
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

die positiven Nachrichten speziell diese 

vergangene Woche überwogen klar. 

Wäre da nicht der Bärendienst, den der 

Eyemaxx-Ausfall dem KMU-Anleihen-

markt angedient hat.

Photon Energy III 2021/27 vollplatziert 

und Neue ZWL (NZWL) 2021/26 prak-

tisch auch. Bekannte Emittenten, bekann-

te Vorhaben, problemlose Umsetzung. 

Dann noch, dass die Insolvenzquote bei 

BeA Joh. Fr. Behrens höher ausfalle als 

bisher kommuniziert: 50% bis 75% wä-

ren nach BondGuide-Daten erfassung 

Rekord bei einer erlittenen Havarie.

Indes, am Markt für KMU-Anleihen 

hängt erstmals seit 2016 wieder ein 

schwarzer Trauerschleier. Beim Ausfall 

von Eyemaxx geht es immerhin um 

gleich drei Anleihen im Gesamtvolumen 

von ca. 130 Mio. EUR. Also nicht eben 

ein Pappenstiel. Besonders betroffen, 

wie BondGuide aus zahlreichen Leser-

briefen zu berichten weiß: Privatanleger 

Toast und Trost

und semiinstitutionelle Investoren, die 

vorrangig in Eyemaxx Real Estate in-

vestiert scheinen.

Die KFM-Fonds waren ebenfalls in die 

Österreicher engagiert, wenn auch nur 

zu einem kleinen Prozentsatz. In Zeiten 

von Niedrigzinsen wird um jede Nach-

kommastelle gekämpft. Und wohl nicht 

zu Unrecht beklagen die Düsseldorfer 

möglicherweise „schwerwiegende Täu-

schungen der Anleger“, schwere Ver-

stöße gegen Informationspflichten, gra-

vierende Verstöße gegen die Markt-

missbrauchsverordnung und schließlich 

eine denkbare Prospekthaftung. Der 

Platz an dieser Stelle reicht nicht aus, 

um jeden Punkt dezidierter zu erläutern.

Wie dem auch sei: Wenn bei einer straf-

rechtlichen Verfolgung des bisherigen 

Alleinvorstands kein zusätzlicher Euro 
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fürs Insolvenzverfahren herauskommt, 

scheint mir das vergebliche Liebesmü-

he: Monetarisierung first, Abschreckung 

für Nachahmer second.

Wir haben Eyemaxx bei jeder Emission, 

acht an der Zahl, mit dem Maximum an 

Schlüsselpersonenrisiko eingestuft. Dr. 

Müller ist Gründer und war bis vor Kur-

zem Alleinvorstand – eine ganz gefähr-

liche Mischung. Als vor einem Jahr der 

Finanzvorstand mir-nichts-dir-nichts aus-

schied, schrillten die Alarmglocken 

(„CFO- Indikator“). Unser Versäumnis 

ist, dass wir das offenbar doch nicht 

ausreichend thematisierten. Dass es 

auch niemand sonst tat, ist nur ein 

schwacher Trost.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Aktuelle Emissionen

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Singulus Technologies n.n.bek. 2. AGV/Frankfurt a.M. n.n.bek.

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

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. 2022+ n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #4/2021, 
S. 29

FBW Immobilien vsl. 2022+ 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

Greencells Erneuerbare 
Energien

läuft
(iPPmaNA)

FV FRA 25
(Aufstckg.)

6,5% Green Bond 
(imug I rating)

ICF Bank, 
DICAMA (FA)

**** BondGuide #23/2021, 
S. 18

Photon Energy III Erneuerbare 
Energien

am 17.11. 
beendet*

FV FRA 50 6,5% Green Bond 
(imug I rating)

Bankhaus Scheich ****(*) BondGuide #21/2021, 
S. 21

reconcept II Erneuerbare 
Energien

vsl. 
10.–21.01.2022**

FV FRA 10 6,25% – Eigenemission,
Lewisfield (FA)

**** BondGuide #19/2021, 
S. 15

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

GECCI I Immobilien 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

JES.GREEN Invest Erneuerbare 
Energien

läuft*** FV FRA 10 5,0% – bestin.capital (FA), 
Lewisfield (FA)

***(*) BondGuide #19/2021, 
S. 17

Dt. Bildung SF II (II) Studien-
darlehen

vsl. Q4 FV FRA n.n.bek.
(Aufstckg.)

4,0% – vsl. Pareto Securities – BondGuide #21/2021, 
S. 29

CP 1 Funding PLC Geldmarkt-
zertifikat IMMC

läuft FV FRA var. EURIBOR + 
1,25%

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

*)  Zuvor zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 7,75%-Photon-II-Altanleihe 2017/22 (DE000 A19MFH 4) vom 18.10.–12.11. - UV: 1:1 zzgl. 20 EUR Umtauschbonus je Alt-TSV
**)  Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 30. August 2022) über www.reconcept.de/ir möglich.
***)  Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 13. September 2022) über www.jes-green.de/ir 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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Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

Fußnote

???Aktuelle Emissionen
Anleihegläubigerversammlungen

https://www.singulus.de/de/credit-relations/gv20211028.html
https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
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http://www.financial.de


Anleihe 2021/2026 

Kupon: 5,00 % p.a.

Wertpapierprospekt erhältlich unter www.jes-green.de/ir WKN: A3E5YQ

Investieren Sie in die Zukunft!

www.jes-green.de
weitere Infos unter:

https://jes-green.de


Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

Mittelstands-
Börse HH-H

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

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

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

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

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

kein Branchenaus-
schluss

kein Branchen aus-
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchen aus-
schluss; Pros pekt-
zusammenfassung

bisher notiert 1 3 6 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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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

2020

Beratung bei Segmentwechsel 
einschließlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei 
Anleiheumstrukturierung

2021 / 2020

Beratung bei Anleiheemission 
einschließlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei 
Wandelanleiheemission

2021

Beratung bei 
grenzüberschreitendem Spin-Off 

und IPO in London

2021

Beratung bei 
Green Bond-Emission

2021

Beratung bei Anleiheemission 
einschließlich Prospekterstellung

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung einschließlich 

Wertpapierinformationsblatt

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung

2021

Beratung bei öffentlichem 
Übernahmeangebot von Swiss 
Life und Vauban Infrastructure

2021

Beratung bei Kapitalerhöhung 
mit Bezugsangebot und 

Einbringung der Fairrank GmbH

2020

Beratung bei 
Wandelanleiheemission

2020

Beratung bei Übernahme 
Pyramid Computer GmbH und 

Bar- und Sachkapitalerhöhungen

2020
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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
6) Vorzeitige Teil-Kündigung VEDES III 2017/22 (WKN: A2GSTP) um 8,023 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen 12,5 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 155
Reguläres Tilgungsvolumen 5.268
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.192
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2021 7.460

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 hochfrequentem Eigenhandel werden täglich zehn-

tausende kleinvolumige Transaktionen ausgeführt. Das 

Risiko bleibt begrenzt, die Erträge werden durch die 

Menge der Transaktionen bestimmt. Die auf computer-

gestützten Börsenhandel spezialisierte Quant.Capital 

GmbH & Co. KG (QCKG) baut ihr Geschäft in diesem 

Sektor aus. Um organisches Wachstum zu finanzieren, 

wurde die Quant.FinTec-Anleihe 2020/2025 begeben. 

Mit dem Kapital soll der Handel ausgedehnt und auf 

weitere Börsen ausgeweitet werden.

Quant.Capital: schneller Eigenhändler, 
Digitalisierungsgewinner, 
Risikovermeider.

Finanzplatz Deutschland: 
Hier ist Hochgeschwindigkeit zuhause –
große Gewinne mit kleinen Trades.

