
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

eine Mischung aus guten wie auch aus 

erheblich weniger guten Nachrichten 

scheint uns für eine absehbare Zeit vor

programmiert.

Eigentlich war das ja ein überraschend 

nachdrücklicher Jahresauftakt, der in

zwischen mit fünf Monaten auch bereits 

etwas gealtert ist. Diverse Emissionen, 

darunter sogar Debütanten und Fuß

ballclubs. Das machte Mut.

Auf der anderen Seite die alle paar 

 Jahre turnusmäßige und offenbar un

umgängliche Sanierung bei Singulus 

Technologies. Dazu Eyemaxx Real 

Estate mit multipler Sklerose in Projekt

bewertungen, was ebenso multiple 

AGVs nach sich zog. Nicht zu vergessen 

die scheinbar unsanierbare SeniVita. 

Auch Peine machte seinem Namen ein 

weiteres Male alle Ehre – gesprochen 

vorzugsweise Englisch als „Pain“.

Und jetzt Hylea. Ein Blick in den vor

läufigen (!) Report von 2019 hätte 

Außen knusprig, innen hohl

 eigentlich Warnung genug für alle sein 

können. Wir waren zwar stets kritisch bei 

den Südamerikanern, aber ich gebe 

unum wunden zu, in Jahresberichte – 

oder Wertpapierprospekte – schaut ein 

jeder wohl erst, wenn es unbedingt 

sein muss. 

Natürlich schrillen jetzt die Alarmglo

cken. Eigentlich sollte man schauen, dass 

man von der Implosion der Hohlnüsse 

nicht erfasst wird. Indes, für jeden Inves

tor scheint ein Gang durch die fortfol

gende Restrukturierung die einzige Aus

sicht auf lediglich blaue Flecke. Für die 

HyleaSanierung wäre wichtig, dass 

jetzt die richtigen Leute an Bord kom

men. Rumgepfuscht wurde bereits 

 genug, und es würde mich nicht ver

wundern, wenn bei der eingehenden 

Begutachtung mehr ans Tageslicht 

In
ha

lt 8 League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt
9 BondGuide Musterdepot:  

Geduld ist erste Bürgerpflicht
12 News zu aktuellen und gelisteten BondEmissionen
14 Interview mit Kamil Kowalewski, Bernd Ackerl, VST 

Building Technologies AG
17 Interview mit Wolfgang Sussbauer,  

PG Investment Management

1 Vorwort
3 Aktuelle Emissionen
4 Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten
5 KMUAnleihetilgungen ab 2013
5 Ausgelaufene KMUAnleihen im Überblick
7 Insolvente KMUAnleihen und ausgefallenes  

Volumen
7 Insolvente KMUAnleiheemittenten im Überblick

 käme. Inkompetenz wäre das geringste 

Übel – die ist normalerweise zu einem 

Gutteil behebbar.

Ich bin recht sicher, weitere notwendige 

Restrukturierungen sind zwangsläufig 

in den kommenden Quartalen – gemeint 

nicht unbedingt immer als Sanierung 

von Firmen, sondern wie bei Eyemaxx 

als Restrukturierung von Anleiheklau

seln, deren inhaltliche Auswirkungen 

man bei der jeweiligen Emission seiner

zeit nicht gänzlich einzuschätzen ver

mochte.

Macht aber nichts. Das gehört zum 

Lernprozess.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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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

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

Metalcorp IV Metallhändler vsl. 09.–23.06.* FV FRA 250 6,25%–6,75% B3)

(S&P)
n.n.bek. folgt ggf. www.bondguide.de

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

FC Schalke 04 IV Fußballverein vsl. 13.–20.06.** FV FRA 16 5,75% B-8) 

(CR)
Eigenemission folgt ggf. BondGuide #10/2021, 

S. 15

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

*) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 7,0%-Metalcorp-III-Anleihe 2017/22 (WKN A19MDV) vom 09. bis 18. Juni 2021 - Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. 13,14 EUR in bar je Alt-TSV und aufgelaufener Stück-
zinsen; **) Vorab inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 4,25%-FC Schalke 04-II-Anleihe 2016/21 (WKN A2AA03) vom 26. Mai bis 11. Juni 2021 - Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. 10 EUR in bar je Alt-TSV und 
komplettem Jahreskupon ***) 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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Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

Mittelstands-
Börse HH-H

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

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

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

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

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

kein Branchenaus-
schluss

kein Branchen aus-
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchen aus-
schluss; Pros pekt-
zusammenfassung

bisher notiert 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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KMUAnleihetilgungen ab 2013
Ausgelaufene KMUAnleihen 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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Mit Leidenschaft einen 
neuen Markt gestalten.

DIE ANLEIHE DER  
BELANO MEDICAL AG  
MIT OPTION ZUR 
WANDLUNG

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

Forschung | Entwicklung | Produktion | Vertrieb

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

in harmony with nature

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

210x297_final_PS.qxp_HOE3  30.11.20  10:50  Seite 2

https://belanomedical.com


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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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. 24–29) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

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

Oddo Seydler 54 ICF 20

Pareto Securities 35 Quirin 15

Quirin 33 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 15

Quirin 31 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
MUSTER DEPOT

Geduld ist erste Bürgerpflicht

So kann es gerne weitergehen: Das BondGuide Musterdepot erreichte ein neues Allzeithoch. Im Jahresverlauf stehen schon 

4,2% Plus zu Buche.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.537 EUR

Liquidität 28.977 EUR

Gesamtwert 175.514 EUR

Wertänderung total 75.514 EUR

seit Auflage August 2011 +75,5%

seit Jahresbeginn: +4,2%

BondGuide Musterdepot

Mit der mittlerweile abgesegneten über

tragenden Sanierung bei Behrens zeich

net sich eine halbwegs auskömmliche 

Lösung für alle Anleiheinhaber ab – so

wohl in der alten (ausgefallenen) wie 

auch der neuen Anleihe der Ahrensbur

ger. Ende 2021 sei eine erste Ausschüt

tung geplant, so Behrens diese Woche 

in ihrer Stellungnahme. Ziel seien wei

terhin 40 bis 65% des Nominalwertes. 

Allerdings rein kursbedingt, das wissen 

auch wir. Bis auf die Aufstockung bei 

Photon Energy hatten wir in den ersten 

fünf Monaten dieses Jahres ja noch 

 keine Dispositionen unternommen.

