese 

Anleihen sind oder waren alle nicht 

börsennotiert.

Vergleichbar sind für diesen Fall die bei-

den Tranchen des bereits in die zweite 

Liga abgestiegenen FC Schalke 04. Der 

Kurs der einst königsblauen Papiere hat 

begonnen, die bisherige sportliche Ent-

wicklung und die damit verbundenen 

Risiken einzupreisen. Von der ersten 

Tranche stehen 16 Mio. EUR aus und 

werden im Juli 2021 fällig. Die übrigen 

34 Mio. EUR muss Schalke im Juli 2023 

zurückzahlen. Der Verein plant einen 

Umtausch und damit praktisch eine 

Prolongation für die 21er Tranche. Sowas 

hat man beim Hamburger Dino auch 

schon mal vorgemacht. Die 2023er Fäl-

ligkeit der Gelsenkirchener weist eine 

Rendite in Richtung 30% auf. So han-

delt der Markt in der Regel klare Insol-

venzrisiken.

Fazit
Sportliche Zukunft lässt sich ebenfalls 

schwer prognostizieren. Und Liebe kennt 

keine Analyse. Für alle anderen gilt, 

dass Sie wissen müssen, was sie tun. 

Sonst könnte die erste Strophe des ein-

gangs erwähnten Songs ungewollt Gül-

tigkeit erlangen: „Tragik ist wie Liebe – 

ohne Happy-end“

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

Wird noch eine Weile dauern, bevor es wieder so aussehen kann; Foto: © Photocreo Bednarek – stock.adobe.com
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Der Markt für grüne Anleihen spielt eine zunehmend wichtigere Rolle bei der Finanzierung von Vermögenswerten – unerlässlich 

für den Übergang in eine kohlenstoffarme Zukunft.

Der Mangel an einheitlichen und detail-

lierten Standards für grüne Anleihen hat 

jedoch Emittenten und Investoren glei-

chermaßen verwirrt und das Wachs-

tum des Marktes behindert. In den letz-

ten Jahren haben viele Standardisierungs

organisationen – hauptsächlich in Euro-

pa – versucht, dieses Problem zu lösen.

In den letzten zehn Jahren hat die 

Vielfalt der Emittenten und Projekte, die 

durch grüne Anleihen unterstützt wer-

den, zugenommen. Trotz der Expansion 

des Marktes hat sich jedoch in den letz-

ten vier Jahren der gemeinsame Fokus 

auf grüne Anlagen, die sich mit dem Kli-

maschutz befassen (wie z.B. Energie, 

Gebäude und Transport), verstärkt – wahr

scheinlich aufgrund der zunehmenden 

Weiterentwickelte Green Bonds Standards bringen mehr Klarheit 
für Emittenten und Investoren

Verabschiedung von wissenschaftlich 

fundierten Kohlenstoffausstoß-Zielen auf 

nationaler und internationaler Ebene.

Standardisierung: Vertrauen und 
Klarheit für den Markt
Während sich die Richtlinien der Interna

tional Capital Market Association (ICMA) 

für grüne Anleihen im Allgemeinen durch

gesetzt haben, gibt es in bestimmten 

Bereichen der grünen Finanzierung noch 

immer Unsicherheiten. Die ICMA-Leit

linien für nachhaltige Finanzinstrumente – 

The Green Bond Principles, The Social 

Bond Principles, The Sustainability Bond 

Guidelines, The Sustainability-Linked Prin

ciples und Climate Transition Finance – 

haben maßgeblich dazu beigetragen, ein 

gemeinsames Verständnis für nach

haltige Finanzinstrumente zu schaffen.

Es werden jedoch weitere technische 

Leitlinien notwendig sein, um Emit-

tenten mit großem Volumen einen Fahr-

plan für den Zugang zu nachhaltigem 

Kapital zu geben. Einige Emittenten 

sind sich nicht sicher, ob ihre Projekte 

eine ausreichende Wirkung haben, um 

sich auf dem Markt für grüne Finanzie-

rungen zu qualifizieren, und ziehen da-

her vielleicht weniger gängige Vehikel in 

Betracht, wie z.B. an Nachhaltigkeit ge-

bundene Anleihen. Andere befürchten, 

dass sie von ESG-Investoren als nicht-

grüne Unternehmen wahrgenommen 

werden und von der Teilnahme ausge-

schlossen werden könnten.