WICHTIGER HINWEIS: Diese Informationen sind ausschließlich für Personen bestimmt, die ihren Wohnsitz und gewöhnlichen Aufenthalt in Deutschland haben. Die Informationen stellen in 
keinem anderen Land ein Angebot zum Verkauf oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren dar. Ein öffentliches Angebot von Wert-
papieren außerhalb Deutschlands findet nicht statt und ist auch nicht vorgesehen. Das öffentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschließlich auf Grundlage eines Wertpapier-Informati-
onsblattes (WIB) nach § 4 Wertpapierprospektgesetz, welches auf der Webseite der Emittentin unter www.qckg.de zum Download zur Verfügung steht. Die Gestattung der Veröffentlichung 
des WIB ist nicht als Befürwortung der angebotenen Wertpapiere durch die Bafin zu verstehen. Potenzielle Anleger sollten das WIB lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um 
die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

Hier zeichnen:

„Das Zusammenspiel aus hoher Geschwindigkeit bei Datenverarbeitung und Ordermanagement mit 
modernen Analyseverfahren wie Machine Learning wird zur weiteren Optimierung der Handelsstrate-
gien und zur Gewinnmaximierung genutzt. Wir erwarten, dass die Ausweitung des Handels auf zusätz-
liche Finanzinstrumente und Anlageklassen und die Erweiterung unserer Präsenz auf internationale 
Marktplätze zu einer zusätzlichen Steigerung der Ergebnisse führt.“                                                                    

         Dr. Dieter Falke, Geschäftsführer QCKG

Foto: © Ank Kumar

Der digitale Handel ist 
eines der am   stärksten wachsenden   und 
 profitabelsten Segmente   der Finanzindustrie. 

Kupon
7,5 %

Laufzeit
5 Jahre

Profitieren Sie von der 
Quant.FinTec-Anleihe

https://qckg.de


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 3.107
Insolvente Emittenten 53
Ausgefallene KMU-Anleihen 71

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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Setzen Sie auf mehr als 20  Jahre Erfahrung und 
auf den globalen Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien. 
Investieren Sie mittelbar in solide, zukunftsweisende Energieprojekte 
von reconcept. Die Projekte überzeugen mit langer Betriebs dauer, lang-
fristig laufenden Cashfl ows und kalkulierbaren Verkaufs werten. Unter 
dem Druck des globalen Klimawandels geben Regierungen zudem 
 unverändert Investitionsanreize. Dies alles bietet interessante Chancen 
für Investoren. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

Nachhaltig investieren, 

Zukunft mitgestalten

reconcept
Green Bond II
Grüne Energieprojekte weltweit

Wertpapierprospekt erhältlich unter www.reconcept.de/ir

Jetzt zeichnen!

WKN: A3E5WT

6,25 % p. a. für 6 Jahre

Asset Manager 2020

© co2-positiv.de

Klimaneutraler

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


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. 28–34) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

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

Oddo Seydler 55 ICF 20

Pareto Securities 35 Quirin 16

Quirin 34 BankM 15

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2017

Norton Rose 64
Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

25

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

56 Norton Rose 17

GSK 27
Clifford Chance, bdp 
Bormann Demant & 
Partner

je 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2017

DICAMA 20 Lewisfield 10

Conpair, FMS je 17 DICAMA 8

Lewisfield 10
Lighthouse CF, 
AALTO

je 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2017

Oddo Seydler 47 Quirin 16

Quirin 32 BankM 14

Pareto Securities 27 ICF, IKB je 12

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2017

Better Orange 48 Better Orange 24

IR.on 35 edicto 16

edicto 30 IR.on 11
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BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Bloody Black Friday
Der ist zugegebenermaßen erst kommende Woche. Mit unserer massiven Umbesetzung im Musterdepot ist der Titel vollauf 

gerechtfertigt.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.673 EUR

Liquidität 22.386 EUR

Gesamtwert 169.058 EUR

Wertänderung total 69.058 EUR

seit Auflage August 2011 +69,1%

seit Jahresbeginn: +0,4%

BondGuide Musterdepot

täten und der Drang war groß, sogar noch 

etwas mehr zu machen. Andererseits 

sollte man sein Pulver nicht ohne Zwang 

in einem einzigen Schuss verballern.

Fangen wir mit den beiden leicht zu erklär-

enden Umbesetzungen an: Der Tausch 

von Photon II in den offiziellen Green 

Bond Photon Energy III 2021/27 war 

angekündigt, inzwischen ist die Anleihe 

voll platziert und damit durch. Offiziell 

haben wir vom Umtauschangebot Ge-

brauch gemacht und natürlich auch die 

25 EUR Gebühren nicht unterschlagen. 

Ich bin recht sicher, wir haben hier einen 

kleinen Vorgeschmack bekommen, wel-

ches die neue dominierende Branche 

2022 sein dürfte. 

Zunächst einmal bezeichnet der Black 

Friday den vierten Freitag im November, 

gelegen nach Thanksgiving. Er leitet die 

vermeintliche Schnäppchenjagd in Rich-

tung Weihnachten ein. 

Da wollen wir uns im Musterdepot nicht 

ausklammern. Sie sehen in der linken 

Spalte gleich vier verschiedene Aktivi-

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzei-
tiger
Wert*

Depot-
an teil

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% 1.938 108,00 10.800 6,4% +54,6% 288 A

4finance #
(2018/25)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

25.957 25.000 10/2016, 01/04/09/ 
2017, 10/2018, 11/2021

103,83 11,25% 9.603 103,50 25.875 15,3% +36,7% 261 A

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen 
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 03/2020 93,75 4,00% 1.101 104,00 15.600 9,2% +18,8% 103 A

Katjes III
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 03/2020 94,75 4,25% 903 102,00 10.200 6,0% +17,2% 134 A

Euroboden III  #
(2022/24) 

Immobilien 
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 03/2020 96,73 5,50% 2.171 101,00 20.200 11,9% +15,6% 111 A

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 666 100,50 5.025 3,0% +13,5% 132 A-

Homann III
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 455 105,00 15.750 9,3% +8,0% 37 A

Dt. Mittelstands- 
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 07/2017 51,31 0,00% 1.320 46,15 6.923 4,1% +6,7% 227 A-

Photon III            
(2027)

Solarenergie 
A3K WKY

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,50% 0 100,00 10.000 5,9% +0,0% 0 A-

Neue ZWL              
(2026)

Automotive 
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 0 100,00 10.000 5,9% +0,0% 0 A-

GECCI
(2025)

Eigenheimbau 
A3E 46C

5.000 5.000 10/2020 100,00 5,75% 290 86,00 4.300 2,5% -8,2% 57 A-

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.716 73,00 7.300 4,3% -9,8% 119 B-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien 
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 47,00 4.700 2,8% -29,9% 69 D

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 04/2017 106,50 7,75% 2.027 0,00 0 0,0% -81,0% 241 –

Gesamt 157.814 22.647 146.673 86,8%

Durchschnitt (= Median) 5,5% +7,4% 127,1

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

Auf
stockung

Auf
stockung

! NEU/ 
Umtausch!

! NEU !

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

23/21 • 19. November • Seite 12

Fußnote

BondGuide Musterdepot: Bloody Black Friday

https://www.bondguide.de/topnews/gruene-anleihe-von-photon-energy-erfolgreich-platziert-emission-ueberzeichnet/


Eine Vollplatzierung mit Rekord-Um-

tauschquote von fast 50% plus Über-

zeichnung sprechen für sich – und die 

beteiligten Dienstleister. BondGuide 

war zuversichtlich, dass es so kommen 

würde, daher auch die umgehende 

Deklara tion, den Umtausch wahrzu-

nehmen statt zunächst abzuwarten. 

Kursgewinne bis 102 oder gar 103% 

sind nunmehr durchaus naheliegend.

Die Neuaufnahme Neue ZWL (NZWL) 

war ebenfalls gleich bei der Emission 

angekündigt und ist nunmehr umge-

setzt. Auch die Leipziger haben eine be-

achtliche Umtauschquote realisiert und 

mit 14 von 15 Mio. EUR ist der neue 

Bond de facto ebenfalls vollplatziert. 

Die fehlende Million wird sich mit einiger 

Sicherheit die nächsten Wochen finden 

lassen. Auch von der NZWL haben wir 

dann 10.000 Nominale im Depot. Na-

türlich ebenfalls schon mit berücksich-

tigten Gebühren von 25 EUR pro Trans-

aktion.

Nun zu den beiden kniffligeren Sachen. 

Nach den jüngsten guten Nachrichten 

bei den Balten haben wir 4finance auf-

gestockt. Die verschiedenen Kaufter-

mine passen beinahe gar nicht mehr 

in das Feld in der Übersicht. Ende Ok-

tober sammelte der Kreditfinanzierer 

175 Mio. EUR zur Ablösung seiner auf 

USD denominierten Anleihe ein, offen-

kundig im Handumdrehen. 