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% 1.777 109,25 10.925 6,2% +54,2% 264 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% 8.565 99,00 19.800 11,3% +36,5% 237 B+

Katjes III 
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 707 105,25 10.525 6,0% +18,5% 110 A

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen 
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 
03/2020

93,75 4,00% 825 105,25 15.788 9,0% +18,1% 79 A

Euroboden III  #
(2022/24) 

Immobilien 
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 1.663 102,00 20.400 11,6% +14,0% 87 A-

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.370 100,10 10.010 5,7% +13,8% 95 A-

VST Building II 
(2024)

Baustoffe 
A2R 1SR

10.055 10.000 10/2019 100,55 7,00% 1.119 103,00 10.300 5,9% +13,6% 85 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

10.313 10.000 09/2018, 
02/2021

103,13 7,75% 1.140 103,25 10.325 5,9% +11,2% 139 A-

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 545 99,00 4.950 2,8% +9,6% 108 A-

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 1.320 47,43 7.115 4,1% +9,2% 203 A-

Homann III 
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 144 105,00 15.750 9,0% +6,0% 13 A

GECCI 
(2025)

Eigenheimbau 
A3E 46C

5.000 5.000 10/2020 100,00 5,75% 157 100,00 5.000 2,8% +3,1% 33 A-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien 
A28 9PZ

5.000 5.000 07/2020 100,00 5,50% 344 92,00 4.600 2,6% -1,1% 45 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% 364 –

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% 217 –

Gesamt 153.919 22.711 146.537 83,5%

Durchschnitt (= Median) 5,4% +11,2% 138,6

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

teren Drittel aus, um später nicht ent

täuscht zu werden. 

Das allerdings wären immerhin rund 3 

Prozentpunkte Nachzahlung für das 

BondGuide Musterdepot (Basis: 10.000 

Stücke Nominale, die im November 2020 

notleidend wurden) – und damit ziem

lich genau der Wert, den das Muster

depot 2020 leider einbüßte. Allerdings 

müssen sich alle Anleger erst noch wei

terhin gedulden, sicherlich bis weit in 

das Jahr 2022 hinein.

Gute bis sehr gute Geschäftszahlen gab 

es unterdessen bei VST Building –  siehe 

auch Interview Seiten 14, 15. Es ist da

her nicht verwunderlich, dass die kaum 

beachtete Anleihe der Österreicher fast 

auf Allzeithöchststand notiert. Vorsicht: 

ganz dünner Börsenhandel. Ich denke, 

VST Building hat bestätigt, warum sie 

bei uns mit vier Sternen bewertet wer

den und sich im Musterdepot befinden. 

Rechnerische jährliche Rendite bis zur 

Endfälligkeit: 5,5% p.a.

Bei Eyemaxx Real Estate verschiebt 

sich weiterhin der Jahresabschluss 2020. 

Das hat allen drei ausstehenden Anleihen 

wie auch der Aktie der Österreicher nicht 

sonderlich geholfen, nachdem sie sich 

allesamt nach den erfolgreich bewäl tig ten 

AGVs im April ein Stück zu erholen ver

mochten. Ich hatte bereits orakelt, dass 

die Nachrichtenlage zunächst noch mau 

bleiben würde, bevor sie sich irgend wann 

bessert. Etwas Geduld ist noch gefragt.

Zwei grundsätzliche Erklärungen für die 

Verzögerungen sind vorstellbar. Die eine 

ist, dass mit den vollbrachten AGVs An

passungen notwendig wurden, für die die 

Wirtschaftsprüfer von Ebner Stolz noch 

Zeit benötigen. Die zweite ist, dass die

selbigen nochmals Nachbesserungsbe

darf in Projekt und Immobilienbewer

tungen gesehen haben. EyemaxxCEO 

Dr. Michael Müller hat in Gesprächen mit 

u.a. BondGuide ja deutlich gemacht, 

dass er seine WPs für überaus akribisch 

halte – er fände die deren Ansicht nach 

erforderlichen Wertanpassungen etwas 

übertrieben, müsse ihre Interpretation 

jedoch akzeptieren. Die im Musterdepot 

befindliche Anleihe 2020/25 hält sich 

bei über 90% deutlich am stabilsten; 

rechnerische jährliche Rendite bis zur 

Endfälligkeit ca. 7,7% p.a.

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

Ansonsten die üblichen Verdächtigen 

vorneweg: Katjes mit 18% Rendite 

nach etwas über zwei Jahren, Under-

berg +18% in 1½ Jahren und Eurobo-

den mit 14% im selben Zeitraum. Die 

Kupons liegen gerade mal bei 4,25 und 

4% bei den ersten beiden und bei 5,5% 

im Falle Euroboden.

Ausblick
Unsere Aufstellung trägt weiterhin gute 

Früchte – und das bei nur 83,5% Inves

titionsgrad. Nächste Fälligkeiten und da

mit Anlass über Veränderungen nach zu

denken wäre eigentlich erst 2022, wenn 

Photon Energy wie auch 4finance aus

laufen. Katjes wie auch Euroboden wer

den ab 2022 vorzeitig kündbar durch 

die Emittenten, persönlich rechne ich 

aber erst 2023 mit einem vorzeitigen 

Umtauschangebot bei wahrscheinlich 

beiden. Gewinne laufen lassen!

Falko Bozicevic
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Behrens: übertragende Sanierung 
vollzogen
Die Joh. Friedrich Behrens AG nagelt 

übertragende Sanierung fest: Nach der 

kartellrechtlichen Genehmigung und 

der außenwirtschaftsrechtlichen Freiga

be erfolgte das Closing zur Übernahme 

des operativen Geschäftsbetriebs der 

BehrensGruppe wie geplant an eine 

Tochter der GreatStar Europe.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

SV Werder Bremen packt 
immerhin 17 Mio. EUR
Trotz des Abstiegs in Liga 2 habe die 

Emission des SV Werder Bremen eine 

gute Nachfrage bei Investoren erzielt. In 

der regulären „Spielzeit“ wurden TSV 

für rund 17 Mio. EUR der mit 6,5% ver

zinsten Erstanleihe 2021/26 platziert. 

Anpfiff zum Bondlisting im Open Market 

ist am 8. Juni.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KG aA

HanseYachts segelt auf  
RekordAuftragsbestand
Der Hersteller von Segel und Motor

yachten reitet operativ eine starke Welle 

– nur bewältigt muss sie auch werden! 

