
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

die ersten Neuemissionen im Bereich 
KMU-Anleihen dürften den Weg fürs Ge
samtjahr weisen: Nicht zufällig sind sie 
aus dem Bereich erneuerbarer Energien.

So wurde gerade die dritte angekündigt, 
die Projektanleihe reconcept Green 
Energy Asset Bond II. Der Unterschied 
zum „allgemeinen“ Green Bond II der 
Hamburger, der seit Ende Januar bör-
sengehandelt wird, liegt beim neuen in 
seiner Projektbezogenheit. Hier: der be
stehende und im Betrieb befindliche 
Windpark im oberschwäbischen Hilpens
berg.

Derweil startet am 21. Februar die Zeich
nungsfrist für die neue SUNfarming-
Anleihe. Und diese Adresse ist eben-
falls keine neue am Kapitalmarkt. 
BondGuide sprach bereits mit Gesell-
schafter und Geschäftsführer Martin 
Tauschke – das Interview geht passend 
vor Start der Zeichnungsfrist online, 
wie auch unsere Einschätzung der 
Emission.

Unter Strom

Die Branche hat Rückenwind bzw. tritt 
aus jahrelanger Schatten- zurück auf 
die Sonnenseite. Wertvolle Zeit wurde 
in den letzten zwei Jahrzehnten seit 
dem ersten EEG vergeudet und kaum 
ein Fettnapf ausgelassen. Zu allem 
Überfluss stand die Welt für – zum 
Glück nur – eine präsidiale Amtszeit 
unter der Regentschaft eines Clowns, 
der die für alle anderen außer ihm 
sichtbare Realität dermaßen überzeu-
gend zu leugnen vermochte, wie man 
es sonst eigentlich nur aus dem Vatikan 
und einigen seiner unheiligen Scher-
genschaften gewohnt war.

Einiges wird sich eben nie ändern – 
oder gilt der Gorbatschow-Spruch „Wer 
zu spät kommt …“ etwa letzten Endes 
doch universell? Jedenfalls kann es 
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auch mal dauern. Unsere „Erneuerbare-
Branche“ kann davon ein Lied singen. 
Jetzt ist die Zeit, Gas zu geben. 

Das könnte zugleich Putin zugerufen 
werden. Wenn er seine erpresserische 
Erdgaswaffe nicht bald entschärft, 
wird die Zeit kommen, wo er auf seinen 
Beständen sitzen bleibt wie auf seinen 
Ämtern. In der Zwischenzeit haben wir 
hoffentlich die Energiewende geschafft. 
Teuer wird sie allemal, dann nötigen-
falls gleich mit Vehemenz. Jedenfalls: 
raus aus unserer mehrfachen Sack
gasse in Sachen Energieversorgung und 
-sicherheit!

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: Folgen Sie Bond-
Guide auf facebook.com/bondguide 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf 
Twitter@bondguide!
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Am 5. April erscheint das neue BondGuide-Special

„Green & Sustainable Finance“

Bis dahin können 
Sie weiterhin die  

Vorjahres-Ausgabe 
herunterladen 
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Aktuelle Emissionen
Unternehmen
(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 
Platzierung Plattform1)

Zielvolumen in 
Mio. EUR Kupon

Rating 
(Rating-

agentur)6)

Banken 
(sonst. Corporate 
Finance/Sales)7)

BondGuide
Bewertung2),5) Seiten

E-Stream Energy Technologie vsl. 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

Schalke 04 V Fußballverein vsl. Q1-2022* vsl. FV FRA 34 n.n.bek. B-8)

(CR)
n.n.bek. folgt ggf. BondGuide #25/2021, 

S. 14
Belano Medical Bio Healthcare läuft (iPPmaNA) FV FRA 15 8,25% – BankM, One Square 

Advisors (strukt.)
**** BondGuide #25/2020, 

S. 17
Credicore Pfandhaus läuft FV FRA 15 8,0% – Eigenemission ***(*) BondGuide #24/2021, 

S. 23
Quant.Capital IT-Dienstleister läuft FV FRA 8 7,5% – Hinkel & Cie. ***(*) BondGuide #5/2021, 

S. 17
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
reconcept II Erneuerbare 

Energien
läuft** FV FRA 2,5

(Aufstckg.)
6,25% – Eigenemission, 

Lewisfield (FA)
**** BondGuide #1/2022, 

S. 18
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
SUNfarming II Erneuerbare 

Energien
vsl. noch bis 

10.03.2022***
FV FRA 15 5,0% – Eigenemission, 

Lewisfield (FA)
folgt BondGuide #1/2022, 

S. 16
JES.GREEN Invest Erneuerbare 

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

Lewisfield (FA)
***(*) BondGuide #19/2021, 

S. 17

*) 	 Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 5,0%-FC Schalke 04-III-Anleihe 2016/23 (WKN A2AA04) – Details, Zeitplan und Konditionen folgen in Kürze
**) 	 Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 30. August 2022) über www.reconcept.de/ir möglich.
***) 	 Die Zeichnung ist außerdem bis zum 12.03.2022 über die Crowdinvesting-Plattform Econeers sowie vsl. bis zum 06.01.2023 bzw. bis zur Vollplatzierung über ausgesuchte Finanzintermediäre wie Umweltfinanz und den 

Emittenten 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

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

SLM Solutions 12.–16.02. Abst. o. Versammlg./online u.a. LZV, Zinskuponerhöhung

paragon vsl. Mrz/Apr 2. AGV/n.n.bek. u.a. LZV, Anpassung der Kündigungsrechte der Emittentin

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 
Rückzahlungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlängerung der Anleihelaufzeit, STHV = Änderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des originären Anleihe-
schuldners 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 = Zinsstaf-
felung, ZV = Zinsverzicht
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe2
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https://jes-green.de/ir/
https://www.slm-solutions.com/fileadmin/Content/Investor_Relations/Convertible-Bond-EN-2021/Convertible-Bond-2017-2022-Request-for-Vote-220128.pdf
https://ir.paragon.ag/websites/paragon/German/3300/anleiheglaeubigerabstimmung.html
http://www.financial.de
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Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Rollierende KMU-Anleiheemissionen und -Volumen (12 Monate)

0

100

200

300

400

500

600
platziertes Anleihevolumen* in Mio. EUR (l.)