Die Anleihe auf EUR-Basis, die sich im 

BondGuide Musterdepot befindet und 

zwar seit über fünf Jahren, ist bekanntlich 

150 Mio. EUR schwer und läuft nach 

der Verlängerung um drei Jahre offiziell 

bis nunmehr 2025 – was für ein Geschenk 

an den Markt! 4finance sah sich in der 

Corona-Krise 2020 zu der Verlängerung 

gezwungen und mir kamen vor Freude 

die Tränen. Noch weitere drei Jahre un-

schlagbare 11,25% Kupon. Die  Rendite 

bis zur rechnerischen Ablösung liegt 

 immer noch bei über 10% p.a. 

Und schließlich haben wir unsere Posi-

tion in Eyemaxx 2020/25 verdoppelt auf 

10.000 Nominale. Zur Erinnerung: Das 

ist die besicherte Anleihe vom letzten Jahr, 

im Gegensatz zur 2018er und 2019er. 

Selbst die im vorgelegten Insolvenzplan 

höchstwahrscheinlich heruntergerech-

neten Projekt- und Immobilienwerte be-

scheinigen der Grundbuchbesicherung 
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eine volle Werthaltigkeit in Höhe von 

13,2 Mio. EUR. Die werden im Insol-

venz verfahren abgetrennt behandelt. 

Bei 22 Mio. EUR Anleihevolumen sind 

das nach meiner Rechnung 60% Besi-

cherung. Sollten abseits unserer Kennt-

nisnahme doch die vollen 25 Mio. EUR 

platziert worden sein, wären es immer-

hin 53%.

Der entscheidende Punkt ist aber: Die 

davon losgelöste Insolvenzmasse wird 

auf alle Gläubiger verteilt. Inklusive 

 Eyemaxx 2020/25. Wenn die Insolvenz-

masse ausreicht, um die nach österrei-

chischem Recht vorgeschriebenen 20% 

zu zahlen oder aber One Square mehr als 

das herauszuholen vermag, dann soll-

ten wir nicht vergessen, dass Anleihe 

2020/25 ebenfalls zu den Gläubigern 

zählt. Das Ergebnis für Anleihe 2020/25 

ist additiv – natürlich mit Cap bei 100%. 

Diese Frage stellte ich eigens in der 

zweiten TelKo letzte Woche. 

Die Rechnung kann jeder selbst auf-

machen bzw. zu Ende führen. Natürlich 

unter der Voraussetzung, dass bei der 

Besicherung nicht doch noch irgend-

eine Falle, Abwertung oder Sonderrege-

lung lauert, die derzeit noch nicht be-

kannt ist. Der Kurs der Anleihe steht bei 

unter 50%. Die einzige Erklärung dafür 

ist, dass Investoren die minimalen 53% 

mit Zahltag in drei Jahren abgezinst 

herun terrechnen und so der Kurs noch 

unterhalb seines „inneren Wertes“ steht. 

Unsere Rechnung sieht anders aus und 

der Preis dafür wird sein, einen rotge-

färbten Depottitel über einen langen 

Zeitraum von drei Jahren durchschlep-

pen zu müssen. Wie SAG Solarstrom 

über Jahre hinweg oder Behrens seit 

einem Jahr.

Was diese Geduld allerdings bringen 

kann, sieht man nun bei BeA Joh. Fr. 

Behrens. Gerade am Donnerstag kam 

die Meldung, dass der vor ziemlich ge-

nau einem Jahr in Insolvenz gegangene 

Spezialist für industrielle Nagler die 

Insol venzquote nunmehr bei 50 bis 75% 

sehe. Im Dezember soll die erste Ab-

schlagszahlung erfolgen. Unsere da-

malige Meinung bestätigt sich indes: 

Das Unternehmen aus Ahrensburg 

 hätte niemals in Insolvenz gehen müs-

sen oder sollen, hätte sich vor einem 

Jahr nur ein wie auch immer gearte-

ter oder teurer Überbrückungskredit 

von 5 bis 10 Mio. EUR arrangieren las-

sen. Ein Trauerspiel. Der Ausfall hätte 

nicht sein müssen.

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

Fazit
Nun möchten wir natürlich nicht, dass 

sich plötzlich zig Anleger auf Eyemaxx 

2020/25 stürzen, z.B. um ihre Verluste 

in der 2018er und 2019er auszu-

gleichen. Lesen Sie bitte erst alle News 

dazu, die Zusammenfassungen der 

 beiden TelKos und überlegen Sie, ob 

und wo wir falsch liegen könnten. Fra-

gen Sie gern One Square, den destinier-

ten gemeinsamen Vertreter, ob unsere 

Interpretation richtig ist – sicherlich al-

les ohne Gewähr bei den Sicherheiten, 

denn bei Eyemaxx sind wir allesamt 

inzwi schen auf gewisse Überraschun-

gen gefasst. Wir haben es wie geschil-

dert verstanden, nachgerechnet und so 

wollten wir die Rechnung niemandem 

vorenthalten, statt viele eMail-Zuschrif-

ten bilateral zu beantworten. Machen 

Sie Ihre eigene Rechnung nach Prüfung 

der zur Verfügung stehenden Daten und 

trauen Sie auch unserer Rechnung 

nicht per se.

Falko BozicevicDt. M
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 Wir lieben 

Mittelstand!

DICAMA AG
www.dicama.com

Kanzleistr. 17
74405 Gaildorf

07971/9600-0
stephanie.harant@dicama.com

Markus Dietrich

CEO

74
 

Mio. Euro investiertes 
Venture Capital

3,2 

Mrd. Euro ausgereichtes 
Finanzierungsvolumen

660
 

betreute Mandate

62 

Mio. Euro eingesammeltes  
Kapital für 147 Start-ups

704 

Mio. Euro eingesammeltes 
Kapital für Erneuerbare-

Energien-Projekte

29

Anleihen und Börsengänge

Ihr Finanzierungsvorhaben zum Erfolg zu bringen, dafür ist die DICAMA AG 
Ihr Partner mit umfangreicher und markführender Kapitalmarkterfahrung mit 
Kreditfonds und allen wesentlichen alternativen Investoren und Produkten. 
Wir liefern individuell zugeschnittene Bausteine, strukturieren passgenau für 
Ihr Unternehmen zukunftsweisende Finanzierungskonzepte und sind gerne 

Teil Ihrer Gesamtfinanzierung: Corporate Finance one step ahead.

Liquidität für die individuellen Phasen mittelständisch geprägter 
Unternehmen – darauf sind wir spezialisiert, das ist unsere Leidenschaft.

https://www.dicama.com


Fazit des zweiten Calls zur 
Eyemaxx-Insolvenz
One Square Advisory und Heuking 

Kühn Lüer Wojtek hielten unlängst den 

zweiten Investoren-Call zur Insolvenz 

der Eyemaxx Real Estate AG ab – zahl-

reiche Fragen stehen weiter im Raum, 

neue kamen hinzu. Inzwischen wurde 

das Insolvenzverfahren im österreichi-

schen Korneuburg offiziell eröffnet.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Olaf Speier – stock.adobe.com

Rhine Rail: Übernahme der Aves 
One voraus
Freie Fahrt für die Rhine Rail Investment 

AG: Das von Swiss Life Asset Manage-

ment gegründete SPV informierte über 

das Ergebnis des freiwilligen, öffentli-

chen Übernahmeangebots an die Aves-

One-Aktionäre. Demnach belief sich die 

Annahmequote zum Ende der regulären 

Annahmefrist auf über 88%.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © hxdyl – stock.adobe.com

VST Building validiert eigenen 
Fortbestand
SRC Research, Spezialist für Finanz- 

und Immobilientitel, hat seine Meinung 

zur VST Building Technologies AG 

jüngst bekräftigt: Es sei sogar schlim-

mer als eingangs gedacht. Kurz darauf 

sah sich auch VST zu einer neuen Stel-

lungnahme berufen: Man prüfe den 

Fortbestand der VST-Gruppe.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © VST Building Technologies AG

„NZWL VII“ fährt 14 Mio. EUR ein
Der Getriebespezialist hat die Emission 

seiner neuesten Anleihe 2021/26 erfolg-

reich beendet: Von bis zu 15 Mio. EUR 

wur den insgesamt 14 Mio. EUR platziert 

– davon 10,745 Mio. EUR aus  öffentli-

chem Angebot plus Privatplatzierung. 