Das laufende Geschäftsjahr 2020/21 ist 

von Rekordauftragseingängen geprägt, 

aber auch durch eine in dieser Dimen

sion unerwartete Beeinträchtigung bei 

der Abarbeitung der Aufträge.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © HanseYachts AG

Veganz Group: Appetit auf 
Aktienmarktdebüt
Veganz arbeitet weiter kontinuierlich an 

ihrem Aktienmarktdebüt. Zunächst hat 

der VollsortimentAnbieter für vegane 

Produkte und KMUAnleiheemittent das 

öffentliche Angebot neuer Vorzugs

aktien gestoppt. Hintergrund: Institutio

nelle Investoren verlangt es eher nach 

neuen VeganzStammaktien.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Veganz Group AG

Erstmal einen Underberg auf das 
RatingDowngrade!
Creditreform hat das SME Issuer Rating 

der Semper idem Underberg AG auf 

B+ nach unten revidiert. Der Ausblick 

wurde indes auf stabil angehoben. Ein 

Faktor sei die Verschlechterung der Er

gebnisse der Finanzkennzahlenanalyse 

2019/20, was COVID19bedingt 2020/ 

21 nicht auszugleichen war.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Semper idem Underberg AG

MEDIQON: freiwilliges  
AnleiheRückkaufangebot
Die MEDIQON Group beabsichtigt, einen 

Teil ihrer Fremdkapitalschulden vorzei

tig abzulösen: Hierfür wird den Inhabern 

der ausstehenden Unternehmensanleihe 

2020/unbegrenzt über 25 Mio. EUR ein 

freiwilliges Rückkaufangebot bis zu einem 

Gesamtnennbetrag von 12,5 Mio. EUR 

unterbreitet.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © MEDIQON Group AG
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BondGuide: Herr Kowalewski, Herr 

Ackerl, diese Woche kamen die aktuel

len Geschäftszahlen für 2020. Die High

lights aus Ihrer Sicht?

Kowalewski: Vor dem Hintergrund wirt

schaftlicher Unsicherheiten infolge der 

Pandemie sind wir mit unserer Geschäfts

entwicklung in 2020 vergleichsweise 

zufrieden. Uns ist es gelungen, wieder in 

die schwarzen Zahlen zurückzukehren 

und trotz Corona ein positives EBITDA 

von rund +110 TEUR zu erzielen, wäh

rend es im Vorjahr 2019 noch mit 3,8 

Mio. EUR im Minus lag. Wir haben die 

Steigerungen bei Umsatz und Betriebs

leistung gar nicht sonderlich thematisiert. 

Hintergrund ist, dass unsere Umsätze 

mit der Premiumverbund Deutschland 

künftig ja entkonsolidiert werden, d.h. 

dass die Zahlen schwer vergleichbar 

sind. Am Ende des Tages gilt das Er

gebnis und hier haben wir den Turna

round geschafft.

BondGuide: Sicherlich gab es Einschrän

kungen aufgrund von Corona, oder?

Ackerl: Aufgrund der Pandemie haben 

die meisten Veranstaltungen auch für 

„Am Ende des Tages zählt das Geschäftsergebnis“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Kamil Kowalewski, Vorstand,
Bernd Ackerl, Vorstand,
VST Building Technologies AG

VST Building ist überraschend gut durch die Pandemie-bedingten Einschränkungen gekommen, wie die jüngsten Geschäfts-

zahlen für 2020 mit Ausblick für 2021 belegen. BondGuide sprach daher zeitnah mit den beiden Vorständen.

unsere Branche nicht stattgefunden. 

Präsenztermine waren praktisch nicht 

möglich. Wir konnten auf Ausschreibun

gen und dergleichen nur über unser 

Netzwerk mit TeamsMeetings reagieren. 

Die Gewinnung qualifizierter Mitarbeiter 

gestaltete sich natürlich ähnlich schwie

rig.

Kowalewski: In den unterschiedlichen 

Ländern wie Dänemark, Irland, UK oder 

Polen sind wir naturgemäß unterschied

lich weit fortgeschritten mit der jeweiligen 

Auftragslage. Wir mussten von Land zu 

Land beurteilen, wo das Risiko zu groß 

würde, dass wir etwas versprechen, 

was wir aufgrund der jeweiligen Regu

latorik und des Umgangs mit der Pan

demie nicht würden halten können. Ich 

möchte daher behaupten, dass wir in 

einigen dieser Länder zurückhaltender 

waren, als wir es normalerweise hätten 

sein können.

Ackerl: Zu Anfang der Pandemie haben 

uns die Reisebeschränkungen am direk

testen betroffen, da wir gewohnt sind, 

unsere Baustellen regelmäßig zu begut

achten. Und natürlich die großen Unter

schiede von Land zu Land in der Hand

habung mit Baugenehmigungen im 

 Zuge der Pandemie. Mit unseren vor

gefertigten Bauelementen brauchen wir 

auf Baustellen sowohl weniger Platz 

als auch weniger Personal – das war Foto: © VST Building Technologies AG
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wiederum ein Vorteil unserer Bauweise, 

der hier zum Tragen kam.

BondGuide: Wo gab es doch gleich 

Abschrei bungen für die Expansion?

Ackerl: Einmaleffekte aus Akquisitionen 

sind 2020 zum Großteil verdaut, mit  einem 

Rest für 2021. Die Expansion läuft ganz 

gut. Wir wollen in neuen Märkten das 

Bestehende in diesem Jahr zunächst 

stärken, bevor wir uns mit Aktivitäten in zu 

vielen verschiedenen Ländern womög

lich verzetteln. 

Woche macht, oder ob er gleich eine 

ganze Woche ins Homeoffice verbannt 

wird. Aber auch das haben wir hinbe

kommen.

BondGuide: Der Fachkräftemangel war 

ein Thema schon bei früheren Gesprä

chen. Hat der sich verschärft oder durch 

mehr Arbeitssuchende inzwischen et

was gemildert?

Kowalewski: Der hat sich im Rahmen 

der Pandemie weiter verstetigt und ist 

sogar größer geworden. Arbeitssuchen

de stammten doch eher aus dem Gast

ronomie oder Touristensektor. Insofern 

gab es hierbei keine erkennbare Ent

spannung.

BondGuide: Die Nachrichtenlage von 

Seiten der VST war ja recht gut in den 

vergangenen Monaten. Was war denn 

die wichtigste News Ihrer Einschätzung 

nach? 