2020 gab es einige Fortschritte in Bezug 

auf Leitlinien und Rahmen von führen-

den Industriegruppen im Bereich der 

SPECIAL

Von Henry Mason, ESG Research Associate,  
Calvert Research and Management Eaton Vance,  
und Brian S. Ellis,  
Calvert Fixed Income Portfolio Manager, Eaton Vance
Foto: © Tom – stock.adobe.com

Henry Mason (li.)
ist ESG Research Associate bei Calvert 
Research und im Management von Eaton 
Vance.
Brian S. Ellis 
ist Calvert Fixed Income Portfolio Manager 
bei Eaton Vance.

Quelle: Climate Bond Initiative (CBI)
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Übergangsfinanzierung, mit der Unter-

nehmen in Branchen mit höherem Koh-

lenstoffausstoß einen nachhaltigeren 

Weg einschlagen wollen. Im September 

veröffentlichten die Climate Bonds Initia

tive (CBI) und die Credit Suisse „Finan-

cing Credible Transitions“, einen Rah-

men, der ehrgeizige Ziele definieren 

und zusätzliche Klarheit für poten-

zielle Teilnehmer am Transition-Bond-

Markt schaffen soll (Climate Bonds Ini

tiative CBI Green Bond Market Sum

mary H1 2020, August 2020). Um von 

der CBI als „grün“ eingestuft zu werden, 

müssen 100% der Nettoerlöse einer 

Anleihe für die Finanzierung oder Refi-

nanzierung ausgerichteter grüner Ver-

mögenswerte, Projekte und Aktivitäten 

verwendet werden.

Im Dezember veröffentlichte die ICMA 

ihr „Handbook for Climate Transition 

Finance“, das zwar keinen endgültigen 

Rahmen für die Definition von Transition 

Bonds bietet, wie einige gehofft hatten, 

aber dennoch Empfehlungen auf Emit-

tenten-Ebene für die Offenlegung ent-

hält, die notwendig sind, um das Ver-

trauen der Investoren in Transitionen zu 

gewinnen.

Die Bedenken der Investoren konzentrie

ren sich im Allgemeinen darauf, ob sie 

über ausreichende Informationen ver

fügen, um fundierte Entscheidungen 

zu treffen. Es wird erwartet, dass eine 

stärkere Standardisierung der Qualifika-

tionen von grünen Anleihen „Vertrauen für 

Investoren, Glaubwürdigkeit für Emit-

tenten und Klarheit für Banker“ schaffen 

wird, so Credit Suisse und CBI. Dies 

wiederum würde wahrscheinlich ein 

größeres Marktwachstum fördern.

EU-Taxonomie für grüne Anleihen
In Europa unternimmt die Europäische 

Union (EU) Schritte zur Herausgabe einer 

grünen Taxonomie, die den EU Green 

Bond Standard untermauern soll und 

als wichtiger Maßstab für die Ausrich-

tung einer Anleihe an sechs wichtigen 

Umweltzielen dienen wird. Im Novem-

ber 2020 veröffentlichte die Europäische 

Kommission Entwürfe für endgültige 

Kriterien zur Einstufung wirtschaftlicher 

Aktivitäten als nachhaltig für zwei 

Quelle: EU Technical Expert Group on Sustainable Finance

Unterschiede zwischen Green Bond Principles und EU Green Bond Standard

Quelle: Bank of America
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dieser Ziele – Klimawandelabschwä-

chung und Klimaanpassung. Die Kri-

terien für andere Umweltziele sollen 

später im laufenden Jahr veröffentlicht 

werden. Nach ihrer Fertigstellung wird 

die EU-Taxonomie für Investoren und 

Emittenten weltweit eine wichtige Orien

tierungshilfe für die Klassifizierung nach

haltiger Finanzen und unterstützende 

Metriken sein.

China hebt seine Standards an
China, ein dominierender Akteur unter 

den Schwellenländern bei der Emission 

von grünen Anleihen, hat erhebliche Fort

schritte bei der Anhebung seiner Quali-

fikationsstandards für grüne Anleihen 

gemacht. Dies könnte zum Teil auf die 

jüngste Verpflichtung des Landes zu-

rückzuführen sein, ab 2060 keine 

Emissionen mehr zu verursachen.