Die restlichen 3,255 Mio. EUR kamen aus 

dem Altanleihetausch.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Schlote: Zinszahlung geht 
pünktlich über die Bühne
Die Schlote Holding GmbH werde die 

halbjährliche Zinszahlung für ihre 6,75%-  

Anleihe 2019/24 wie gewohnt pünktlich 

zum 22. November leisten. Der Betrag von 

843.750 EUR werde kurzfristig an die 

Zahlstelle überwiesen. Firmenspezifische 

Gründe für die aktuelle Anleiheentwick-

lung sehe man nicht.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Schlote Holding GmbH

Greencells: Anleiheaufstockung 
um bis zu 100%
Die Greencells GmbH will neue Anleihe-

gelder abschöpfen und beschließt hier-

für die Aufstockung ihres besicherten 

6,5%-Green Bonds 2020/25 um bis zu 

25 Mio. EUR auf dann maximal 50 Mio. 

EUR. Hintergrund: Kürzlich sicherte sich 

das Unternehmen zwei Großprojekte 

auf dem polnischen Solarmarkt – weite-

re sollen zeitnah folgen.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Greencells GmbH
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UmweltProjekt legt neue Anleihe 
auf
Die UmweltProjekt GmbH begibt eine 

zweite Unternehmensanleihe: Durch die 

Emission der UmweltProjekt-Anleihe II 

2021/31 über bis zu 24 Mio. EUR schafft 

die 100%-Tochter der UmweltBank AG 

die Grundlage für die Beteiligung an 

weiteren sozialen und klimafreundlichen 

Projekten.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © UmweltProjekt GmbH/UmweltBank AG

4finance mit soliden Neunmonats-
zahlen und starkem Wachstum
Auch 4finance hat im laufenden Jahr kräf-

tig von der wieder anziehenden Wirt-

schaft profitiert. Die Balten legten starke 

Wachstumsraten vor. 

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © 4finance S.A.

MOREH sitzt operativ stabil im 
Sattel
Die M Objekt Real Estate Holding GmbH 

& Co. KG (MOREH) trotzt der Corona-

Pandemie und profitiert weiterhin von 

ihrer breiten Objektdiversifikation sowie 

der erfreulichen Entwicklung des Out-

let-Centers Wadgassen. 

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto © M Objekt Real Estate Holding GmbH & Co. KG

Photon Energy Green Bond 
2021/27 erfolgreich platziert
Die Photon Energy N.V. ist durch: Das 

Zielvolumen von 50 Mio. EUR in der 

neuen sechsjährigen grünen Anleihe 

2021/27 wurde vollständig platziert – 

auch dank der Rekordumtauschquote 

wechselwilliger Altanleiheinhaber von 

Photon II 2017/22.

>> Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Foto: © Photon Energy N.V.
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Kein AIDS 
für alle!

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

Das wäre längst vermeidbar: 
HIV muss nicht mehr  

zu Aids führen. Bei recht-
zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.

Jetzt mitmachen,  
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de
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1  EPC = Engineering, Procurement, Construction  
[Ingenieursleistung, Beschaffung, Fertigung)

PV-Projektierer und EPC-Dienstleister1 Greencells beabsichtigt, sein Anleihevolu-

men sukzessive auf das Doppelte aufzustocken. Das macht man nur, wenn man sich 

seiner Sache sehr sicher ist. Und der Eindruck täuscht keineswegs: BondGuide 

sprach mit CEO Andreas Hoffmann und Chief Strategy & Development Officer 

Dr. Peter Vest.

BondGuide: Herr Dr. Vest, Herr Hoff-

mann, geht es aktuell denn voran bei 

den Erneuerbaren?

Vest: Die Preise für Power Purchase 

Agreements, kurz PPAs, gehen überall 

in Europa nach oben. Das lässt PV-An-

lagen auskömmlich Strom produzieren 

und einspeisen – fast überall schon 

ganz ohne weitere Subventionen. Wir 

haben gerade am Donnerstagmorgen 

eine Meldung herausgegeben, dass wir 

in Polen knapp 200 MW erworben haben. 

Die beiden Projekte befinden sich be-

reits in mittleren Entwicklungsphasen. 

Weitere sollen hinzukommen.

BondGuide: Wurde die Aufstockung 

der Greencells-Anleihe vor dem Hinter-

grund momentaner Marktopportunitä-

ten bekannt gegeben?

„Wir stehen auch für den deutschen PV-Markt in den Startlöchern!“

Andreas Hoffmann (li.)

ist Chief Executive Officer (CEO) und

Dr. Peter Vest

Chief Strategy & Development Officer der 

Greencells GmbH.

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Andreas Hoffmann, CEO, und Dr. Peter Vest,  
Chief Strategy & Development Officer, Greencells GmbH

Hoffmann: Ganz genau. Es gibt derzeit 

zahlreiche hochattraktive Gelegenheiten 

in Europa, wie die oben erwähnten in 

Polen. Daher ergibt es Sinn, genau jetzt 

den Bond aufzustocken und mit den 

Mitteln unsere Entwicklungspipeline 

weiter auszubauen. Wir können diese 

zusätzlichen Mittel also ganz gezielt für 

weiteres Wachstum einsetzen.

BondGuide: Sind die Verwendungs-

möglichkeiten wirklich konkret oder 

möchten Sie nur etwas vorbauen?

Vest: Nein, die sind sehr konkret. Vor-

wegschicken möchte ich, dass wir die ur-

sprünglichen 25 Mio. EUR aus der Emis-

sion genau wie seinerzeit ausgelobt ein-

gesetzt haben. Da hatten wir bereits 

mögliche zusätzliche Opportunitäten in 

Europa anklingen lassen – und genau 

die sind jetzt vorhanden und deshalb 

die Aufstockung des Volumens. Gerade 

haben wir uns auf Sardinien potenzielle 

Projekte angesehen. Hinzu kommen als 

besonders attraktive Märkte Polen, 

Griechenland, aber auch Deutschland.

BondGuide: Gutes Stichwort: Wir hat-

ten ja gerade Bundestagswahl. Ein für 

Sie favorabler Ausgang?

Vest: In Deutschland ist die Situation 

ebenfalls bereits derart, dass PV-Projek-

tierer keine Subventionen mehr benötigen. 

Man verdient in der Einspeisung 5 bis 6 

Cents pro Kilowattstunde. Und die nächs-

ten Jahre werden jede Menge neue Pro-

jekte ans Netz gehen. Was wir als 

Greencells mitbringen, ist Umsetzungs-

sicherheit: Ein Projekt, das wir begin-

nen, wird auch zeitplangemäß ans Netz 

gebracht. Das macht uns zu einem be-

vorzugten Partner in der Industrie.

Hoffmann: Behalten Sie auch im Hin-

terkopf, dass man Agrarflächen heute 

nicht mehr notwendigerweise in gewerb-

liche Flächen umwidmen muss. Agrar 

Foto: © Greencells GmbH
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und PV lassen sich auch ideal kombi-

nieren, indem man auf ein und dersel-

ben gemeinsam genutzten Bodenfläche 

niedrig wachsendes Gemüse anbaut.

Vest: Wenn irgendwann mal die EEG-

Eigenverbrauchsumlage für private Nut-

zer von Dachflächen verschwindet, wird 

auch der Bereich Dachflächennutzung 

richtig Rückenwind bekommen, speziell 

für Selbstnutzer des PV-produzierten 

Stroms auf dem heimischen Dach. Aus 

diesem Grund sind wir mit der Green-

cells Regio auch im Bereich Aufdach-

anlagen aktiv in Deutschland.

BondGuide: Und europaweit betrach-

tet: Welches Land oder welche Länder 

stechen heraus in puncto profitablem 

Betreiben von PV-Anlagen?