Kowalewski: Das lässt sich so nicht 

ganz so leicht beziffern. Nehmen Sie 

unseren Markteintritt in Dänemark: Das 

Projekt gehörte weder von den Quad

ratmetern noch vom EuroVolumen her 

zu unseren größten Projekten. Aber für 

die VST bedeutete dieser Auftrag den 

Zutritt zum dänischen Baumarkt. Auch 

für das Projekt in Polen würde ich das 

so anführen wollen. Diese initialen Pro

jekte haben zugleich einen zweiten im

mensen Vorteil, der durch die Corona

Einschränkungen noch deutlicher wird: 

Wir haben künftig Vorzeigeprojekte in 

Dänemark oder Polen, d.h. alle anderen 

national Interessierten müssen nicht 

durch halb Europa reisen, um zu einer 

unserer Baustellen zu gelangen.

Mit Vorzeigeprojekten 
dann auch in Dänemark 
oder Polen müssen alle 
national Interessierten 
nicht erst durch halb 
Europa reisen, um eine 
unserer Baustellen zu 
besichtigen. 
 Kamil Kowalewski

Wir dürfen uns nicht 
mit Aktivitäten in zu  
vielen verschiedenen 
Ländern womöglich 
verzetteln. 
 Bernd Ackerl

Kowalewski: Sie dürfen auch nicht ver

gessen, dass wir für jeden Auftrag auch 

eine gewisse Liquidität benötigen für 

Vorfinanzierungen und um Projekte an

zuschieben. Wir könnten also theore

tisch mehr Projekte angehen, aber die 

Liquidität, diese voranzubringen, ist 

doch endlich. Insofern mussten wir uns 

hier gewisse Haltesignale stecken. Zu 

diesem Zweck erfolgte auch die kürzlich 

angekündigte Kapitalerhöhung.

BondGuide: Das Werk im slowakischen 

Nitra wird im 4. Quartal voraussichtlich 

nahezu voll ausgelastet sein. Hatten Sie 

beim Bau gleich an die Zukunft und zu

künftige Herausforderungen gedacht?

Kowalewski: Der Zwang zur Automati

sierung und Digitalisierung war schon 

vor Jahren bei der Errichtung absehbar. 

Das kommt uns aktuell zugute. Es ist 

natürlich ein Unterschied, ob der eine 

oder andere Werksarbeiter mal einen 

oder einen zweiten Tage Homeoffice pro 

Foto: © VST Building Technologies AG

Ackerl: Emotional sind das gewisser

maßen Eisbrecher für das jeweilige 

Land. Die sollten daher besonders gut 

gelingen, dann bekommen sie Signal

wirkung und ziehen weitere Aufträge 

nach sich. Deswegen würde ich diese 

News auch als am wichtigsten nennen.

BondGuide: Herr Kowalewski, Herr 

Ackerl, ganz herzlichen Dank für Ihre 

Zeit kurz nach Bekanntgabe der Ge

schäftszahlen!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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Nachdem die Kurse praktisch aller Assetklassen mittlerweile fast ein Jahr und prak-

tisch unaufhörlich gestiegen sind, stellt sich vermehr die Frage: Wie und wo jetzt 

noch investieren? Mit PGIM-Experte Wolfgang Sussbauer sprach BondGuide nicht 

nur über High Yields oder Investment Grade, sondern wir hakten gleich alle wesent-

lichen Themen in einem „Waschgang“ ab.

BondGuide: Herr Sussbauer, vielleicht 

vorab einige Worte zu Ihnen selbst – Sie 

sind Head of Germany & Austria bei 

PGIM Fixed Income. Managen Sie auch 

einen oder mehrere Fonds?

Sussbauer: Nein, das PortfolioManage

ment ist in unseren Zentren in London 

und Newark / New Jersey verankert. Ich 

selbst bin in anderen Rollen tätig, na

mentlich den Kundenbeziehungen in 

Deutschland und Österreich. Bei PGIM 

bin ich seit 2010. Die Größe des Mark

tes hat es hergegeben, dass wir bei den 

diversen Themen separat, auch für ein

zelne Regionen, aufgestellt sind.

„Nichts ist noch in ganzer Breite günstig“

Wolfgang Sussbauer 

ist Head of Germany & Austria bei PG Invest-

ment Management (PGIM).

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Wolfgang Sussbauer, Head of Germany & Austria,  
PG Investment Management

Sussbauer: Die viel zitierte Inflation be

deutet unserer Meinung nach keine Zei

tenwende. Ja, Inflation wird temporär 

immer wieder mal Gegenstand von Dis

kussionen sein. Aber als Ganzes be

trachtet schon in einem Jahr überhaupt 

keines mehr, wenn die Nachholeffekte 

aus dem Lockdown verarbeitet sind. 

Inflation wird  
in einem Jahr  
kein Thema mehr  
sein wie aktuell  
gerade noch.

Foto: © William W. Potter – stock.adobe.com

BondGuide: Es fällt auf, dass die Ab

deckung der Schweiz nicht bei Ihnen zu 

liegen scheint.

Sussbauer: Tatsächlich war die Schweiz 

in meiner DACHRolle bis letztes Jahr ent

halten. Das Kundenbuch dort ist aller dings 

mittlerweile so groß geworden, dass es 

ein eigenes Team erforderte – das Büro 

in Zürich ist also ganz neu. Dies ist dem 

Wachstum der letzten Jahre geschuldet.

BondGuide: Was sind denn die über

geordneten Themen, die Sie als der

zeit marktbestimmend nennen wollen 

würden?

Dagegen sprechen langfristig allein die 

demografischen Trends: Die sogenann

ten Babyboomer kommen in ihr Ver ren

tungsalter und vererben aufgebautes 

Vermögen. Das bringt eine Umwälzung 

von risikoreicheren Assetklassen wie 

Aktien hin zu risikoärmeren, ausschüt

tungsstarken wie Anleihen mit sich.
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BondGuide: Also Inflation nur kurzfris

tig und lokal ein Sujet?

Sussbauer: Unserer Einschätzung nach 

beeinflusst die Geburtenrate in China 

langfristig die Inflation mehr, als es Roh

stoffpreise immer wieder mal kurzfristig 

tun. Dazu kommt der Überhang an welt

weiten Sparguthaben. Reach for Yield ist 

das übergeordnete Thema. Gemeint ist 

damit, dass es zunehmend herausfor

dernd wird, in planbare Zahlungsströme 

zu investieren. Dadurch fließt mehr und 

mehr Geld in riskantere Assets – wenn 

die Leitzinsen niedrig bleiben. Und sie 

werden niedrig bleiben, auch noch län

gerfristig. Für Investoren bedeutet dies, 

dass sie zunehmend gezwungen werden, 

von Investment Grade in High Yields zu 

gehen, um überhaupt noch eine nen

nenswerte Rendite erzielen zu können.