Im Mai 2020 schlug die People’s Bank 

of China, Chinas Zentralbank, Pläne 

vor, Projekte zur „sauberen Nutzung fos

siler Brennstoffe“ (wie Kohlekraftwerke 

und Projekte zur Entfernung von Verun-

reinigungen aus der Kohle) von der Liste 

der Programme zu streichen, die für eine 

Finanzierung durch grüne Anleihen in 

Frage kommen. Die Pläne der Bank 

sehen auch einheitliche Standards 

für Emittenten in den verschiedenen 

Rechtsgebieten Chinas vor, die von 

unterschiedlichen Regulierungsbehör-

den überwacht werden, darunter die 

NDRC und die China Securities Regula-

tory Commission.

Während Chinas staatlicher Planer, die 

NDRC, immer noch nicht vorschreibt, 

dass alle Gelder, die durch grüne Anleihen 

eingenommen werden, in nachhaltige 

Anlagen fließen müssen, sollten sich 

diese Standards weiter verbessern. Die 

NDCR erlaubt, dass 50 % der Erlöse für 

allgemeines Betriebskapital verwendet 

werden – für viele Green-Bond-Inves-

toren ein No-Go, sollten chinesische 

Emittenten davon Gebrauch machen.

Während die Rolle der standardsetzen-

den Organisationen von entscheidender 

Bedeutung ist, haben auch die Inves

toren eine Rolle zu spielen. Sie müssen 

den Emittenten mitteilen, welche In-

formationen sie als besonders wich-

tig erachten und was sie als beste 

Marktpraktiken ansehen. Wenn die Zu-

sammenarbeit mit Emittenten, Beratern 

und Banken fortgesetzt wird, ist ein grö-

ßeres Marktwachstum und die Formali-

sierung umfassender Standards für grü-

ne Anleihen zu erwarten.

Fazit
Der Markt für grüne Anleihen ist ent-

scheidend für die Finanzierung des 

globalen Übergangs zu sauberer 

Energie und die Anpassung an wis-

senschaftlich fundierte Ziele. Die Stan

dardisierung der Klassifizierung von 

grünen Anleihen und die Schaffung von 

Klarheit über nachhaltige Finanzinstru-

mente werden das Marktwachstum un-

terstützen.

Foto: © TOM – stock.adobe.com
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

innogy Finance 
(2021)

Energiedienstleister 
A0T6L6

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

Oddo Seydler Bank *

HPI WA 
(2024/unbegr.)

Industriedienstleister 
A1MA90

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

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 *

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 ***

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

*

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% B-8) 
(CR)

Pareto Securities *

FC Schalke 04 III 
(2023)

Fußballverein 
A2AA04

Jun 16 Scale15) 34 ja 5,00% B-8) 
(CR)

Pareto Securities *

Dt. Bildung SF II 
(2026)

Studiendarlehen 
A2AAVM

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

Singulus II 
(2026)

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% B+8) 
(CR)

Arctic Securities *

paragon II 
(2022)

Automotive 
A2GSB8

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

Bankhaus Lampe *

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 *

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 ***
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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)

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 140 ja 7,00% B+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 ***

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 200 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 **

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% B+8) 
(CR)

IKB **

Mogo Finance 
(2022)

Finanzdienstleister 
A191NY

Jul, Nov 18 
& Nov 19

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

KNG, Bankhaus Scheich, 
RP Martin

**

Lang & Cie RE II 
(2023)

Immobilien 
A2NB8U

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

SLEEPZ WA 
(2021)

Bettenzubehör 
A2LQSV

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

DIC Asset V 
(2023)

Immobilien 
A2NBZG

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

physible Enterprise I 
(2023)

Beteiligungen 
A2LQST

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

Eigenemission ***

MRG Finance 
(2023)

Rohstoffe 
A2RTQH

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

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 ***
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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

B+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 ****

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% B+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 *
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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 80 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 11 nein 4,25% B+8)9) 
(SR)

Eigenemission ***

Domaines Kilger 
(2025)

Nahrungsmittel 
A254R0

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

MEDIQON 
(2020/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.) ***

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 14 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 ***
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QCKG 
(2025)

IT-Infrastruktur 
A3H2V4

Dez 20 FV FRA 8 nein 7,50% Eigenemission ***

Actaqua 
(2025)