Vest: Da wäre besagtes Polen derzeit 

an erster Stelle zu nennen. Dann sicher-

lich Griechenland und Italien, wo wir 

GREENCELLS IHS. 2020/25 (WKN: A289YQ)

Quelle: BondGuide

Gesprächen, die ich mit anderen PV-Spe-

zialisten geführt hatte die letzten Wochen. 

Hat man da etwas Sorge vor einer mög-

licherweise „großen Wiederkehr“ 2024?

Hoffmann: Die politische Landschaft 

ist sicherlich extrem polarisiert. Aktuell 

haben wir um New York herum EPC-

Aufträge für fünf Projekte, aber ange-

sichts der politischen Großwetterlage 

möchten wir keine Risiken durch Pro-

jektentwicklung in frühen Phasen ein-

gehen. Europa bietet mehr als ausrei-

chendes hochattraktives Potenzial für 

unsere bewährte partnerschaftliche 

Strategie mit lokalen Entwicklern.

BondGuide: Herr Dr. Vest, Herr Hoffmann, 

ganz herzlichen Dank an Sie beide!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

 jeweils schon über Projekte verfügen 

und weitere zuzukaufen gedenken.

Hoffmann: Und eben Deutschland. Wir 

gehen schon davon aus, dass die ab-

sehbare Ampelkoalition die Bedingun-

gen für weitere Deregulierungen schafft. 

Wir stehen also für Deutschland in den 

Startlöchern, da wir vorweisen können, 

Projekte mit unterschiedlichsten An-

forderungsprofilen in anderen Ländern 

 bereits erfolgreich umgesetzt zu haben. 

In Ungarn hindert derzeit noch eine 

Steuer etwas den schnelleren Zubau, 

aber die wird früher oder später wegfal-

len. Dann wäre Ungarn ähnlich positiv 

wie Polen zu sehen mit annähernd 

gleich guten Rahmenbedingungen.

BondGuide: Weder Sie haben die USA 

erwähnt noch wurden sie erwähnt in 

Quelle: Greencells GmbH

Quelle: Greencells GmbH

Global Total Solar PV Market Scenarios 2021–2025

Konzentration auf spätere Entwicklungsphasen mit niedrigeren Risiken und weniger Kosten
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Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
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Sole Lead Manager

Sole Bookrunner
€ 25.000.000
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Euroboden GmbH
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Öffentliches Angebot
Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

€ 40.000.000
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FCR Immobilien AG
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Öffentliches Angebot

Joint-Placing-Bank

€ 25.000.000
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Euroboden GmbH
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Öffentliches Angebot
Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

€ 75.000.000
November 2020
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Die Risiken an Aktien- wie Anleihemärkten steigen. Inflation, Stagflation, Lieferengpässe oder politische Zuspitzungen: 

All das beunruhigt die Märkte umso mehr, je höher die Kurse vorher geklettert sind. „In den kommenden Jahren wird Risiko

management ein entscheidender Erfolgsfaktor sein“, sagt Dr. Dieter Falke, Geschäftsführer der Quant.Capital GmbH 

& Co. KG. „Und es wird entscheidend darauf ankommen, unkorrelierte Anlageformen zu finden und zu nutzen.“

Die Inflation wird jetzt auch von Exper-

ten, die bis vor Kurzem noch anderer 

Meinung waren, als dauerhafter ange-

sehen – manche sehen gar eine Stag-

flation voraus. Die anhaltenden Pro-

bleme Chinas mit Energie sorgen nicht 

gerade für Entspannung bei den Liefer-

ketten, weltweit droht ein nachlassen-

des Wirtschaftswachstum. „Auch wenn 

nicht alle negativen Punkte eintreten 

werden und wir auch insgesamt positiv 

eingestellt sind: Die Märkte werden in 

den kommenden Jahren volatiler wer-

den“, sagt Falke. „Risikomanagement 

in Portfolios kann auch daraus beste-

QCKG: Risikomanagement als entscheidender Erfolgsfaktor

hen, nicht nur Assetklassen zu mischen, 

sondern auch Anlageformen.“

Lange galt es als der Königsweg der 

Geldanlage, mit unterschiedlichen As-

set klassen das Risiko im Portfolio zu 

steuern. Anleihen, Aktien, Cash oder 

auch Rohstoffe, selbst Kryptowährungen 

dienen der Streuung und Diversifikation. 

„Auf diese Weise lässt sich Risiko heraus-

nehmen“, so Falke. „Performance addie-

ren lässt sich dagegen mit völlig anderen 

Anlageansätzen.“ Vor allem der ultra-

schnelle Eigenhandel bietet hier ganz 

neue Möglichkeiten, Portfolios mit voll-

ständig unkorrelierten Strategien nicht 

nur risikoärmer aufzustellen, sondern 

auch noch Erträge zu erzielen.

„Die technische Entwicklung ist so weit, 

dass auf einer starken Hardware Stra-

tegien aufgesetzt werden können, die 

Marktbewegungen im Nanosekun-

denbereich erfassen, analysieren und 

darauf reagieren“, so Falke. Die QCKG 

als einer dieser ultraschnellen Eigen-

händler arbeitet mit Strategien, die den 

Märkten Liquidität bereitstellen. „Das 

macht uns zu geschätzten Partnern an 

den Börsenplätzen“, sagt Falke. „Viele 

Börsen sehen es sehr gern, wenn 

Strategien wie die unsere jederzeit 

Kurse stellen und so den reibungs-

losen Handel gewährleisten.“

Anleiheübersicht – QUANT.CAP. IHS 2020/25

Emittent: Quant.Capital GmbH & Co. KG

ISIN/WKN: DE 000 A3H2V4 3

Zielvolumen: bis zu 8 Mio. EUR

Kupon: 7,5% p.a. (jährl. Zahlung) 

Stückelung: 1.000 EUR

Laufzeit: Dez. 2020 – Nov. 2025

Zeichnungsfrist: 01.12.20 bis 30.11.21 (öffentl. Angb.)

Börse: Freiverkehr Frankfurt

(Anleihe)-Rating: –

Dienstleister: Hinkel & Cie. Vermögensverwaltung AG

SPECIAL

Foto: © ipopba – stock.adobe.com

Dr. Dieter Falke, QCKG
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Der Ertrag des Eigenhandels entsteht 

dabei aus sehr vielen kleinvolumigen 

Trades, von denen sehr viele pro Han-

delstag abgewickelt werden. „Das Risi-

ko ist wegen der kleinen Volumina 

und der kurzen Haltedauer natürlich 

sehr gering“, so Falke. „Gerade Märkte 

mit hoher Volatilität kommen uns dabei 

sehr entgegen.“ Für die kommenden 

Jahre ist eine Erweiterung der Portfolios 

in Richtung ultraschneller Eigenhandel 

also gerade für große institutionelle In-

vestoren sinnvoll. „Die einfachste 

Form der Partizipation ist es, die 

Quant.FinTec-Anleihe zu zeichnen“, 

sagt Falke. „Aber auch der Aufbau eigener 

Über die Quant.Capital GmbH & Co. KG 

Die Quant.Capital GmbH & Co. KG ist eine technologiegetriebene Eigenan-

lagegesellschaft. In den algorithmischen Handelsaktivitäten kommen mo-

dernste IT-Infrastruktur, Research und intelligentes Risikomanagement zusam-

men, um optimierte Handelsstrategien innerhalb des regulatorischen Rahmens 

umzusetzen. Für weitere Informationen: www.qckg.de

Lösungen ist möglich, wenn auch erst für 

größere Portfolios sinnvoll. Für die kom-

menden risikoreichen Jahre ist dies aber 

in jedem Fall ein gutes Gegenmittel.“

Foto: © alphaspirit – stock.adobe.com
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DVFA, der Berufsverband der Investment Professionals, hat sich mit den ESGAnforderungen im Zusammenhang mit KMU 

auseinandergesetzt und warnt vor der regulatorischen Überforderung. Fondsgesellschaften und Asset Manager sind im 

Rahmen der Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR, die Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor 

regelt) kontinuierlich aufgerufen, alle Portfoliopositionen zu klassifizieren, um so eine ESG-Einordnung des jeweiligen Fonds 

zu ermöglichen.

Dabei werden Investmentfonds analog 

der SFDR in drei Kategorien einge-

stuft: Artikel-9-Fonds, sogenannte Im-

pact Investment Fonds, Artikel-8- Fonds, 

die mehrheitlich in Unternehmen inves-

tieren, die bereits ESG Kriterien erfüllen 

und sogenannte Artikel-6-Fonds, die 

keine bzw. nur eine geringe ESG Affini-

tät aufweisen.