BondGuide: Hat dies nicht in den letz

ten Jahren ohnehin schon stattgefunden?

Sussbauer: Ja – und deswegen ist die 

große Frage nunmehr eine andere, näm

lich, wie man von hier an noch optimie

ren kann. Die großen Assetklassen, wie 

wir sie alle noch in Lehrbüchern kennen 

gelernt haben, bestehen so eigentlich 

gar nicht mehr. Der Bereich Investment 

Grade Anleihen beispielsweise ist längst 

in diverse Unterthemen zerteilt und das 

gilt auch für praktisch alle anderen.

BondGuide: Wodurch kommt das – ist 

das der Zwang zur Spezialisierung, um 

noch eine lukrative Anlagenische für 

sich auszumachen?

Sussbauer: Das hat verschiedene Ursa

chen wie die zuvor genannten, eine wei

tere ist sicherlich die Regulatorik. Viele 

InvestmentKlassen sehe ich immer 

granularer werden, in denen Investoren 

nach ganz speziellen Themen suchen. 

Die Mandatsprofile werden zunehmend 

spezifischer.

BondGuide: Wie steht es mit der Risiko

wahrnehmung in diesem Zusammen

hang?

Sussbauer: Eine generelle Entkopplung 

von der Realität würde ich nicht unter

stellen. Wir dürfen nicht vergessen, dass 

die extremen Ereignisse des letzten 

Jahres ja auch eine genauso extreme 

Foto: © Jakub Jirsk – stock.adobe.com

Foto: © Thomas – stock.adobe.com

Die großen  
Assetklassen  
bestehen heute  
gar nicht mehr  
so wie früher.

Anleiheausfälle sind 
auch längerfristig  
betrachtet alles andere 
als besorgniserregend.

Wertaufholung zur Folge hatten. Unter

nehmen haben eifrig von ihren Zugängen 

zum Kapitalmarkt Gebrauch gemacht. 

Prognostizierte Ausfälle werden 2021 

wahrscheinlich sogar unter dem Jahr 

2020 liegen und sind auch in der länger

fristigen historischen Betrachtung alles 

andere als besorgniserregend.

BondGuide: Dann wären wir wenigs

tens noch bei der Bewertungsfrage …
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Die Anleihe und  
ihre Währung  
sind für uns zwei  
separate Themen.

unserer Portfoliomanager die Headline 

„Golden Age of Credit“ geprägt. Was er 

damit meinte, war, dass künftig – also 

inzwischen unser „jetzt“ – viel mehr Wert 

auf RatingStabilität und dergleichen 

gelegt würde. Das war auch zunächst 

richtig. Aber mit den massiven Stüt

zungsmaßnahmen der Zentralbanken, 

die den Unternehmen den Zugang zum 

Kapitalmarkt ermöglichten, sind wir doch 

wieder zurück bei einer aktionärsfreund

lichen Unternehmenspolitik, namentlich 

scheint eine neue Übernahmewelle aus

gebrochen. Das ist sehr gefährlich für 

Anleiheinvestoren: Bei einer Akquisition 

folgen häufig ein bis zwei Abstufungen. 

Gerade bei den Industrietiteln konnte 

man sich nur für rund zwölf Monate 

 sicher fühlen – deswegen bevorzugen 

wir eher Finanztitel, denn Akquisitionen 

sind hier deutlich rarer.

BondGuide: Wenn wir einen Blick auf 

das Musterdepot der Unternehmeredi-

tion (UE) werfen mit seinen Themen und 

Regio nen – was würden Sie als Experte 

sagen, fehlt da möglicher weise für eine 

noch ausgewogene oder zeitgemäß ge

wichtetere Alloka tion?

Sussbauer: Meines Erachtens haben 

die alle ihre Berechtigung. Infrastruktur 

ist natürlich sehr spannend, wenn man 

nicht kurzfristig denkt. Die Frage ist ja 

auch: Wie wird Ihr Portfolio in fünf Jahren 

aussehen oder aussehen müssen? Ich 

meine nämlich, Sie werden dann schon 

unterteilt haben müssen in Infrastruc

ture Debt und Infrastructure Equity – 

das passt zu dem, was wir zuvor erör

tert haben. Bei der Finanzierung von 

Windparks oder Photovoltaikanlagen 

werden wir die gleiche Granulierung ha

ben. Mit Biden als Präsident wird es wo

möglich zu einer Neuauflage des „Build 

America“Programms kommen – das 

wird höchst interessant.

BondGuide: Und der Anleiheanteil im 

UE Musterdepot ist okay, z.B. das Ver

hältnis von Plain Vanilla Anleihen zu 

High Yields?

Sussbauer: Eine kleine Einschränkung: 

NonInvestmentgrade tituliert man  heute 

eher als Leveraged Finance – das ist 

 alles unterhalb von Investmentgrade. 

Zwischen Bank Loans und High Yield 

Anleihen gibt es die meisten Arbitrage

möglichkeiten für risikofreie Zusatz

erträge. Dies ist in der Regel dann mög

lich, wenn ein Emittent zunächst im 

 LoanSegment emittiert, in der Folge 

aber den ersten High Yield Bond begibt. 

Wenn man da geschickt ist, winken 

mehrere Basispunkte Sondererlös.

BondGuide: Herr Sussbauer, ganz herz

lichen Dank für Ihre Zeit und die über

aus spannenden Erläuterungen!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Foto: © ekapolsira – stock.adobe.com

Sussbauer: Ja, und ich würde mich auch 

nicht zu der Aussage hinreißen lassen, 

dass Bonds in der Breite günstig wären 

– das gilt aber auch für Aktien oder Roh

stoffe. Die positive Erwartungshaltung 

ist vorweggenommen und eingepreist. 

Innerhalb dieser noch fairen Bewertung 

gibt es stets Überhitzungserscheinun

gen wie auch lukrative Nischen, z.B. 

wenn im Zyklus gewisse Branchen hin

terherhinken.

BondGuide: Wo wäre das denn bei

spielsweise?

Sussbauer: Ich fange mit dem Gegen

teil an: Das obere Segment der Hoch

zinsanleihen oder High Yields scheint 

bereits zu gut gelaufen. Gleichwohl wird 

es auch dort welche geben, die von High 

Yields zu Investment Grade avancieren 

können. Wir fühlen uns aktuell im Single 

BUniversum wohler. Die haben bisher 

eher underperformt. In Europa liegen wir 

im Schnitt bei 4,2% Spread/Risikoauf

schlag, in den USA bei 3,7%. Emerging 

Market Debt hängt ebenfalls noch hinter

her, wie auch Lokalwährungsanleihen. 