Digitale Gebäudetechnik 
A3H2TU

Dez 20 FV FRA 6 nein 7,00% SPO 
(imug)

BankM ***

ForestFinance 
(2030)

Holzinvestments 
A3E46B

Dez 20 FV FRA 2 nein 5,10% Eigenemission **

DESIAG 
(2023)

Immobilien 
A3H2ZP

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

Greencells 
(2025)

Erneuerbare Energien 
A289YQ

Dez 20 FV FRA 25 ja 6,50% SPO 
(imug)

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 ***

EnergieEffizienzAnleihe 
(2027)

LED-Beleuchtungstechnik 
A3H2UH

Feb 21 FV FRA 18 nein 5,25% Eigenemission ***

LR Global Holding 
(2025)

Beauty- und Pflegeprodukte 
A3H3FM

Feb 21 FV FRA 125 ja 7,25% 
+ 3ME

Pareto Securities, SEB ***

S IMMO V 
(2028)

Immobilien 
A287UC

Feb 21 FV Wien & FRA 150 nein 1,75% Erste Group Bank **

PANDION 
(2026)

Immobilien 
A289YC

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

The Grounds WA 
(2024)

Immobilien 
A3H3FH

Feb 21 FV FRA 12 ja 6,00% Quirin Privatbank ***

blueplanet WA 
(2026)

Trinkwasserhygiene 
A3H3F7

Feb 21 FV FRA 20 nein 5,50% SPO 
(imug)

BankM, One Square (Struk.) ****

Homann III 
(2026)

Holzwerkstoffe 
A3H2V1

Mrz 21 FV FRA 78 ja 4,50% BB-8) 
(CR)

IKB ****

RAMFORT 
(2026)

Immobilien 
A3H2T4

Mrz 21 FV FRA 4 nein 6,75% BankM ***

Agri Resources 
(2026)

Agrar 
A28708

Mrz 21 FV FRA 40 nein 8,00% SPO 
(Vigeo Eiris)

futurum bank ****

hep global 
(2026)

Erneuerbare Energien 
A3H3JV

Mai 21 FV FRA 25 ja 6,50% SPO 
(imug)

Quirin Privatbank ****

Peine 
(2023)

Modehändler 
A1TNFX

Jun/Jul 13 FV S 4 nein 2,00% in Insolvenz Quirin Privatbank *

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 *

Euges BauWertPapier I 
(2022)

Immobilien 
A19S02

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

Euges WohnWertPapier I 
(2024)

Immobilien 
A19S03

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

Golfino II 
(2023)

Golfausstatter 
A2BPVE

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

DSWB II 
(2023)

Studentenwohnheime 
A181TF

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

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 *

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 *
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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
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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)

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 10.524 ∅ 5,55%

Median 25,0 5,56%
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Die Bundesregierung hat am 10.2.2021 ihren Entwurf für ein Transparenzregister- und Finanzinformationsgesetz (TraFinG) ver-
abschiedet. Der Regierungsentwurf sieht umfassende Änderungen des Geldwäschegesetzes (GwG) vor, die insbesondere die 
Regelungen zum Transparenzregister betreffen. Das TraFinG ist ein Umsetzungsgesetz der Richtlinie (EU) 2019/1153 und soll 
u.a. der besseren Vernetzung der europäischen Transparenzregister dienen. Das neue Gesetz soll am 1.8.2021 in Kraft treten, 
es gewährt aber gestaffelte Übergangsfristen für bislang nicht verpflichtete Gesellschaften.

Bisherige Rechtslage
Nach Maßgabe der §§ 18 ff. GwG 
sind Gesellschaften zur Eintragung 
des/der wirtschaftlich Berechtigten 
im Transparenzregister verpflichtet. 
Das Transparenzregister wird vom 
Bundesverwaltungsamt (BVA) geführt 
und ist bisher als Auffangregister kon-
zipiert. Gesellschaften, deren wirt-
schaftlich Berechtigter sich bereits 
nachvollziehbar aus anderen öffent-
lich einsehbaren und elektronisch ab-
rufbaren Registern ergibt (z.B. Han-
dels-, Genossenschafts- oder Ver-
einsregister), müssen derzeit keine zu-
sätzliche Mitteilung des wirtschaftlich 
Berechtigten an das BVA für die Auf-
nahme ins Transparenzregister richten 
(vgl. § 20 II GwG). 