„Vor dem Hintergrund der kontinuierlich 

und zuletzt stark zunehmenden Mittel-

zuflüsse für ESG konforme Investments 

wird klar, wie wichtig die Erfüllung von 

ESG-Kriterien für börsennotierte Unter-

DVFA: ESG-Anforderungen überfordern KMU

nehmen ist. Andernfalls droht den Un-

ternehmen die Gefahr, für ESG Fonds 

nicht mehr investierbar zu sein“, 

meint Christoph Schlienkamp, geschäfts-

führendes Vorstandsmitglied des DVFA 

und Portfoliomanager bei der GS&P Ka-

pi talanlagegesellschaft.

DAX-, MDAX- und zum Teil auch SDAX-

Unternehmen haben darauf reagiert und 

nahezu vollständig eigene ESG-Teams 

gebildet, die Datenhaushalte aufbauen, 

sich von externen Nachhaltigkeitsspe-

zialisten beraten und sich von ESG Ra-

tingagenturen bewerten lassen.

„Im Rahmen der Offenlegungsverord-

nung hat sich jedoch gezeigt, dass Fonds, 

die gemäß Artikel-8 bzw. Artikel-9 klas-

sifiziert sind und in KMU (kleine und mit-

telständische Unternehmen) investieren 

in der Regel weder auf Ratings noch auf 

entsprechende Daten des Unterneh-

mens zurückgreifen können. Somit un-

ter stellt die Methodologie der Fonds-

anbieter, dass diese Unternehmen 

automatisch als nicht nachhaltig ein-

gestuft werden bzw. keinen Impact 

geben. Damit werden Investments in 

KMU deutlich erschwert bzw. durch die 

jeweils fondsspezifische Umsetzung der 

Offenlegungsverordnung gegebenenfalls 

sogar systematisch ausgesteuert“ meint 

Thorsten Müller, Mitglied des DVFA Vor-

stands und Geschäftsführer bei der 

Lighthouse Corporate Finance GmbH.

Neben der niedrigen Liquidität, die Invest-

ments institutioneller Investoren in KMU 

bereits seit längerem deutlich erschwe-

ren, kommt nun in Form der ESG Anfor-

derungen eine weitere Hürde hinzu.

Damit droht die Kapitalmarktfinanzie-

rung für KMU weiter auszutrocknen. 

Dies hätte katastrophale Konsequenzen 

für Wachstumsunternehmen, für deren 

IPOs, Kapitalerhöhungen, Bond-Emis-

SPECIAL

Foto: © thithawat – stock.adobe.com
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sionen und den börsennotierten KMU 

Sektor insgesamt. Dabei belegen zahl-

reiche Studien die hohe Bedeutung des 

KMU-Sektors für Innovation und Be-

schäftigung. Auch die EU-Kommission 

weist in ihrem Leitfaden zur Weiterent-

wicklung der Kapitalmarktunion auf die 

hohe Bedeutung eines effizienten 

Kapitalmarktzugangs, insbesondere 

für das KMU-Segment hin. „Doch durch 

eine nach Größenklassen undifferen-

zierte Einführung von ESG-Anforderun-

gen, drohen KMU nun Opfer der ESG-

Regulierung und deren Umsetzung 

zu werden“ ergänzt Thorsten Müller.

Ein umfassendes ESG-Reporting kann 

derzeit von vielen börsennotierten 

KMU nicht geleistet werden. Es fehlen 

hier ausgebildete ESG-Spezialisten, Da-

ten haushalte müssen in den Unterneh-

men erst aufgebaut werden und die 

exter nen Berater, die Unternehmen in 

Richtung einer ESG-Strategie begleiten 

können, stehen nicht in ausreichender 

Anzahl zur Verfügung. IT- und ggf. auch 

KI-basierte automatisierte Ratingpro-

zesse für KMU stehen zudem nicht zur 

Verfügung. Aktuell scheinen viele bör-

sennotierte KMU mit der Umsetzung 

der ESG Anforderungen einfach über-

fordert.

Der DVFA fordert deshalb entschieden, 

dass in die EU-Taxonomie oder in die 

aktuell in der Konsultation befindliche 

Corporate Sustainability Reporting Di-

rective (CSRD) kurzfristig eine Über-

gangslösung für kapitalmarktorien-

tierte KMU eingefügt wird. Institutionel-

len Investoren sollte es ermöglicht wer-

den, ein KMU als Artikel-8 konform ein-

zustufen, sofern eine ESG-Basisstrate-

gie des betreffenden Unternehmens vor-

liegt. Diese Basisstrategie sollte We-

ge aufzeigen, wie das KMU sich zu-

künftig in Richtung Nachhaltigkeit 

weiterentwickeln wird, entsprechende 

Datenhaushalte aufgebaut werden und 

welche Key-Performance-Indikatoren 

eingeführt werden sollen. Die zukünftige 

Erarbeitung eines Best-Practice-Leit-

faden für eine ESG-Basisstrategie für 

KMU durch die Financial Community 

könnte diesen Prozess proaktiv unter-

stützen. Als Zeitraum für eine Über-

gangslösung könnte sich der DVFA 

eine Dauer von drei Jahren vorstel-

len. Erst nach dieser Übergangfrist 

Foto: © Buffaloboy – stock.adobe.com

 sollte dann die geplante CSRD auch für 

kapitalmarktorientierte KMU in Kraft 

 treten.

Wie von der ESMA (European Securities 

and Market Association) beim Thema 

der Wiedereinführung des Bundling im 

Rahmen der MiFID II bereits konsta-

tiert, bietet sich eine Größengrenze von 

1 Mrd. EUR Marktkapitalisierung als 

Defini tion für ein KMU an. Sind nur An-

leihen gelistet, wäre ein gesamtes Emis-

sionsvolumen von bis zu 250 Mio. EUR 

aus Sicht des DVFA eine angemessene 

Definition.

Durch die Erstellung einer ESG-Ba-

sisstrategie wird den börsennotier-

ten KMU nach Auffassung des DVFA 

eine machbare praktikable Lösung 

aufgezeigt, um sich während der oben 

genannten Übergangsfrist für Artikel-

8-Fonds zu qualifizieren. Institutionelle 

Investoren erhalten eine operable „Tick 

the Box“-Lösung (ESG-Basisstrategie 

liegt vor: ja / nein) für ESG konforme 

KMU-Investments. Auf diese Weise 

könnten KMU an den wachsenden ESG- 

Finanzströmen partizipieren anstatt von 

diesen systematisch abgeschnitten zu 

werden.

Foto: © Andrey Popov – stock.adobe.com
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Mit Leidenschaft einen  
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Für das Angebot stehen weitere Informationen zur Verfügung: 
www.belanomedical.com

https://belanomedical.com


Braucht es wirklich eine Revolution im Bank- und Finanzwesen? Wenn es nach den Anhängern von Kryptowährungen wie  etwa 

Bitcoin geht, dann ist diese schon längst überfällig. Die Bitcoin-Trends 2021. 

Obwohl die digitalen Währungen bereits 

seit mehr als einem Jahrzehnt in aller 

Munde sind, scheint sich erst in den 

letzten Jahren so richtig etwas zu tun. 

Immer mehr Menschen springen auf 

den Zug auf und erkennen Kryptowäh-

rungen nicht nur als eine hervorragende 

Form der Anlage, sondern auch als ei-

ne Bezahlmöglichkeit der Zukunft an.

Die Politik und vor allem das Finanz-

wesen sträuben sich auch im Jahr 2021 

noch sehr bei dem Gedanken, dass klas-

sische Währungen alsbald durch Krypto-

währungen ersetzt werden könnten. 

Hört man genau auf die Stimmen der 

Vertreter, so nimmt man deutlich wahr, 

dass bei Aussagen, die etwa dem 

 Bitcoin den Status einer echten Wäh-

rung ver wehren, permanente Sorge 

mitschwingt.

Der erste der Bitcoin-Trends im Jahr 

2021 setzt sich mit der Ablösung klas-

sischer Bezahlsysteme auseinander. 