01-202212-202111-202110-202109-202108-202107-202106-202105-202104-202103-202102-202101-2022

0 0

407

190

267
232

500

224

10 84 659 0

122
25

Anzahl platzierter KMU-Anleihen* (re.)platziertes Anleihevolumen* in Mio. EUR (li.)

0

1

2

3

4

5

6

7

Anzahl platzierter KMU-Anleihen* p.a. (re.)

0 0 0

6

5

1 1 1

3

2
2

3 3

*) Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 25–30) notierten Anleihen im rollierenden 12-Monatszeitraum.
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-Volumen (12 Monate)



KAPITALMARKT

Wir sind Mittelstand. 
Wir sind Kapitalmarkt. 
Interessenverband Kapitalmarkt KMU.
Wann werden Sie Mitglied?

www.kapitalmarkt-kmu.de

Kontakt: 
Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V. 
Herr Rechtsanwalt Ingo Wegerich (Präsident des Interessenverbandes)
Telefon: +49 69 27229 24875 
E-Mail: ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

Media and Games
Invest plc

ICF BANK

STERN
IMMOBILIEN AG

 

 

 

https://www.kapitalmarkt-kmu.de


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 aufge-
laufener 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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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

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 156
Reguläres Tilgungsvolumen 5.268
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.243
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2022 7.511

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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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/


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 3.262
Insolvente Emittenten 55
Ausgefallene KMU-Anleihen 76

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

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im ÜberblickInsolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick
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Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes  
Volumen

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im  
Überblick



Volumen: bis zu 15 Mio. Euro
ISIN / WKN:  DE000A3MP5S0 / A3MP5S
Kaufmöglichkeiten: Börse Frankfurt & 
 direkt beim Emittenten
Stückelung/Mindestanlage: 1.000 Euro
Zinssatz (Kupon):  8,00 % p.a.
Laufzeit:  5 Jahre (bis zum 15.11.2026)
Zinszahlungen: jährlich, jeweils zum 01.11. 
Zahl- und Hinterlegungsstelle:  Baader Bank AG

Das Pfandgeschäft ist eines der ältesten Kreditgeschäfte 
und wird in Boom- und Krisenzeiten genutzt, um kurzfris-
tige Liquiditätslücken zu überbrücken. Der Markt ist 
 gesetzlich reguliert und Credicore ist in einer hoch profi-
tablen Nische tätig. Die Hinterlegung hochwertiger  Güter 
zu maximal 50 % ihres Wertes ist ein zusätzlicher Sicher-
heits-Puffer. Jeden Euro aus der Anleihe können wir 
 bereits kurzfristig für profitables Wachstum nutzen. 

Wichtige Hinweise: Der von der Commission de Surveillance du Secteur Finan cier (CSSF) gebilligte Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite des Emittenten veröffentlicht. 
Die Billigung des Prospekts ist weder als Befürwortung bezüglich des Kaufs der angebotenen Wertpapiere noch als Bestätigung der Qualität der Wertpapiere zu verstehen. 
Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für die Anlage vornehmen. Es wird daher empfohlen, dass potenzielle Anleger den Prospekt lesen,  bevor 
sie eine Anlage entscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

RECHTLICH MASSGEBLICHER WERTPAPIERPROSPEKT:
WWW.CREDICORE-INVESTOR-RELATIONS.DE

KAUFEN AN DER BÖRSE FRANKFURT.

8,00 % P.A. FESTZINS.

https://www.credicore.de


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
seit 2009 und 2018

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. 25–30) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen
seit 2009 davon seit 2018

Oddo Seydler 55 BankM, ICF je 13

Pareto Securities 35 Bankhaus Scheich 12

Quirin 33 IKB, Quirin je 11

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Norton Rose 64 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 23

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 58 Norton Rose 11

GSK 27 bdp Bormann  
Demant & Partner 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

DICAMA 20 Lewisfield 11

Conpair, FMS je 17 DICAMA 6

Lewisfield 11 AALTO 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Oddo Seydler 47 BankM 12

Quirin 31 IKB, Quirin je 11

Pareto Securities 27 ICF 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Better Orange 49 Better Orange 19

IR.on 35 edicto 15

edicto 30 IR.on 11

Anzeige
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Bondmarkt
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Ree!
In den vergangenen zwei Wochen büßte alles hier und dort ein wenig ein – das Gegenteil war die Ausnahme. Dieses Jahr 
wird erneut nicht leicht werden.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 148.132 EUR

Liquidität 22.861 EUR

Gesamtwert 170.993 EUR

Wertänderung total 70.993 EUR

seit Auflage August 2011 +71,0%

seit Jahresbeginn: -0,2%

BondGuide Musterdepot

verpuffte, was per se schon auf ein 
eher ungemütliches Jahr hindeutet. 
Aktien und Anleihen sollten eigentlich 
nicht miteinander korrelieren, doch 
haben wir genau das weit mehr als ein-
mal erlebt.

Mit vermeintlichen Zinserhöhungen in 
der Eurozone droht nicht nur Aktien, 
sondern auch Bestandsanleihen Unge-
mach. Indes, das könnte auch Verbala-
krobatik bleiben – derzeit noch recht 
unklar. Die Leitzinsen in der Eurozone 

Aber da sind wir am Markt für KMU-
Anleihen keinesfalls allein: Auch der 
Aktienmarkt wird dieses Jahr nicht im 
Schnitt 15% zulegen wie 2021. Im 
Gegenteil, aktuell liegen wir im Minus 
bei DAX & Co: Der sog. Januar-Effekt 

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzei
tiger

Wert*

De-
pot-

anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Vola
einschät

zung**
Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 05/2016 82,38 3,50% 2.006 100,50 10.050 5,9% +46,3% 298 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% 10.144 102,50 25.625 15,0% +37,8% 271 A

Katjes III         
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 985 102,00 10.200 6,0% +18,0% 144 A-

Underberg VI 
(2023/25)