Nach dem „Blutbad“ in der Türkischen 

Lira oder dem Brasilianischen Real kann 

man sich auch die wieder genauer an

sehen. Wir trennen die Währung stets 

von der Anleihe – dies sind für uns sepa

rate Renditequellen.

BondGuide: Es geht also vermehrt um 

„relative Attraktivität“, d.h. nichts ist mehr 

gänzlich unbedarft, aber ggf. überzeu

gender im Vergleich zu anderen Asset

Klassen.

Sussbauer: Ganz genau. Nach Ausbruch 

der Coronakrise vor einem Jahr hat einer 
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Geld für die Stadt München – von Münchnerinnen und Münchnern. Das ist die Idee der Wiederauflage einer Kommunalanlei-

he aus dem letzten Jahr.

Der Stadtrat hat das Ziel ausgegeben, 

bis 2035 eine „klimaneutrale Stadt“ zu 

sein – was immer das im Detail bedeu

ten mag. Auf jeden Fall müsse dazu in

vestiert werden. Dazu werde es auch 

2021 wieder eine Klimaschutzanleihe 

der Stadt München geben.

Bis zu 100 Mio. EUR pro Jahr sollen in 

den Bereichen Bauen, Sanieren, Grün

flächen und Naturschutz sowie Mobili

tät investiert werden – zusätzlich. Grüne 

und SPD hätten bereits entsprechende 

Vorschläge in den Stadtrat eingebracht. 

Und eine Art Hausaufgabe mit auf den 

Weg gegeben: Der Rat solle das Kon-

zept eines investiven Klimaschutz-

budgets vorlegen.

Mach’s noch einmal, München

Erst muss es also konkret werden, vor

her laufe die Sache nicht an. Man rech-

net mit diesem Herbst. Dann könnte 

die neue Münchner KlimaAnleihe erst

mals an der Börse debütieren.

Schon im Frühjahr letzten Jahres waren 

die Freistäter für diese Art Projekt zu ge

winnen. Es sollten bis zu 120 Mio. EUR 

eingenommen werden, Nachfrage bis 

zu 630 Mio. EUR lag dem Vernehmen 

nach vor, wie Kämmerer Christoph Frey 

vor dem Finanzausschuss ausführte.

„Die Anleihe war in kürzester Zeit aus-

verkauft“, wird Münchens Oberbürger-

meister Dieter Reiter, SPD, zitiert. Es 

sei die erste Kommunalanleihe seit 1995 

gewesen. Natürlich war die Opposition 

qua CSU und FDP massiv dagegen.

Natürlich darf man nicht außer Acht las

sen, dass eine Kommunalanleihe, egal 

ob sie Klimaschutzanleihe, Green Bond, 

Social Bond oder sonstwie heißt, eine 

entsprechende Fremdkapitalaufnah-

me bedeutet. München nutzte das Geld 

aus der Anleihe 2020 v.a. bei ihrem 

Vorkaufs recht, indem sie Immobilien 

 erwarb, die von einer Luxussanierung 

„bedroht“ waren.

Die vergangene Anleihe hatten einen 

markt üblichen Minimalzins von 0,25% 

p.a. Immerhin ein Fünftel des Emis

sionsvolumens soll private Nachfrage 

gewesen sein – das wären immerhin 

24 Mio. EUR gerechnet auf das Volu

men. Die Stückelung lag bei kleinan-

legerfreundlichen 1.000 EUR. Sie star

tete Mitte Februar in den Handel der 

Börse München.

Das neue Projekt dürfte unter einem gu

ten Stern stehen: Zum einen sind Green 

Bonds gerade „in“ – die Nachfrage 

wird also kaum weniger groß sein als 

vergangenes Jahr. Zudem hätten sich 

bereits andere Städte bei den Bajuwa

ren informiert, was man da so mache.

SPECIAL
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Transparenz und Berichterstattung sind wesentliche Bestandteile des nachhaltigen 

Investierens. „Eurizon kommt dem schon seit Jahren gern und ausführlich nach. Im 

aktuellen Green-Bond-Impact-Report werden einerseits die Ziele der Green-Bond-

Investments erläutert und andererseits die konkreten Maßnahmen und die damit 

verknüpften Erfolge dargestellt“, so Howard Luder, Country Head für Deutsch-

land und Österreich bei Eurizon. „Damit gehen wir deutlich über das hinaus, was 

in den üblichen Fondsberichten enthalten ist“, so Luder weiter.

Nachhaltige Investments spielen eine 

maßgebliche Rolle, um die verfügbaren 

finanziellen Ressourcen auf die Verbes

serung der Bedingungen auf unserem 

Planeten zu lenken. „Ein besonderes 

Augenmerk liegt dabei auf Green 

Bonds – Schuldtitel, die einerseits den 

Anlegern eine Rendite auf das inves

tierte Kapital bieten und andererseits 

Projekte oder Maßnahmen finanzieren, 

die einen positiven Einfluss auf die 

 Umwelt haben und einen Nutzen für die 

Gemeinschaft bedeuten, ohne dass die

se direkt dafür bezahlen muss“, erklärt Ho

ward Luder, Country Head für Deutsch

land und Österreich bei Eurizon.

Im vergangenen Jahr war der Markt für 

grüne Anleihen, insbesondere nach dem 

Coronabedingten Stillstand im Frühjahr 

2020, von einem deutlichen Wachs-

tum ge prägt, sowohl in Bezug auf neue 

Emit tenten als auch auf neue Sektoren 

– mit der ersten Emission eines Akteurs 

Eurizon: Green Bond Impact Report 2020

aus dem Chemiesektor oder vermehr

ten grünen Emissionen im Telekommu

nikationssektor. „Dieser positive Trend 

dürfte sich 2021 noch verstärken“, 

sagt Luder. „Jüngsten Schätzungen der 

Climate Bond Initiative zufolge könnten 

die gesamten Neuemissionen in diesem 

Jahr 400 bis 450 Mrd. USD erreichen.“ 

Allein die Europäische Kommission plant, 

als Teil des Next Generation EU Recovery 

Fund ab diesem Jahr grüne Anleihen im 

Wert von 225 Mrd. EUR auszugeben.