Nicht mehr länger sind die modernen 

Währun gen, die auf der Blockchain ba-

sieren, ein Hirngespinst von Program-

mierern und risikofreudigen Anlegern. 

Die Bitcoin-Trends 21 – wo die Kryptowährung als Zahlungsmittel 
akzeptiert ist

Heute darf jeder sein Teil vom großen 

Kuchen beanspruchen und das ist auch 

gut so.

Mittlerweile wird auf Schulhöfen, in Cafés 

und natürlich im Internet rege über die 

Möglichkeiten und die Chancen, die sich 

durch Kryptowährungen ergeben, dis-

kutiert. Das kommt gerade zu einem 

Zeitpunkt, an dem sich die meisten 

Banken zu einer Erhöhung der eigenen 

Gebühren entschieden haben. Es schüt-

tet Öl in das Feuer des Bitcoin-Trends 

und bedeutet, dass in naher Zukunft 

Veränderungen noch vehementer und 

lauter gefordert werden.

Wo Bezahlungen durch Bitcoin 
schon jetzt realistisch sind
Wer hätte sich von wenigen Jahren den-

ken können, dass es tatsächlich Bitcoin 

Casinos geben wird? Aber tatsächlich 

ist es so, dass sich immer mehr Casinos 

und auch Wettanbieter dazu entschei-

den, ihren Spielern eine Ein- und Aus-

zahlung per Bitcoin anzubieten. Die 

Vorteile dafür liegen auf der Hand: 

Nur mit einem System, das auf der 

Blockchain beruht, ist es möglich, 

Transfers sofort vorzunehmen.

Diese sind transparent, unmittelbar, un-

terliegen der eigenen Kontrolle und 

SPECIAL

Von Robert Steininger*

*)  Robert Steininger ist Fachautor für u.a. Anlagestra-
tegien und publiziert regelmäßig zu Fachthemen wie 
Online- und Investment-Strategien, Glücksspielthemen, 
Krypto und Verhaltensanalyse
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Nachverfolgbarkeit und sind dabei 

auch noch anonym. Gerade bei Zah-

lungen aus dem Ausland oder sogar ei-

ner Konversion in eine andere Währung 

verlangten Banken bislang viel Geld. 

Diese Zeiten sind dank Blockchain hof-

fentlich bald vorbei, weshalb es voll-

kommen verständlich ist, dass sich 

mehr und mehr international tätige Un-

ternehmen bereits jetzt dazu entschei-

den, Bitcoin als eine alternative Me-

thode der Zahlung ins Repertoire auf-

zunehmen.

Vor nicht allzu langer Zeit wurde in den 

Nachrichten aufgeregt von Cafés und 

Restaurants berichtet, die erstmals eine 

Bezahlung mit Bitcoin erlaubten. Heute 

lässt das die meisten kalt, denn im Jahr 

2021 haben Kunden und natürlich auch 

die Anbieter von Produkten und Dienst-

leistungen verstanden, dass es eine 

breite Akzeptanz in der Bevölkerung 

braucht, wenn der Bitcoin und andere 

Kryptowährungen die Zahlungsmittel 

der Zukunft sein sollen.

Der Ball liegt nun im Feld der Gesetz-

gebung, deren Aufgabe es ist, auf die 

Forderungen und den Ruf nach Mo-

dernisierung zu reagieren.

Interessant wird in Zukunft auch, wie die 

variierende Geldpolitik digitaler Asset-

Netzwerke in Zukunft aufgehen wird. Sehr 

wahrscheinlich wird sich aus dem Mit-

bestimmungswillen der Politik und den 

Forderungen aus der technikaffinen Be-

völkerung ein Mittelweg ergeben. Ob die-

ser erfolgreich wird, das bleibt abzuwarten.
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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

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/experten/variierende-geldpolitik-digitaler-asset-netzwerke/
https://www.bondguide.de/experten/variierende-geldpolitik-digitaler-asset-netzwerke/
https://www.bondguide.de/musterdepot-aktuell/


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)

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 *

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 
(2025)

Finanzdienstleister 
A181ZP

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

Wallich & Matthes, Dero Bank11) ****

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 4,50% Oddo Seydler Bank *

Prokon 
(2030)

Erneuerbare Energien 
A2AASM

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

M.M. Warburg **

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 ***

Metalcorp II 
(2022)

Metallhändler 
A19JEV

Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% B8) 
(S&P)

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 ***

UBM Development III 
(2022)

Immobilien 
A19NSP

Okt 17 FV Wien & FRA 81 ja 3,25% Raiffeisen BI, Quirin Privatbank ***

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 72 ja 7,00% B8) 
(S&P)

BankM ***

Photon Energy II 
(2022)

Erneuerbare Energien 
A19MFH

Okt 17, Aug 19, 
Jul 20

FV FRA 22 ja 7,75% SR/SPO 
(imug)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ****

Vedes III 
(2022)

Spiele & Freizeit 
A2GSTP

Nov 17 & Feb 18 FV FRA 13 ja 5,00% Quirin Privatbank ***

Africa GreenTec 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A2GSGF

Dez 17 FV FRA 10 n.bek. 6,50% Eigenemission *
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agentur)6)
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durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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-Beleuchtungstech-
nik 
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 11 nein 3,63% BB9) 
(CR)

ICF ***

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 84 ja 5,18% B8) 
(Fitch)

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 **

Lang & Cie RE II 
(2023)

Immobilien 
A2NB8U

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

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 Wertpapierhan-
delsbank 

***

Hertha BSC 
(2023)

Fußballverein 
A2NBK3

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

SoWiTec 
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2NBZ2

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

UBM Development IV 
(2023)

Immobilien 
A2RS14

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

***

Neue ZWL Zahnradwerk IV 
(2024)

Automotive 
A2NBR8

Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank **

EnergieEffizienzAnleihe 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2NB9P

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

InCity Immobilien 
(2023)

Immobilien 
A2NBF8

Dez 18 FV FRA 8 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 60 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 ***
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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 ***

Euroboden III 
(2024)

Immobilien 
A2YNXQ

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

mwb fairtrade ****

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 **

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

Analystenempfehlung
„Die GECCI-Anleihe ist überdurchschnittlich attraktiv. 
Das Geschäftsmodell ist innovativ und das Marktumfeld 
für Wohnimmobilien attraktiv.“

GECCI verbindet jahrzehntelange Bauerfahrung, moderne Massivhäuser 
und eine einzigartige Erwerbsalternative. 

Kunden erwerben unsere Einfamilienhäuser und Eigentumswohnungen 
im Wege der Mietübereignung. Dafür wird bis zur Eigentumsübergabe ein 
Mietvertrag mit einer Laufzeit von 23 bis 32 Jahren vereinbart. 
In dieser Zeit erzielen wir gut planbare Mieteinahmen und hohe Cashflows 
für die Zins- und Rückzahlung der Anleihe.

Emittent:
Emissionsvolumen:                               
ISIN / WKN:                                           
Kaufmöglichkeiten:  
Stückelung/Mindestanlage:                             
Zinssatz (Kupon):                                                 
Laufzeit:                   

GECCI Investment KG
bis zu 8 Mio. Euro
DE000A3E46C5 / A3E46C
Frankfurter Wertpapierbörse 
1.000 Euro
5,75 % p.a.
5 Jahre (bis 31. Juli 2025)

GBC Research AG

Eckdaten zur GECCI - Anleihe:

GECCI Immobilienanleihe

Jetzt an der Börse Frankfurt kaufen!

Attraktive Rendite 
mit Wohnimmobilien. 

Zinsidee von 
BÖRSE ONLINE

www.gecci-investment.deWeitere Informationen: 

Festzins
5,75%

p.a.

https://www.gecci-investment.de
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FCR Immobilien V 
(2025)

Immobilien 
A254TQ

Apr 20 FV FRA 21 nein 4,25% B+8)9) 
(SR)

Eigenemission ***

Domaines Kilger 
(2025)

Nahrungsmittel 
A254R0

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

MEDIQON 
(2021/unbegr.)

