
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

wir wollen es jetzt doch lieber zurück­
haben. Erst im Krisenmodus merken 
wir, wie wertvoll etwas sein kann – 
wenn es nämlich (vorübergehend?) 
weg ist.

Rufen wir uns kurz in Erinnerung, dass 
sich die vergangenen zwei Jahre ohne­
hin schon wie geraubt anfühlten. Ja, zwei 
Jahre sind das bereits. Dass Corona 
derzeit beinahe aus den Headlines ver­
schwunden ist, liegt lediglich an einer 
noch schlagzeilenträchtigeren Überla­
gerung. 

Was bei den üblichen verdächtigen Nach­
richtensendern für Sonderkonjunktur im 
Abstiegskampf gegen den finalen End­
gegner Streaming sorgt, klaut uns wei­
tere wertvolle Lebenszeit. Die spezielle 
Militäroperation von RussPutin in und 
gegen die Ukraine beherrscht seit vier 
Wochen Leben, Land und Leute.

Allerdings stellt sich nach nunmehr 
einem Monat Belagerungszustand von 

Das Leben, wie wir es kannten

Nerven und Nachrichten eine gewisse 
geistige Ermüdung ein. Auch die Kapital­
märkte reagieren auf dahingeworfene 
Schlagworte nicht mehr wie eine auf­
gestachelte Tarantel.

Vergessen wir nicht, wie rasch der Coro-
Schock vor genau zwei Jahren abge­
schüttelt wurde. Die Börsen emanzipier­
ten sich überraschend unüberraschend 
von der damals noch frischen Nach­
richtenlage. Dasselbe werden wir auch 
jetzt sehen.
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So kommt auch die Emissionstätigkeit 
zurück: Mit Schalke 04, AOC | Die 
Stadtentwickler und dem Kryptowand­
ler von Artec laufen und überschnei­
den sich gleich drei aktuelle Emissionen, 
von den diversen mit offener Zeichnungs­
möglichkeit über ein Jahr (sh. auch Sei­
te 3) ganz zu schweigen. Mein Gefühl 
sagt mir: Es werden in Bälde noch 
deutlich mehr.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen
Falko Bozicevic 

AOC lädt zum Webcast am Montag ab 1500 Uhr
Debütemittent AOC | DIE STADTENTWICKLER möchte sich Interessenten präsen­
tieren. Im Rahmen eines Webcasts werden sich die Magdeburger vorstellen inklu­
sive Q&A.
Für Fragen werde Till Schwerdtfeger, Geschäftsführer & Gesellschafter, im 
Anschluss an die Präsentation zur Verfügung stehen.
Montag, 28. März ab 15.00 Uhr unter diesem Link
bzw. Tel. (+49) 069 7104 9922 | Meeting-ID: 826 0136 6209 | Kenncode: 516 442
Fragen bitte gern an neuemissionen@bondwelt.de 
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25. März • erscheint 14-täglich

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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Zukunft
      zeichnen

Die Zeichnung der Anleihe darf ausschließlich auf Grundlage des auf unserer
Homepage unter  https://schalke04.de/ir-anleihen/anleihen/ 
erhältlichen Wertpapierprospekts, in dem unter anderem die Chancen und Risiken 
eines Investments in die Anleihe dargestellt sind, erfolgen.

https://schalke04.de/ir-anleihen/anleihen/


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

EUSOLAG Erneuerbare 
Energien

vsl. Apr/Mai
(iPPmaNA)

vsl. FV FRA 125 n.n.bek. – n.n.bek. folgt ggf. BondGuide #6/2022, 
S. 17

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

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

AOC Immobilien vsl. 24.03.–06.04. FV FRA 30 7,5% Green Bond 
(imug I rating)

Capitalmind, 
Bondwelt

folgt BondGuide #6/2022, 
S. 19

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

Schalke 04 V Fußballverein vsl. 18.03.–13.04.** FV FRA 34 5,5% B-8)

(CR)
Eigenemission folgt BondGuide #6/2022, 

S. 24

blueplanet WA Trinkwasserhy-
giene

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

läuft*** 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

E-Stream Energy WA Technologie vsl. Apr/Mai n.n.bek. 1 4,75% – n.n.bek. folgt ggf. BondGuide #6/2022, 
S. 16

reconcept Green  
Energy Asset Bond II

Erneuerbare 
Energien

läuft***** FV FRA 9 4,25% – Eigenemission, 
Lewisfield (FA)

folgt BondGuide #4/2022, 
S. 16

artec technologies IT-Dienstleister läuft Tradias 2 3,0% – Bankhaus Scheich, 
Tradias, Cashlink

folgt BondGuide #6/2022, 
S. 16

*) 	 Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 30. August 2022) über www.reconcept.de/ir möglich.
**)	� Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 5,0%-FC Schalke 04-III-Anleihe 2016/23 (WKN A2AA04) vom 18.03.–08.04. – UTV: 1:1  

zzgl. Umtauschbonus von 15 EUR je Alt-TSV und aufgelaufener Stückzinsen; Zeichnungsbonus von 5 EUR je neuer TSV bei Zeichnung über www.anleihe.schalke04.de
***) 	 Die Zeichnung ist vsl. noch 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.
*****)	Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 10. Februar 2023) über www.reconcept.de/ir möglich; börsliche Zeichnung: vsl. 13.–24.06.2022 über DirectPlace, Deutsche Börse AG
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt Düsseldorf, PS = Prime Standard;  
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) –  
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben
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» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