SPECIAL

Foto: © asnidamarwani – stock.adobe.com

Howard Luder, Eurizon
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Eurizon investierte im Jahr 2020 mit dem 

inzwischen 2,156 Mrd. EUR schweren 

Eurizon Fund – Absolute Green Bonds 

(per 30.04.2021) in 443 grüne Anleihen 

und grüne Themen. Die Auswahl der 

Investments erfolgt mithilfe der vier Haupt

kriterien der Green Bond Principles, die 

die Verwendung der Erlöse, den Prozess 

der Projektbewertung und auswahl, die 

Verwaltung der Erlöse und die Bericht

erstattung betreffen. „Diese Auswahl 

bedingt einen hohen Rechercheauf

wand, nicht zuletzt, um Fälle von Green

washing zu vermeiden“, erklärt Luder. 

„Konkret scannen die Fondsmanager 

das grüne Universum und wählen 

Bonds aus, die ein hohes Maß an öko

logischer Nachhaltigkeit aufweisen, 

 wobei sie die Sektoren bevorzugen, in 

denen die posi tiven Umweltauswirkun

gen am stärksten sind.“

Die positiven Auswirkungen, die der 

Euri zon Fund – Absolute Green Bonds 

mit seinen Investments im Jahr 2020 

erreichte, sind beachtlich: Die mit Fonds

mitteln finanzierten Kraftwerke für er

neuer bare Energien erreichten eine Leis

tung von 576 Megawatt, das entspricht 

einerseits der Leistung von 1,8 Millionen 

Solarzellen auf Hausdächern und deckt 

andererseits den durchschnittlichen 

Energie verbrauch von 588.475 Europä

ern im Jahr. „Besonders hervorzuheben 

ist, dass die Fonds-Investments zu 

 einer Einsparung von 897.300 Tonnen 

an CO2-Emissionen geführt haben“, 

führt Luder weiter aus. „Damit zeigt sich 

anschaulich, dass grüne Investments 

einen bedeutsamen Impact für die Um

welt und mithin die gesamte Bevölke

rung haben.“ Weitere Highlights des 

 ImpactReports sind, dass die Fonds

Investments zur Produktion von 248,5 

Millionen Liter sauberem Wasser geführt 

haben, dass 9547 Tonnen Abfall recy

celt wurden und nicht zuletzt 85 neue 

Jobs geschaffen werden konnten. „Alles 

in allem beachtliche Erfolge“, wie Luder 

resümiert, „doch im Zusammenhang 

mit dem Kampf gegen den Klimawandel 

müssen die Anstrengungen noch ver

stärkt werden!“

Den Eurizon Green-Bond-Impact-

Report können Sie HIER herunter

laden.
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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 ***

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

11/21 • 4. Juni • Seite 24

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

???Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

https://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/


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 81 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% SR 
(imug)

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 ***

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

11/21 • 4. Juni • Seite 25

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

???

https://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/


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)

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 *

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 **
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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-9) 
(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 ***

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 ***
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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)

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 ****

The Social Chain WA 
(2024)

Marketingdienstleister 
A3E5FE

Apr 21 FV FRA 25 ja 5,75% Quirin  Privatbank ***

Zeitfracht Logistik 
(2026)

Logistik 
A3H3JC

Mai 21 FV FRA 25 nein 5,00% Bankhaus Lampe ***

hep global 
(2026)

Erneuerbare Energien 
A3H3JV

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

Quirin Privatbank ****

UBM Development VI 
(2026)

Immobilien 
A3KQGX

Mai 21 CP Wien & 
FV FRA 

150 ja 3,13% ESG (ISS + 
EcoVadis)

Raiffeisen BI, M.M. Warburg ***

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 *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wünschen Sie eine Änderung Ihres Profils für den BondGuide oder möchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de  
können Sie Ihr Profil ändern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!

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

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

10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss 
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

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

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

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

Weitere Informationen zum Haf tungsausschluss 
und v.a. zu Anlage entscheidungen finden Sie 
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Datenschutz: Der Schutz Ihrer Daten ist uns wich
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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)

Rena I 
(2015)12)

Technologie 
A1E8W9

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

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

Energiedienstleistung 
A1E84A

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

S.A.G. II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K0K5

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

SiC Processing 
(2016)14)

Technologie 
A1H3HQ

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

Summe 10.655 ∅ 5,53%

Median 25,0 5,50%
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Der Wirecard-Skandal verursachte großes Aufsehen in der Finanzwelt. Als Reaktion soll das vom Bundestag am 20. Mai 2021 

beschlossene und am 28. Mai 2021 im Bundesrat abschließend behandelte FISG das Vertrauen in den deutschen Finanzmarkt 

wiederherstellen.

Fast im Wege eines Rundumschlags 

will das FISG den Systemschwächen 

und Vertrauensverlusten begegnen, 

alle poten ziellen Beteiligten stärker in 

die Verantwortung nehmen und die Auf

sicht über sie verbessern. Um diese 

Ziele zu erreichen, wurde die Bilanz-

kontrolle reformiert, die Unternehmen 

betrifft, deren Aktien im regulierten 

Markt handeln. Sie erfolgt zukünftig ein

stufig, allein durch die BaFin und nicht 

mehr durch die DPR. 

Weiterhin soll die Unabhängigkeit der 

Abschlussprüfer durch einen verpflich-

tenden Prüferwechsel nach zehn 

Jahren für Unternehmen im öffentli

chen Inte resse, d.h. kapitalmarktorien

tierte Un ternehmen, deren Wertpapiere 

(Aktien oder Anleihen) an einem organi

sierten Markt gehandelt werden oder 

die die Zulassung zu einem solchen 

Markt  beantragt hat, CRRKreditinstitu

te oder Versicherungsunternehmen, ge

stärkt werden. 

Ab 2022 soll nach elf Jahren auch eine 

Rotationspflicht für andere ausge-

Neue gesetzliche Compliance-Vorgaben:  
das Gesetz zur Stärkung der Finanzmarktintegrität (FISG) 

wählte Unternehmen eingreifen. Flan

kierend besteht eine Pflicht zur internen 

Rota tion bei den jeweiligen Ab schluss

prü fergesellschaften. Um potenzielle In

te ressenkonflikte bei der Zusammenar

beit zu vermeiden, werden sogenannte 

Nichtprüfungsleistungen durch den 

Abschluss prüfer für Unternehmen im 

öffentlichen Interesse weiter einge

schränkt. Schließlich sollen Abschluss

prüfer auch selbst stärker in die Ver

antwortung genommen werden. Ihre 

Haftung gegenüber den geprüften Un ter

nehmen wird deutlich verschärft, es droht 

eine Haftung von bis zu 16 Mio. EUR; 

bei der Prüfung kapitalmarkt orientierter 

Kapitalgesellschaften schon bei einfa

cher Fahrlässigkeit. Auch eine unbe-

schränkte Haftung bei grober Fahr-

lässigkeit ist möglich.