Spirituosen 
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und
03/2020

93,75 4,00% 1.217 102,50 15.375 9,0% +18,0% 113 A

Euroboden III 	 #
(2022/24) 

Immobilien 
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 2.383 101,00 20.200 11,8% +16,7% 121 B+

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 717 99,00 4.950 2,9% +13,1% 142 B+

Homann Holzwerkst. III      
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 585 103,50 15.525 9,1% +7,4% 47 A

Neue ZWL              
(2026)

Automotive 
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 115 101,25 10.125 5,9% +2,4% 10 A-

Photon Energy III            
(2027)

Erneuerbare 
A3K WKY

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,50% 125 101,00 10.100 5,9% +2,3% 10 A-

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 07/2017 51,31 0,00% 1.320 43,71 6.557 3,8% +2,0% 237 B+

reconcept Green Bond II 
(2028)

Erneuerbare 
A3E 5WT

5.000 5.000 01/2022 100,00 6,25% 18 99,50 4.975 2,9% -0,1% 3 A-

GECCI I                    
(2025)

Eigenheimbau 
A3E 46C

5.000 5.000 10/2020 100,00 5,75% 345 83,00 4.150 2,4% -10,1% 67 B

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.861 67,00 6.700 3,9% -14,4% 129 B-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien 
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 36,00 3.600 2,1% -44,8% 79 C-

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% 251 –

Gesamt 162.814 24.302 148.132 86,6%

Durchschnitt (= Median) 5,50% +2,4% 128,1

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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zu erhöhen, ohne dass unsere Mittel-
meeranrainer von den Fliehkräften der 
Kapitalmärkte davongetragen werden, 
ist meines Erachtens ein Ding der Un-
möglichkeit. 

Statt Pest wird man sich eher für 
Cholera entscheiden: „vorübergehen
de Inflation“ eben. Auch der jüngste 
Marktkommentar der mwb lautete recht 
genau in diese Interpretationsrichtung, 
die ich bis auf Widerruf teile: Zwischen 
uns und Ungemach passt kein Blatt.

Vielleicht sollte einmal kurz gesagt wer
den, wo Leitzinsen (auch, aber nicht 
nur) unsere KMU-Anleihen überhaupt 
tangieren könnten. Mit steigenden Leit
zinsen werden ältere Anleihen ein Stück 
weit unattraktiver, da jüngere einen hö
heren Kupon tragen. Unternehmens-
anleihen werden theoriegemäß also 
ebenfalls ¼ oder ½ höher emittieren. 
In der Theorie. 

In der Praxis ergab sich in der Vergangen
heit dieser direkte Zusammenhang zwi
schen Zinsniveau und KMU-Emissionen 
nicht dermaßen stringent – andere 
Faktoren bei der Preisbildung spielten 
eine wichtigere Rolle. Das möchte ich 
gern mit einem metaphorischen Bei-
spiel veranschaulichen.

Auch ich habe ein Rennrad, ein profes-
sionelles sogar. Das wurde mit einem 

brettharten Sattel ausgeliefert, der nur 
knapp 200 Gramm wiegt. Gesamtge-
wicht des Rads: weniger als 8 kg. Als ers
tes habe ich den Sattel getauscht nach 
dem Kauf seinerzeit. Es erscheint mir 
leichter – und sinnvoller –, 1 kg Körper-
gewicht zu sparen als 200 Gramm Diffe
renz zwischen Brett- und Komfortsattel. 

Will sagen: Eine Veränderung im Leitzins 
der EZB – noch dazu reden wir hier von 
der zweiten, allenfalls ersten Nachkom
mastelle – hätte irgendwelche dezidier
ten Auswirkungen auf die Bepreisung 
von KMU-Anleihen, mit denen ich an 
dieser Stelle ausdrücklich Mittelstands
anleihen meine, nicht Benchmark-An-
leihen von Grenke Leasing oder gar SAP 
oder dergleichen. Im Profibereich indes 
könnte eine Änderung um ¼ Punkt 
schon eine Verdoppelung ihrer Kapital-
kosten bedeuten.

Bester Performance-Bringer, jedenfalls 
relativ, der letzten zwölf Monate ist 
übrigens Homann Holzwerkstoffe. 
Zum mageren Kupon von 4,5%, emit-
tiert vor fast genau einem Jahr, gesel-
len sich 3,5% Kursgewinn. Gesamt
rendite bis dato: 7,4%. Auch die neu 
aufgenommenen NZWL 2021/26 und 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Depotanteile BG Musterdepot

Photon Energy 2021/27 liegen dank 
Kurszuwächsen seit ihren Emissionen 
mehr als ihren relativen Kuponanteil im 
grünen Bereich. 

Unsere Problemkinder im Depot sind 
uns sehr wohl bekannt. Um diese kurz 
zusammenzufassen: GECCI erholt sich 
langsam von unglücklichen Abverkäufen 
im Frühwinter, Eyemaxx VIII ist nach 
unserem Dafürhalten unterbewertet 
(außer auch die Grundbuchbesicherung 
erweist sich als „haltlos“), Ekosem-
Agrar mit Russland-Malus und Joh. Fr. 
Behrens sollte noch rund 30 Prozent-
punkte Nachschlag bringen.

Ausblick
Derzeit bewegt sich auch der KMU-An-
leihemarkt wie eine Fahne im Wind: 
zwei Tage rauf, drei runter – oder um-
gekehrt oder durchgemischt. An der 
aktuellen Aufstellung und Ausrichtung 
gibt es keinen akuten Änderungsbe-
darf. 