Fußnote

??? Aktuelle Emissionen

https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
https://schalke04.de/ir-anleihen/disclaimer/
http://www.umweltfinanz.de/gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
https://jes-green.de/ir/
https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
http://www.financial.de


AOC 
GREEN 
BOND

AOC | Die Stadtentwickler GmbH ist ein inhabergeführter Projektentwickler, der sich auf die Konzeption, Planung 
und Realisierung von hochwertigen Wohn- und Gewerbeimmobilien (Büro und Einzelhandel) spezialisiert hat. 
AOC verfügt über Bürostandorte in Magdeburg, Leipzig, Dresden und Erfurt und übernimmt die gesamte Wert-
schöpfungskette der Projektentwicklung. Der regionale Fokus liegt auf den Mittel- und Oberzentren der neuen 
Bundesländer einschließlich Berlin. AOC verfügt über einen Track Record von EUR 700 Mio. abgeschlossenes 
Projektvolumen und eine Projektpipeline von derzeit EUR 1,1 Mrd. in 16 Projekten.

EMISSIONSVOLUMEN  bis zu 30 Mio. €
STÜCKELUNG  1000 €
ISIN  DE000A3MQBD5

ZINSSATZ 7,50 % p.a.
LAUFZEIT  2022-2027 
KAUFMÖGLICHKEIT Börse Frankfurt

Das öffentliche Angebot der Schuldverschreibungen der AOC | Die Stadtentwickler GmbH erfolgt ausschließlich auf Grundlage des von der CSSF gebilligten 
und an die BaFin notifizierten Prospekts. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Befürwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle Anleger 
sollten den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu in-
vestieren, vollends zu verstehen. Die Veröffentlichung des Prospekts erfolgt auf der Website der Emittentin unter www.aoc-diestadtentwickler.com 

Weitere Informationen unter: 
www.aoc-diestadtentwickler.com/anleihe

5 Jahre Laufzeit

7,50 % p.a.

Jetzt zeichnen

http://www.aoc-diestadtentwickler.com/anleihe/


Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

Rollierende KMU-Anleiheemissionen und -Volumen (12 Monate)
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*) Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 34–39) notierten Anleihen im rollierenden 12-Monatszeitraum.
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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.

Beratung bei 
Listing im Scale Segment

2022

Beratung bei 
Verkauf der Aktienmehrheit 

an der Gesellschaft

2022

Beratung bei 
erster Wandelanleihe 

nach eWpG

2022

Beratung bei 
digitaler Emission von Aktien

2021

Beratung bei zwei 
Kapitalerhöhungen und einer 

Wandelanleihe

2021

Beratung 
bei IPO einschließlich 

Prospekterstellung

2021

Beratung bei Übernahme 
PlanetHome-Brand und 

Kapitalerhöhungen

2021

Beratung bei 
Reverse IPO und drei 

Kapitalerhöhungen einschließlich 
Prospekterstellungen

2021/2020

 Beratung bei Reverse IPO der 
Munich Hotel Partners Group 
im M:ACCESS und Bar- und 

Sachkapitalerhöhung

2021

Beratung bei 
Listing im Freiverkehr Börse 

Düsseldorf

2021

Blu Horizon 
Capital Group S.A.

Beratung bei 
Kapitalerhöhung

2021

Beratung bei 
grenzüberschreitendem Spin-Off 

und IPO in London

2021

Beratung bei 
Kapitalerhöhung einschließlich 

Wertpapierinformationsblatt

2021

Beratung bei öffentlichem 
Übernahmeangebot von Swiss 
Life und Vauban Infrastructure

2021

Beratung bei 
Green Bond-Emission

2021

Beratung bei Anleiheemission 
einschließlich Prospekterstellung

2021
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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 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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Green & Sustainable 
Finance (3. Jg.)

BOND GUIDE
Die Plattform für Unternehmensanleihen

12,50 EUR • April 2022

In Kooperation mit

powered by

Partner 1

Partner 2

Partner 3

Partner 4

Partner 5

Partner 6

Partner 7

Partner 8

Hier geht’s zum E-Paper

Am 5. April erscheint das neue BondGuide-Special

„Green & Sustainable Finance“

Bis dahin können 
Sie weiterhin die  

Vorjahres-Ausgabe 
herunterladen 

Anz SpGreen-Ank2022_210x297.indd   1Anz SpGreen-Ank2022_210x297.indd   1 09.02.22   13:0809.02.22   13:08

https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/2021_Green-Finance/#0


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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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.

Kapitalerhöhung
EUR 53 Mio.

November 2021

IPO
EUR 47,6 Mio.