Ganz erhebliche Auswirkungen hat das 

Gesetz auf die Zusammensetzung von 

Aufsichtsräten. Bei Unternehmen im 

öffentlichen Interesse muss künftig min

destens ein Mitglied des Aufsichtsrats 

über Sachverstand auf dem Gebiet 

Rechnungslegung und mindestens ein 

weiteres Mitglied des Aufsichtsrats 

über Sachverstand auf dem Gebiet 

 Abschlussprüfung verfügen. 

Diese beiden Voraussetzungen können 

nicht in einer Person eines Mitglieds 

allein erfüllt werden. Zudem müssen 

diese Unternehmen einen sogenannten 

Prüfungsausschuss bilden; bei Unter

nehmen mit nur drei Aufsichtsratsmit

gliedern gelten diese als Ausschuss. 

Dieser Ausschuss muss sich nun auch 

mit der Qualität der Abschlussprüfung 

durch den Abschlussprüfer beschäfti

gen. Jedem Ausschussmitglied steht, 

vermittelt durch den Vorsitzenden, ein 

Auskunftsrecht in das Unternehmen hi

nein zu, also quasi am Vorstand vorbei. 

Wird der Abschlussprüfer als Sachver

ständiger zur Sitzung des Aufsichtsrats 

zugezogen, darf der Vorstand künftig an 

dieser Sitzung nur teilnehmen, wenn der 

Aufsichtsrat die Teilnahme für erforder

lich hält. Der Gesetzgeber erhofft sich 

hierdurch eine Verbesserung der un-

ternehmensinternen Abschlussprü-

fung für Unternehmen im öffentlichen 

Interesse insgesamt.

LAW CORNER

von
Dr. Thorsten Kuthe, 
Miriam Schäfer, 
Rechtsanwälte, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek, Köln
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Erstmals gesetzlich ausdrücklich fest

gelegt wurde zudem die Pflicht zur Ein

richtung eines angemessenen und wirk

samen internen Kontrollsystems sowie 

eines entsprechenden Risikomanage

mentsystems für börsennotierte Gesell

schaften, deren Aktien zu einem organi

sierten Markt zugelassen sind. Das soll 

unternehmensinterne Kontrollsyste-

me stärken und vorhandene Verant-

wortungsstrukturen verbessern. Bis

her ergab sich eine Pflicht zur Vorhal

tung eines Kontrollsystems für Aktien

gesellschaften nur mittelbar aus den 

allge meinen Organisationspflichten des 

Vorstands. Im Rahmen der allgemeinen 

Sorgfaltspflicht für Vorstände können 

die neuen gesetzlichen Erfordernisse 

somit auch für nicht im regulierten 

Markt börsennotierte Gesellschaften 

relevanter werden wie etwa eine GmbH, 

die eine Anleihe emittiert hat. 

Zur Absicherung der Ziele des FISG 

wird künftig die Abgabe eines „fal-

schen Bilanzeids“ durch den gesetz

lichen Vertreter eines Kapitalmarkt

unternehmens ein eigener Straftatbe-

stand.

Das FISG tritt grundsätzlich am 1. Juli 

2021 in Kraft. Ab dann müssen die 

Anfor derungen an die Qualifikation der 

Aufsichtsrats und Prüfungsausschuss

mitglieder für alle Neubestellungen be

achtet werden. Ab dem 1. Januar 2022 

ist ein gesonderter Prüfungsausschuss 

einzurichten, sofern der Aufsichtsrat 

aus mehr als drei Mitgliedern besteht. 

Die Einrichtung der unternehmerischen 

Kontrollsysteme ist ab dem 1. Juli 2021 

Pflicht. Diese Verpflichtung macht es 

schon vor diesem Zeitpunkt für bör

sennotierte und mittelbar für nicht 

 börsennotierte Aktiengesellschaften 

erforder lich zu prüfen, ob ein angemes

senes und wirksames System vor

handen ist. Diese Pflicht trifft Vorstände 

und im Rahmen ihrer Überwachung 

auch Aufsichtsräte der Gesellschaften. 

Für die externe Abschlussprüferrotation 

der Unternehmen im öffentlichen Inte

resse enthält das FISG Übergangs

vorschriften. Die Beauftragung des 

vorhe rigen Abschlussprüfers ist daher 

für bis zu zwei weitere Geschäftsjahre 

möglich.
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Anzeige

BONDGUIDE
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%
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Foto: © Touchstone Pictures

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

25/17 • 15. Dezember • Seite 10

-8%

-4%

0%

4%

8%

12%

16%

2018201720162015201420132012H2/2011

5,8%

14,0%

5,0%

6,3%
7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%

BOND GUIDE
stark in Anleihen & Co.

war gestern

Heute gibt‘s das

www.bondguide.de Foto: © bg-pictures – stock.adobe.com

Musterschüler

Musterdepot

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

20%

18%

16%

Scholz

BeA Joh. Fr. Behrens

Dt. Mittelstandsanleihen Fonds

publity WA

Eyemaxx RE V

Euroboden II

Jacob Stauder II

4 finance

Ferratum I

Volkswagen
Neue

 ZWL II
S.A.G. Solarstrom II

Ha
ns

eY
ac

ht
s I

IVST Building

Homann

Anz BG-allgemein-210X148.indd   1 04.01.18   16:15

???

https://www.bondguide.de/musterdepot-aktuell/

	Vorwort
	Aktuelle Emissionen
	Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten
die Plattformen im Vergleich
	KMU-Anleihetilgungen ab 2013
	Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
	Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes 
Volumen
	Insolvente KMU-Anleiheemittenten im 
Überblick
	League Tables der wichtigsten Player am 
Bondmarkt
	BondGuide Musterdepot: 
Geduld ist erste Bürgerpflicht
	News zu aktuellen und gelisteten 
Bond-Emissionen
	Interview mit Kamil Kowalewski, Bernd Ackerl, VST Building Technologies AG
	Interview mit Wolfgang Sussbauer, 
PG Investment Management
	Mach’s noch einmal, München
	Eurizon: Green Bond Impact Report 2020
	Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
	Impressum
	Law Corner: Neue gesetzliche Compliance-Vorgaben: das Gesetz zur Stärkung der Finanzmarktintegrität (FISG) 