Falko Bozicevic
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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https://www.bondguide.de/topnews/mwb-kapitalmarkt-standpunkt-auf-turkey/
https://www.bondguide.de/musterdepot/


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


Hapag-Lloyd läuft mit  
Rating-Upgrade aus
Die international renommierte Rating-
agentur Standard & Poor’s Global Ra-
ting (S&P) hebt die Bonitätseinstufung 
der Hapag-Lloyd AG von zuvor BB auf 
jetzt BB+ mit stabilem Ausblick an. Das 
Rating für vorrangige unbesicherte 
Anleihen wurde ebenfalls von BB um 
einen Notch heraufgesetzt.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Hapag-Lloyd AG

VST Building: Verkauf der 
Premiumverbund-Technik
Die insolvente VST Building Technologies 
monetarisiert einen ersten Teil ihres 
Beteiligungsportfolios: Hierfür schloss 
der Anbieter von Technologielösungen für 
den Hochbau einen bedingten Kaufver
trag über seinen gesamten Anteil an der 
Premiumverbund-Technik Bau GmbH ab.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © VST BUILDING TECHNOLOGIES AG

reconcept legt beim Green Bond II 
noch einmal nach
Erst seit Kurzem ist der reconcept Green 
Bond II 2022/28 mit einer Laufzeit von 
sechs Jahren und einem Kupon von 
6,25% p.a. börsennotiert. Nun soll er ein 
weiteres Mal auf bis zu 17,5 Mio. EUR 
aufgestockt werden.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © reconcept GmbH

TERRAGON versilbert Projekt
entwicklung „VILVIF Hamburg“
Die TERRAGON AG veräußert ihr Leucht
turmprojekt im Überseequartier der 
HafenCity per Forward-Deal an die 
Aachener Grundvermögen Kapitalver-
waltungsgesellschaft. Nach Marktinfor
mation sei es die bisher größte Ein-
zeltransaktion für Service-Wohnen in 
Deutschland.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © TERRAGON AG

HORNBACH forciert Rückzug von 
der Börse
Die HORNBACH Baumarkt AG plant im 
Zuge des öffentlichen Delisting-Erwerbs
angebots der HORNBACH Holding AG & 
Co. KGaA ihren Rückzug von der Börse. 
Hierfür wurde bereits der Widerruf der 
Zulassung der HORNBACH-Aktien zum 
Handel im Regulierten Markt der Frank
furter Börse beantragt.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © HORNBACH Baumarkt AG

Henri Broen zündet nächste Wachs
tumsstufe inklusive Börsengang
Die Henri Broen Holding B.V. blickt auf 
ein erfolgreiches Geschäftsjahr zurück, 
in dem wichtige Meilensteine erreicht 
wurden. Auf diesem Fundament auf-
bauend bekräftigt die niederländische 
Finanz- und Managementholding für 
2022 ihre Börsenpläne.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Henri Broen Holding B.V.

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

3/22 • 11. Februar • Seite 15

Fußnote

News zu aktuellen und gelisteten  
Bond-Emissionen
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neoFin und mwb vereinbaren 
Kooperation für digitale 
Kapitalmarktemissionen
Das Hamburger Fintech neoFin wird 
künftig die technische Beratung und 
Umsetzung von digitalen Wertpapieren 
und anderen tokenisierten Finanzierungs
instrumenten für die mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank übernehmen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © ipopba – stock.adobe.com

Veganz: aufs Ei gekommen!
Ach du dickes Ei: Mit zwei Ei-Alterna
tiven baut die Veganz Group ihre 
Produktpalette weiter konsequent aus. 
Dank leistungsfähiger In-House F&E und 
Sicherung eines Patentes für „Das Ei“ 
erschließt sich der Vollsortiment-An-
bieter für vegane Produkte damit eine 
weitere Produktkategorie.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Veganz Group AG

artnet: neues Mitglied des 
Deutsche Börse ESG Visibility Hub
Die artnet AG ist dem Deutsche Börse 
ESG Visibility Hub beigetreten. Durch die 
Berichterstattung über ESG-Themen 
und Initiativen setze der führende On-
line-Kunstmarktplatz das Prinzip des 
positiven Wandels hin zu einer nach-
haltigen Unternehmensführung fort.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © lovelyday12 – stock.adobe.com

Aves One empfiehlt Annahme  
des Delisting-Erwerbsangebots
Vorstand und Aufsichtsrat der Aves 
One AG empfehlen die Annahme des 
Übernahmeangebots im Rahmen des 
bevorstehenden Delistings. Danach wer-
de den Aves One-Aktionären empfohlen, 
ihre gleichnamigen Aktien einzureichen. 
Die Annahmefrist läuft noch bis zum 
16. Februar.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Aves One AG
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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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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


 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


Mit 5% ist die aktuelle Inflation in der Eurozone höher als erwartet. Die neuesten Daten zeigen, dass die Inflation im 
vergangenen Jahr immer wieder für „Überraschungen“ sorgte. Manche Investoren meinen daher, die EZB müsste einen 
strengeren Kurs einschlagen. Unsere Analyse bestätigt jedoch, dass die EZB gut beraten ist, Vorsicht walten zu lassen. 
Der aktuelle Marktkommentar von Katharine Neiss, Chief European Economist bei PGIM Fixed Income

Die aktuelle Inflation in der Eurozone 
bewegt sich auf einem Niveau, das 
wir seit den frühen 1990er-Jahren 
so nicht mehr gesehen haben. Die 
EZB geht aktuell davon aus, dass das 
noch bis mindestens Mitte 2022 so 
bleiben dürfte. Wenn die Energiepreise 
weiter steigen sollten – nicht unwahr-
scheinlich angesichts der fragilen Situa
tion zwischen Russland und der Ukraine 
– könnte die kurzfristige Entwick-
lung sogar noch deutlich höhere 
Werte mit sich bringen. In Zahlen: Ver-
teuern sich die Gaspreise im ersten 
Quartal um weitere 25 Euro pro Mega-
wattstunde und der Ölpreis um weitere 
10 EUR pro Barrel, könnte das einen In-
flationsanstieg um rund 0,5%-Punkte 
nach sich ziehen.

PGIM: Hält die EZB dem Inflationsdruck stand?