IT-Dienstleister 
A254TL

Mai 20 FV FRA 13 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 ***

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)

Immobilien 
A289QS

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

GECCI I 
(2025)

Immobilien 
A3E46C

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

Noratis I 
(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 10 ja 5,50% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk VI 
(2022)

Automotive 
A289EX

Nov 20 FV FRA 5 nein 6,50% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***

Euroboden IV 
(2025)

Immobilien 
A289EM

Nov 20 FV FRA 50 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 15 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 50 ja 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 17 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% BB8) 
(CR)

IKB ***

RAMFORT 
(2026)

Immobilien 
A3H2T4

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

niiio finance WA 
(2026)

IT-Dienstleister 
A3E5S2

Mai 21 FV FRA 4 nein 4,00% Eigenemission **

SV Werder Bremen 
(2026)

Fußballverein 
A3H3KP

Jun 21 FV FRA 17 nein 6,50% Bankhaus Lampe ***

Metalcorp IV 
(2026)

Metallhändler 
A3KRAP

Jun 21 FV FRA 250 ja 8,50% B3) 
(S&P)

The Seaport Group Europe, 
BankM

****

FC Schalke 04 IV 
(2026)

Fußballverein 
A3E5TK

Jul 21 FV FRA 9 nein 5,75% B-8) 
(CR)

Eigenemission *

Noratis II 
(2027)

Immobilien 
A3E5WP 

Aug 21 FV FRA 10 nein 4,75% Oddo BHF ****

IuteCredit 
(2026)

Finanzdienstleister 
A3KT6M

Okt 21 RM FRA  75 ja 11,00% AALTO Capital ****

JES.GREEN Invest 
(2026)

Erneuerbare Energien 
A3E5YQ

Okt 21 FV FRA 10 n.bek. 5,00% Eigenemission ***

Eleving Group 
(2026)

Finanzdienstleister 
A3KXK8

Okt 21 FV FRA 150 ja 9,50% B- 
(Fitch)

Oppenheimer & Co. ****

Neue ZWL Zahnradwerk VII 
(2026)

Automotive 
A3MP5K

Nov 21 FV FRA 14 nein 6,00% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***

Eyemaxx VIII 
(2025)

Immobilien 
A289PZ

Jul 20 FV FRA 22 nein 5,50% in Insolvenz Eigenemission *

Eyemaxx VII 
(2024)

Immobilien 
A2YPEZ

Sep 19 FV FRA 50 ja 5,50% in Insolvenz Bankhaus Lampe *

Eyemaxx VI 
(2023)

Immobilien 
A2GSSP

Apr 18 FV FRA 55 ja 5,50% in Insolvenz mwb fairtrade, Pareto Securities *

eterna Mode II 
(2024)

Modehändler 
A2E4XE

Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% in StaRUG ICF *

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 
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des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko 
oder Ka pitalmarktfähigkeit mittelständischer 
Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer 
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zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen 
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Ver kauf von 
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide  genannten Unternehmen können zum 
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von 
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redak   tion 
und/oder  Mitwirkenden gehalten werden, hier 
wird  jedoch auf potenzielle Inte res sen kon flikte 
hingewiesen.

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

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

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 9.929 ∅ 5,53%

Median 25,0 5,50%
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Mit der weiteren Digitalisierung ist die für Anleger papierfreie Emission von Aktien wieder in den Fokus gerutscht, und zwar 

bevor der Gesetzgeber dies einfacher ermöglicht. Bei der Emission von Anleihen sind für die Anleger papierlose Emissionen 

bereits seit Jahren üblich, da der Begehungsvertrag nicht im Original unterzeichnet werden muss; nur die Urkunde musste 

weiterhin bei der Clearstream hinterlegt werden. Auch ermöglicht das neue Gesetz zur Einführung von elektronischen Wert-

papieren die Emission von Anleihen ohne Papierurkunde. 

Die digitale Emission von Aktien steht 

insbesondere vor der Herausforderung, 

dass der Zeichnungsschein im Original 

beim Handelsregister eingereicht wer-

den muss. Bei Emissionen über die Bör-

sen- und Depotsysteme können Anleger 

bereits heute über ihre Depotbanken 

elektronisch zeichnen, eine Abwicklungs-

bank übernimmt die Ausstellung des 

Zeichnungsscheins.

Aber auch kleinere Emissionen können 

zumindest für die Anleger digital erfol-

gen, wie die Emissionen von Karlsruher 

SC, Auparo, Türkgücü München und 

weitere zeigen. Es erstaunt, dass dieser 

Weg nicht bereits vorher parallel zu den 

Anleihen entwickelt wurde. Der Auf-

wand und die Komplexität sind sowohl 

für die Anleger als auch weiteren Betei-

ligten etwas höher, bei einem sauberen 

Prozess aber umsetzbar. 

Die digitale Emission erfolgt im Wesent-

lichen wie folgt – eine Struktur, die aus 

anderen Emission bekannt ist: Der An-

leger gibt einen Erwerbsantrag über ei-

ne Erwerbsplattform ab und zahlt den 

Ausgabebetrag an die Abwicklungs-

bank oder einen Treuhänder. Der Erwerbs-

vertrag wird mit der Abwicklungsbank 

zu vorgegebenen Konditionen und Be-

dingungen abgeschlossen. Anschließend 

Digitale Emission von Aktien auch für kleine Emissionen

zeichnet die Abwicklungsbank die Ak-

tien für in der Regel 1,00 EUR und zahlt 

ein Viertel des Ausgabebetrags auf das 

Kapitalerhöhungskonto des Emittenten. 

Nach Eintragung der Kapitalerhöhung 

werden die Aktien in die Depots der An-

leger geliefert und der weitere Erlös aus 

der Emission nach Abzug von Kosten 

an den Emittenten ausgezahlt. 

–  Grundsätzlich ist dabei eine Identifi-

zierung nach dem Geldwäschegesetz 

erfor derlich, deren Aufwand nicht zu 

unterschätzen ist. 

–  Die Aktien sind regelmäßig in die Giro-

sammelverwahrung einbezogen. Inso -

fern ist abzusichern, dass die Anleger 

über Depots verfügen. Bei kleineren 

Emission ist dies nicht immer der Fall. 

Einige Zeichnungsstrecken ermögli-

chen daher, im Rahmen der Zeichnung 

ein Depot zu eröffnen. 

–  Damit sich ein Depot lohnt, sollte eine 

Mindestzeichnung vorgesehen wer-

den, die einem Gegenwert von min-

destens 500 bis 1.000 EUR entspricht 

oder sogar mehr. 

–  Soweit fehlerhafte Konten angegeben 

werden, besteht ein gewisser Aufwand, 

die korrekten Depotdaten zu ermitteln. 

Für den Extremfall, dass der Anleger 

doch kein Depot hat, muss ein Erwer-

ber bereit stehen, der solche nicht 

 belieferbaren Aktien übernimmt. Die 

Abwicklungsbank wird diese nicht 

behal ten wollen und im Gegensatz zu 

Anleihen kann ein Emittent diese nicht 

einfach zurücknehmen. 

–  Aufgrund des Fernabsatzrechts wird 

regelmäßig vor Zeichnung durch die 

Abwicklungsbank der Ablauf der Wi-

derrufsfrist im Hinblick auf den 

Erwerbs vertrag abgewartet. 

Bei der Emissionsdokumentation gelten 

weiterhin die Regelungen der Prospekt-

verordnung. Die Emissionen erfolgen 

weitgehend über ein WIB, so dass eine 

Angemessenheitsprüfung erfolgen muss. 

Datenschutzregelungen und Fernab-

satzinformationen in Bezug auf die Ver-

mittlung und den Erwerbsvertrag sind 

zudem erforderlich. 

Emissionen bei Anleihen laufen teilweise 

bis zu zwölf Monate nach Billigung eines 

Prospekts oder Gestattung des Wertpa-

pierinformationsblatts. Bei Aktien, die 

im Wege eines Kapitalerhöhungsbe-

schlusses der Hauptversammlung aus-

gegeben werden sollen, sind die Emis-

sionsfenster geringer als sechs Monate. 

Bei Emissionen aufgrund Genehmigten 

Kapitals sollte die Emissionsfenster von 

zwölf Monaten nutzbar sein, was mit 

dem zuständigen Handelsregister vorab 

abgestimmt werden sollte.  

LAW CORNER

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

Law Corner: Digitale Emission von Aktien auch für 
kleine Emissionen
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