Wegfall der Mitteilungs- 
fiktionen/Umgestaltung  
zum Vollregister
Diese Mitteilungsfiktion soll nun voll-
ständig gestrichen werden. Dies hat 
zur Folge, dass künftig sämtliche ju-
ristische Personen des Privatrechts 
und eingetragene Personengesell-
schaften verpflichtet werden, ihre 
wirtschaftlich Berechtigten zur Ein
tragung im Transparenzregister zu 
melden. Nach Schätzungen der Bun-
desregierung werden durch diese 
Umstellung des Transparenzregisters 
ca. 2,3 Mio. Rechtseinheiten erstmals 
meldepflichtig. 

Update zum Transparenzregister –  
Ausweitung der Meldepflichten geplant

Die Umgestaltung zum Vollregister soll 
insbesondere auch der europäischen Ver
netzung der Transparenzregister dienen. 

Keine Privilegierung 
börsennotierter Gesellschaften
Von der Aufhebung der Mitteilungsfiktion 
ebenfalls betroffen sind die bislang privi
legierten börsennotierten Gesellschaften, 
deren Aktien zum Handel im regulierten 
Markt zugelassen sind. Für diese Ge-
sellschaften galt die Meldepflicht bislang 
stets als erfüllt. Künftig haben jedoch 
auch die börsennotierten Gesellschaf-
ten die erforderlichen Angaben zum 
wirtschaftlich Berechtigten zum Trans-
parenzregister zu melden. 

Erweiterte Meldepflichten bei 
Immobilientransaktionen 
ausländischer Gesellschaften
Auch die Mitteilungspflichtigen auslän-
discher Vereinigungen beim Erwerb in 
Deutschland gelegener Immobilien wird 
deutlich erweitertet. Bislang müssten 
diese ihren wirtschaftlich Berechtigten 
nur bei einem Direkterwerb einer inlän-
dischen Immobilie (Asset Deal) an das 
Transparenzregister melden. Der im Re-
gierungsentwurf zum TraFinG geänderte 
§ 20 I 2 GwG-E sieht indes vor, dass eine 
ausländische Vereinigung zukünftig auch 
dann meldepflichtig wird, wenn sie An-
teile an einer Gesellschaft mit inländi-
schem Grundeigentum i.S.d. § 1 III 
GrEStG erwirbt (Share Deal).

Eine vergleichbare Erweiterung sollen die 
Meldepflichten bei Immobilien-Share-
Deals durch ausländische Trustees er-
fahren. Auch Anteilserwerbe, die künftig 
für einen Trust getätigt werden und bei 
denen der Verwalter des Trusts seinen 
Sitz im Ausland hat, sollen die Transpa-
renzpflichten auslösen (§ 21 I 2 GwG-E). 

Übergangsregelungen
Für derzeit nicht verpflichtete Gesell-
schaften, für die Mitteilungsfiktionen 
nach Maßgabe von § 20 II GwG greifen, 
sind im Regierungsentwurf zum TraFinG 
gestaffelte, von der Rechtsform der Ge-
sellschaft abhängige Übergangsfristen 
vorgesehen: (i) für AG, SE und KGaA: 
bis zum 31.3.2022, (ii) für GmbH, Ge-
nossenschaft, Europäische Genossen-
schaft oder Partnerschaft: bis zum 
30.6.2022 und (iii) für sonstige Rechts-
formen: bis zum 31.12.2022. 

Fazit
Wenn das TraFinG in der Fassung des 
Regierungsentwurfs in Kraft treten sollte, 
hat dies eine massive Ausweitung der 
Meldepflichten zum Transparenzregis-
ter zur Folge. Vor allem die dann erst-
mals meldepflichtigen Gesellschaften 
sind aufgerufen, ihren Dokumentations- 
und Eintragungsverpflichtungen recht-
zeitig nachzukommen. Andernfalls dro-
hen empfindliche Geldbußen und eine 
Nennung auf der Internetseite des BVA 
(naming and shaming).

LAW CORNER

von
Dr. Lutz Pospiech, 
Assoziierter Partner,
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, München
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Fußnote

Law Corner: Update zum Transparenzregister – 
Ausweitung der Meldepflichten geplant
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