Zahlreiche Warenkorb-basierte 
Untersuchungen bleiben unter 
der EZB-Zielmarke
Was bei der Diskussion um die Inflation 
allerdings oft ausgeblendet wird: Die 
unerwartet angestiegenen Energie-
preise sowie höhere Kosten für Waren 
und Dienstleistungen, die von den pan
demiebedingt gestörten Lieferketten 
betroffen waren – etwa Autos oder 
Haushaltselektronik – haben die Infla-
tionsnachrichten im vergangenen Jahr 
massiv getrieben. Dahinter wird ein 
freundlicheres Bild sichtbar, das auf 
anderen ökonomischen Daten beruht. 
So hat zum Beispiel das BIP der Euro-
zone gerade erst Ende 2021 sein Vor-
Pandemie-Niveau erreicht, und das 
Tariflohnwachstum befindet sich auf 
einem Mehrjahrzehnte-Tief. Mehr noch: 
Der durchschnittliche Beitrag der 
Dienstleistungsinflation als Indika-
tor für die Verbraucherinflation (DGI) 
war 2021 tatsächlich niedriger als in 
den drei wirtschaftlich robusten 
Jahren vor der Pandemie. Nicht zu-
letzt bleiben viele Warenkorb-basierte 
Untersuchungen in ihren mittelfristi-
gen Inflationserwartungen unterhalb 
der Zielmarke der EZB.

Kein Zweifel: Die hohe Inflation be-
lastet die Reallöhne; das ist schmerz-
haft für die Haushalte und wird sich 
auf die wirtschaftliche Erholung aus-
wirken. Doch auch die EZB kann eine 
Pandemie nicht einfach wegzau-
bern. Ebenso wenig können Zentral-
banken die Geopolitik nicht beeinflus-
sen, die globale Chip-Knappheit lösen 
oder die Tatsache ändern, dass die 
Energiepreise in Europa während des 
Übergangs zu Erneuerbaren Energien 
steigen werden.

Was sollte die EZB also tun?
Die EZB ist gut beraten, trotz der aktuell 
hohen Zahlen an ihrem mittelfristi-
gen Inflationsziel von 2% festzuhal-
ten. Eine weitere Stützung der Wirt-
schaft durch eine Ausweitung der 
Anleihekäufe ist aktuell eher geboten 
als ein Drehen an der Zinsschraube.

SPECIAL
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Katharine Neiss
ist Chief European Economist bei PGIM 
Fixed Income.
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Mit Leidenschaft einen  
neuen Markt gestalten.

DIE ANLEIHE DER   
BELANO MEDICAL AG 2020/2025

in harmony with nature

5 JAHRE VORSPRUNG IM WETTBEWERB

Kupon 8,25 %  •  Made in Germany  

Ohne „Chemie“ und ohne Tierversuche 

Neue Medizinprodukte
Forschung 
Entwicklung 
Produktion 
Vertrieb

Für das Angebot stehen weitere Informationen zur Verfügung: 
www.belanomedical.com

https://belanomedical.com


Nach einem unvorhersehbaren Jahr an den Anleihemärkten erläutert Alexander Pelteshki, Investment Manager bei 
Aegon Asset Management, seine Erwartungen für 2022.

Er ist der Ansicht, dass wir uns zu Be-
ginn des Jahres 2022 in vielerlei Hin-
sicht in der gleichen Situation befinden: 
optimistisch in Bezug auf das Wachstum 
und in der Hoffnung, dass COVID-19 
bald für immer hinter uns liegen wird. 
Infolgedessen verkaufen die Märkte 
für Staatsanleihen wieder einmal.

Allerdings sieht er dieses Mal einige 
Unterschiede: Der Arbeitskräfteman-
gel ist allgegenwärtig, die Energie-
preise könnten sich auf einem höhe-
ren Niveau einpendeln und das glo-
bale Wachstum wird sich (von einer 
hohen Basis aus) abschwächen, aber 
weiterhin über dem Trend liegen.

„Wir gehen davon aus, dass sich die 
angekündigte Rücknahme der geld-
politischen Stimulierung durch die 
Zentralbanken Anfang 2022 weitge-
hend negativ auf die Rentenmärkte 
auswirken wird. Dabei wird die Vola-
tilität der Renditen viel höher sein als 

Entwicklung der Anleihemärkte anno 2022

im Jahr 2021, was viel Raum für Alpha-
Generierung lassen sollte“, erklärt Pel-
teshki. „Wir beginnen das Jahr mit einem 
relativ niedrigen Zinsrisiko, was unse-
rer Erwartung eines allmählichen An-
stiegs der Zinsen entspricht. Wir sehen 
sowohl in den USA als auch in Groß-
britannien Spielraum für höhere 
Renditen, während Europa immer 
wieder für Überraschungen gut ist.“

Pelteshki geht davon aus, dass „die Ren
diten der wichtigsten Staatsanleihen-
märkte von hier aus weiter nach oben 
tendieren werden. Die Knappheit an 
Arbeitskräften und Inputs wird weiter-
hin ein Thema sein, was wahrscheinlich 
den Druck auf die Stückpreise und Löhne 
aufrechterhalten wird. Infolgedessen 
dürften sich die finanziellen Bedingun-
gen verschärfen und die Renditen von 
Staatsanleihen wieder ansteigen“. 
Die größte Herausforderung für alle An
leger in festverzinslichen Wertpapieren 
könnte seiner Meinung nach in diesem 

Jahr darin bestehen, einerseits ein gutes 
Wachstumsbild und andererseits ein 
sehr schwieriges makroökonomisches 
und technisches Umfeld zu bewältigen.

Der Experte rechnet mit besseren 
Chancen im unteren Qualitätsseg-
ment der Kreditmärkte. „Sowohl die 
Gesamtrenditen als auch die Über-
schussrenditen dürften in diesem Jahr 
anständig ausfallen, trotz einer gewis-
sen erhöhten Volatilität innerhalb des 
Jahres. Die Überschussrendite, die 
diese Anleihen bieten, würde im Ver
gleich zum Universum der Invest-
ment-Grade-Anleihen einen viel grö
ßeren Puffer gegen steigende Zinsen 
bieten. Auch die Angebotssituation ist 
viel sauberer und das Ausfallrisiko für 
die meisten Sektoren ist aufgrund der 
allgemeinen wirtschaftlichen Stärke 
weiterhin relativ gering.“ Daher, so Pel-
teshki, sind Hochzinsanleihen mit 
niedriger Duration und hoher Nach-
rangigkeit ein guter Ort, um Risiken 
einzugehen.

SPECIAL
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Alexander Pelteshki, Aegon Asset Management
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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


Im zweiten Jahr der COVID-19-Pandemie hatten die börsennotierten Gesellschaften wieder mehr Planungssicherheit. Die 
305 Emittenten aus dem Prime Standard (dazu gehören u.a. DAX, MDAX und SDAX) veröffentlichten 2021 165 Pro­
gnoseänderungen – das ist ein Rückgang um 35% gegenüber dem Vorjahr. Dies geht aus einer Auswertung der EQS 
Group hervor, deren weltweites Newswire rund 90% der Emittenten aus dem Prime Standard für die Erfüllung ihrer Mel-
depflichten nutzen.

Insgesamt wurden von den Unterneh-
men aus dem Prime Standard im ver-
gangenen Jahr 968 Ad-hoc-Meldun-
gen herausgegeben. Zum Vergleich: 
2020 waren bei 1.137 Meldungen noch 
254 Mal die Jahresziele neu berechnet 
worden. Im Gegensatz zu den ersten 
Monaten der Pandemie überwog 2021 
die Zuversicht, wie die zahlreichen An-
hebungen der Jahresziele zeigen.

Von den Unternehmen aus dem DAX 
wurden im vergangenen Jahr 13 Ad-
hoc-Meldungen mit dem Schlagwort 
„Prognoseänderung“ veröffentlicht, 
das sind deutlich weniger als in 2020 
(23), obwohl der deutsche Leitindex im 

EQS-Analyse: DAX-Emittenten heben 2021 zwölfmal Jahresziele an

September um zehn auf 40 Werte auf-
gestockt wurde. Das niedrige Niveau 
aus 2019, dem letzten Jahr vor Aus-
bruch der Pandemie, wurde jedoch 
noch nicht wieder erreicht, damals 
passten die deutschen Blue Chips ihre 
Prognosen lediglich achtmal an.

DAX: Deutsche Post AG hebt die 
Ziele gleich viermal an
Inhaltlich waren die Ad-hoc-Meldun-
gen aus dem Auswahlindex bis auf eine 
Ausnahme (Continental AG) erfreulich. 
Allein die Deutsche Post AG, die zu 
den großen Profiteuren der Pande-
mie zählt, erhöhte ihren Ausblick 
viermal. Die Covestro AG, Merck KGaA 

und SAP SE setzten jeweils zweimal, 
die RWE AG einmal die Messlatte nach 
oben. HelloFresh SE wählte in den ver
gangenen zwölf Monaten bei drei sei-
ner Ad-hoc-Meldungen das Schlag
wort „Prognoseänderung“ aus, aller-
dings gehörte das Unternehmen erst 
bei der letzten Meldung im November 
2021 dem DAX an. Im Jahr 2020 hatte 
der Kochboxenversender sogar fünf 
Prognoseanhebungen und damit mehr 
als alle anderen Prime-Standard-Emit-
tenten herausgegeben.

Erfreuliche Prognosen auch aus 
MDAX und SDAX
Auch im MDAX war die Tendenz über-
wiegend freundlich. Die 38 Prognose-
änderungen beinhalteten 29 Mal 
höhere Ziele; im SDAX war dies bei 
47 Meldungen zu veränderten Plan
zahlen sogar 40 Mal der Fall.

Die übrigen Prime-Standard-Emit
tenten, die nicht in den drei großen 
Indizes gelistet sind, berechneten den 
Ausblick 67 Mal neu – in mehr als 
zwei Dritteln der Fälle wurde dabei 
auch hier die Prognosen nach oben 
gesetzt.

SPECIAL
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Die Zahlen für das Gesamtjahr 2021 im Detail
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Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
für Ihre FinanzierungKontakt

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

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

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

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

 � Zugang zu mehr als 300 Investoren in den 
europäischen Finanzmetropolen

Quirin Privatbank 
Kapitalmarktgeschäft

www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@ 

quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann 
stv. Leiter Kapitalmarktgeschäft 

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

Damit Sie den
  richtigen Weg finden.

5,75 %
Wandelanleihe

2021/2024
EUR 25 Mio.
April 2021

6,5 %
Green Bond
2021/2026

EUR 25 Mio.
Mai 2021

Unternehmensanleihen
2020/22 EUR 8 Mio.
2019/25 EUR 15 Mio.
2018/24 EUR 18 Mio.
2017/23 EUR 15 Mio.
2015/21 EUR 25 Mio.
2014/19 EUR 25 Mio.

https://www.quirinprivatbank.de


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% Very 
Sustainable (AI)

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-9) 
(EH)

Eigenemission ***

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 18 ja 4,00% Very 
Sustainable (AI)

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 24 ja 7,75% SR/SPO 
(imug)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ****

Vedes III 
(2026)

Spiele & Freizeit 
A2GSTP

Nov 17 & Feb 18 FV FRA 13 ja 3,50% Quirin Privatbank ***

Africa GreenTec 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A2GSGF

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

Neue ZWL Zahnradwerk III 
(2023)

Automotive 
A2GSNF

Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***
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Hylea 
(2022)

Nahrungsmittel 
A19S80

Dez 17 & Mrz 19 
& Mrz 20

FV FRA 35 ja 7,25% 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 Wertpapierhandelsbank 

***

Hertha BSC 
(2023)

Fußballverein 
A2NBK3

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

SoWiTec 
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2NBZ2

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

UBM Development IV 
(2023)

Immobilien 
A2RS14

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

***

Neue ZWL Zahnradwerk IV 
(2024)

Automotive 
A2NBR8

Nov 18 & Mrz 
19

FV FRA 18 ja 6,50% B-8) 
(CR)

Quirin Privatbank **

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 ***

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 *
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Hörmann Industries III 
(2024)

Automotive 
A2TSCH

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

Pareto Securities, IKB **

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 **

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-9) 
(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 100 ja 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 **

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 ***
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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 ***

reconcept I 
(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 I 
(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 ****

LR Global Holding 
(2025)

Beauty- und Pflegeprodukte 
A3H3FM

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

BB-8) 
(SR)

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 ****

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 ***

Trisor 
(2023)

Schließfachanlagen 
A3H3KZ

Mai 21 FV FRA 15 n.bek. 7,50% Eigenemission ***

Zeitfracht Logistik 
(2026)

Logistik 
A3H3JC

Mai 21 FV FRA 31 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 **
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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 7 nein 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 ***

Credicore 
(2026)

Pfandhaus 
A3MP5S

Nov 21 FV FRA 15 nein 8,00% Eigenemission ****

Photon Energy III 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A3KWKY

Nov 21 FV FRA 55 ja 6,50% SPO 
(imug)

Bankhaus Scheich ****

S Immo VI 
(2027)

Immobilien 
A3K0EN

Jan 22 CP Wien & FV 
FRA 

50 ja 1,25% SPO (Sus
tainalytics)

Erste Group Bank *

reconcept II 
(2028)

Erneuerbare Energien 
A3E5WT

Jan 22 FV FRA 15 ja 6,25% Eigenemission ****

EnergieEffizienzAnleihe 
(2027)

LED-Beleuchtungstechnik 
A3H2UH

Feb 21 FV FRA 50 ja 5,25% in Insolvenz Eigenemission *

EnergieEffizienzAnleihe 
(2025)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2TSCP

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

EnergieEffizienzAnleihe 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2NB9P

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

EnergieEffizienzAnleihe 2022 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2G9JL

Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% in Insolvenz Eigenemission *

VST Building Tech. II 
(2024)

Bautechnologie 
A2R1SR

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

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 *

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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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: Ka pitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 
10)	unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss  
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;  
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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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 II 
(2018)

Technologie 
A1TNHG

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

Rena I 
(2015)12)

Technologie 
A1E8W9

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

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

Energiedienstleistung 
A1E84A

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

S.A.G. II 
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K0K5

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

SiC Processing 
(2016)14)

Technologie 
A1H3HQ

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

Summe 10.003 ∅ 5,55%

Median 25,0 5,50%

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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In ihrem Koalitionsvertrag „Mehr Fortschritt wagen – Bündnis für Freiheit, Gerechtigkeit und Nachhaltigkeit“ vom 7.12.2021 
führen SPD, Bündnis 90/Die Grünen und FDP eine Reihe geplanter Gesetzesänderungen für das Unternehmens- und Gesell-
schaftsrecht an. Die vorgesehenen wesentlichen Neuerungen werden im Folgenden überblicksmäßig skizziert.

I. �Erleichterte Gründung von 
Gesellschaften

Generell soll die Digitalisierung des Ge-
sellschaftsrechts vorangetrieben wer-
den und hierdurch die Gründung von 
Gesellschaften erleichtert werden. An-
knüpfend an §  2  III GmbHG (i.d.F. 
DiRUG), der ab dem 1.8.2022 die elek
tronische GmbH-Bargründung er-
möglicht, sollen Beurkundungen per 
Videokommunikation auch bei Grün-
dungen mit Sacheinlage und weiteren 
Beschlüssen ermöglicht werden (Koali-
tionsvertrag1, S. 111 f.).

Mit dem Ziel, Deutschland zu einem 
führenden Start-up-Standort in Euro
pa zu machen, wird eine umfassende 
Start-up-Strategie eingeführt. U.a. sol-
len flächendeckend Anlaufstellen für 
die Gründungsberatung, -förderung und 
-anmeldung errichtet werden (One Stop 
Shops). Hier soll eine Unternehmens-
gründung innerhalb von 24 Stunden 
möglich sein (S. 30).

Der von der alten Bundesregierung auf
gelegte Beteiligungsfonds für Zukunfts

1	 Sämtliche nachfolgende Seitenangaben beziehen 
sich auf den Koalitionsvertrag vom 7.12.2021.

Pläne der Ampelkoalition im Unternehmens- und Gesellschaftsrecht

technologien soll den Wagniskapital-
markt auch für institutionelle Investoren 
öffnen und die Finanzierungsland-
schaft über eine flexible Modulausge-
staltung gezielt ergänzen. Die Koalition 
will Börsengänge und Kapitalerhö
hungen sowie Aktien mit unterschied
lichen Stimmrechten (Dual Class Shares) 
gerade auch für Wachstumsunterneh-
men und KMUs erleichtern und sich für 
eine stärkere Standardisierung von 
Prospekten einsetzen (S. 169 f.).

II. Neue Gesellschaftsformen
Zudem sollen neue Gesellschaftsformen 
wie sog. Sozialunternehmen einge-
führt werden. Die Koalition will eine 
nationale Strategie für Sozialunterneh-
men erarbeiten, um gemeinwohlorien-
tierte Unternehmen und soziale Innova
tionen stärker zu unterstützen sowie die 
rechtlichen Rahmenbedingungen für 
gemeinwohlorientiertes Wirtschaften 
verbessern (S. 30).

Ferner soll die Gesellschaft mit gebun
denem Vermögen eingeführt werden 
(S. 30). Der Leitgedanke hierbei ist die 
dauerhafte Bindung von Gesellschafts-
vermögen. In dieser Rechtsformvariante 

der GmbH sollen Gesellschafter keinen 
persönlichen Zugriff auf die Gewinne 
der Gesellschaft haben. Gewinne sollen 
vielmehr in der Gesellschaft verbleiben 
und der langfristigen Weiterentwicklung 
des Unternehmens dienen, während die 
Verwaltungsrechte von Gesellschaftern 
ausgeübt werden, die sich als Treuhän-
der für künftige Generationen von Ge-
sellschaftern verstehen. Die Koalition 
will dabei den Einsatz dieser Gesell-
schaftsform als Instrument zum Steuer
sparen vermeiden.

III. Online-HV
Vor dem Hintergrund der guten Er
fahrungen mit virtuellen HV in den 
vergangenen beiden HV-Saisons sieht 
der Koalitionsvertrag vor, dauerhaft 
die Möglichkeit der Online-HV einzu-
führen. Gemeint ist die rein virtuelle 
HV wie zu Pandemiezeiten, nicht nur 
die bereits von § 118 I 2 AktG ermöglich-
te Online-Teilnahme von Aktionären. 
Anders als derzeit geregelt2 sollen 
aber die Aktionärsrechte künftig 

2	 Vgl. § 1 I, II und VII des Gesetzes über Maßnahmen 
im Gesellschafts-, Genossenschafts-, Vereins-, 
Stiftungs- und Wohnungseigentumsrecht zur 
Bekämpfung der Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie (GesRuaCOVBekG).

LAW CORNER
von
Dr. Daniel Rubner, Rechtsanwalt,
Dr. Lutz Pospiech, Rechtsanwalt,
GÖRG Partnerschaft von 
Rechtsanwälten mbB, München
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uneingeschränkt gewahrt werden 
(S. 112). Wie die Aktionärsrechte inso-
weit konkret ausgestaltet werden, ist 
dem Koalitionsvertrag nicht zu ent-
nehmen. Im Interesse der Rechtssicher-
heit wäre ein rascher Gesetzesentwurf 
zu begrüßen, damit nach dem Auslau-
fen der derzeitigen Regelungen am 
31.8.2022 weiterhin auf die Möglich
keit der virtuellen HV zurückgegriffen 
werden kann.

IV. Unternehmenssanktionen
Die Koalition will die Vorschriften über 
die Unternehmenssanktionen überar-
beiten, insbesondere hinsichtlich der 
Sanktionshöhe. Unternehmen soll mehr 
Rechtssicherheit bei der Erfüllung der 
Compliance-Pflichten gegeben werden. 
Hierzu soll ein präziser Rechtsrahmen 
für interne Untersuchungen geschaf
fen werden, der Unternehmen bei der 
rechtskonformen Durchführung interner 
Untersuchungen unterstützen soll (S. 111).

V. Menschenrechte, Nachhaltigkeit
Zum Schutz der Menschenrechte in 
globalen Lieferketten hat am Ende der 

vergangenen Legislaturperiode der 
Gesetzgeber das Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz (LkSG) verabschiedet. 
In Deutschland ansässige Unternehmen 
mit mehr als 3.000 Arbeitnehmern wer
den verpflichtet, ein lieferkettenbe-
zogenes Risikomanagement für men
schenrechts- und umweltbezogene 
Risiken einzurichten und weitere dies
bezügliche Sorgfaltspflichten zu erfüllen. 
Ab dem 1.1.2024 sinkt der Schwellen-
wert auf 1.000 Arbeitnehmer. Die neue 
Koalition kündigt die unveränderte 
Umsetzung und ggf. die Verbesserung 
des LkSG an (S. 34).

Die Koalition setzt sich zudem dafür 
ein, dass auf europäischer Ebene ein 
einheitlicher Transparenzstandard für 
Nachhaltigkeitsinformationen für Unter
nehmen gesetzt wird. Ökologische und 
ggf. soziale Werte sollen im Dialog mit 
der Wirtschaft in bestehende Rech-
nungslegungsstandards integriert 
werden. Unterstützt wird deshalb das 
Vorhaben der EU-Kommission, eine 
Corporate Sustainability Reporting 
Directive zu entwickeln (S. 170 f.).

VI. Unternehmerische 
Mitbestimmung
Die neuen Regierungsparteien wollen 
schließlich dafür eintreten, auf europäi
scher Ebene die Unternehmensmitbe-
stimmung weiterzuentwickeln (S. 72), 
sodass es nicht mehr zur vollständi-
gen Mitbestimmungsvermeidung 
beim Zuwachs von SE-Gesellschaften 
kommen kann („Einfriereffekt“). 
Bislang stellt das Mitbestimmungs
regime bei der SE auf den Zeitpunkt 
der SE-Gründung ab und gilt damit 
grundsätzlich fort: Muss die SE im Zeit-
punkt der Unternehmensgründung 
keinen mitbestimmten Aufsichtsrat 
haben, ändert sich das nur in seltenen 
Ausnahmefällen.

Die Konzernzurechnung aus dem Mit-
bestG soll auf das DrittelbG übertra-
gen werden, sofern faktisch eine echte 
Beherrschung vorliegt (S.  72). Bisher 
ist bei einem faktischen Konzern 
mit mehr als 500, aber weniger als 
2.000 inländischen Arbeitnehmern 
kein mitbestimmter AR zu bilden, 
sofern die Zahl der Arbeitnehmer bei 
der Muttergesellschaft selbst nicht mehr 
als 500 beträgt. Eine Konzernzurech-
nung findet im DrittelbG nur statt, wenn 
eine Eingliederung oder ein Beherr-
schungsvertrag besteht (§ 2 II DrittelbG). 
Künftig sollen auch faktische Konzerne 
in den Geltungsbereich der 1/3-Mitbe-
stimmung einbezogen werden.

VII. Betriebliche Mitbestimmung
Die betriebliche Mitbestimmung soll 
weiterentwickelt werden. Betriebsräte 
sollen selbstbestimmt entscheiden, ob sie 
analog oder digital arbeiten. Online-
Betriebsratswahlen sollen in einem Pilot
projekt erprobt werden. Die Behinde-
rung der Mitbestimmung soll künf
tig als Offizialdelikt eingestuft wer
den (S.  71). Bisher werden Straftaten 
gegen Betriebsverfassungsorgane und 
ihre Mitglieder nur auf Antrag verfolgt 
(§ 119 I, II BetrVG). Europäische Betriebs
räte sollen gefördert und weiterentwi-
ckelt werden (S. 134).

VIII. Fazit
Die neue Koalition knüpft vielfach an 
Ziele und bereits umgesetzte Pro-
jekte der vorherigen Bundesregie-
rung an. Bürokratische Errungenschaf-
ten der vergangenen Legislaturperiode 
sollen beibehalten bzw. weiterentwickelt 
werden. Zu begrüßen ist die ange-
strebte Digitalisierung des Unterneh
mensrechts und die Erleichterung 
von Unternehmensgründungen. Die-
se Vorhaben sollten schnell in die Tat 
umgesetzt werden.
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