November 2021

Unternehmensanleihen
2021/26 EUR 14 Mio.
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


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. 34–39) 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 65 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 58 Norton Rose 12

GSK 27 bdp Bormann  
Demant & Partner 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

DICAMA 21 Lewisfield 12

Conpair, FMS je 17 DICAMA 7

Lewisfield 12 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 51 Better Orange 21

IR.on 35 edicto 15

edicto 30 IR.on 11

Anzeige
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Mal wieder die Iden des März

Auch der KMU-Anleihemarkt hat sich in den vergangenen 
zwei Wochen von seinen Nackenschlägen erholt – zahlreiche 
solide Titel gab es zwischenzeitlich wie Biederware.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 157.216 EUR

Liquidität 6.120 EUR

Gesamtwert 163.336 EUR

Wertänderung total 63.336 EUR

seit Auflage August 2011 +63,3%

seit Jahresbeginn: -4,7%

BondGuide Musterdepot

… wovon das BondGuide Musterdepot nur leidlich profitier­
te. Die drei in der vergangenen Ausgabe angekündigten Auf­
stockungen bei reconcept, Photon Energy sowie FCR Im-
mobilien waren summa summarum gut, aber alles andere 
als optimal, wenn man nur einmal alle zwei Wochen dispo­

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% 2.046 97,00 9.700 5,9% +42,6% 304 B-

4 finance	 #
(2018/25) 

Finanz-Dienstlstgn
A18 1ZP

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

103,83 11,25% 10.468 95,50 23.875 14,6% +32,3% 277 B

Katjes III         
(2022/24)

Beteiligungen
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 1.034 102,50 10.250 6,3% +19,1% 150 A-

Euroboden III	 #
(2022/24) 

Immobilien
A2Y NXQ

19.347 20.000 09/2019 und 
03/2020

96,73 5,50% 2.510 100,00 20.000 12,2% +16,3% 127 B+

Underberg VI
(2023/25)

Spirituosen
A2Y PAJ

14.063 15.000 11/2019 und 
03/2020

93,75 4,00% 1.286 100,00 15.000 9,2% +15,8% 119 A-

Homann Holzwerkst. III     
(2024/26)

Holzwerkstoffe
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 663 101,90 15.285 9,4% +6,3% 53 A-

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien
A2T SB1

9.763 10.000 04/2019 97,63 5,25% 732 96,00 9.600 5,9% +5,8% 148 B

Photon Energy III           
(2027)

Erneuerbare
A3K WKY

14.830 15.000 11/2021 98,87 6,50% 187 100,00 15.000 9,2% +2,4% 16 B+

reconcept Green Bond II
(2028)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 41 96,00 9.600 5,9% -0,6% 9 B

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 07/2017 51,31 0,00% 1.635 40,04 6.006 3,7% -1,0% 243 B

Neue ZWL             
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 185 96,00 9.600 5,9% -2,2% 16 B-

GECCI I                   
(2025)

Eigenheimbau
A3E 46C

8.750 10.000 10/2020 87,50 5,75% 401 70,00 7.000 4,3% -15,4% 73 B-

Eyemaxx RE VIII
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 33,00 3.300 2,0% -48,9% 85 C-

Ekosem Agrar III
(2021/24)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 1.947 30,00 3.000 1,8% -50,5% 135 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% 257 -

Gesamt 180.844 25.617 157.216 96,3%

Durchschnitt (= Median) 5,5% +2,4 % 134,1

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

Foto: ©  Emilio Ereza – stock.adobe.com
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nieren kann. Nur in ganz krassen Aus­
nahmefällen weichen wir von diesem 
Turnus ab.

Nun kann man darüber diskutieren, ob 
es sich um eine krasse Ausnahmesi­
tuation handelt, wenn z.B. 4finance 
von fast pari auf 70% fällt (7. März). 
Oder NZWL auf 84%. Oder Homann 
Holzwerkstoffe auf 86,5%. Oder oder 
oder. Man hätte beliebig auffangen 
können, selbst auf das Risiko hin, nicht 
den optimalen Tag zu erwischen. Ge­
gen Ende der Kalenderwoche 10 hatten 
sich die Märkte bereits wieder gefan­
gen, als BondGuide 05-2022 erschien.

Unsere Verbilligungskurse waren daher 
alles andere als ein Hit. Bei Photon 
Energy haben wir um die Hälfte auf 
nunmehr 15.000 Nominale aufgestockt, 
beim reconcept Green Bond II wie 
auch bei FCR Immobilien IV auf 10.000 
Nominale verdoppelt. Die gemittelten 
Kaufpreise sind in der aktuellen Tabelle 
angepasst – und natürlich die laufen­
den Erträge um je 25 EUR Transaktions­
kosten reduziert, wie wir das regel­
mäßig halten.

Beim KFM Deutsche Mittelstands-
anleihen FONDS ist derweil die jüngs­
te Ausschüttung von 2,10 EUR für das 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

-5%

0%

5%

10%

15%

20222021202020192018201720162015201420132012H2/2011

5,8%

14,0%

1,9%

9,0%

-4,7%

1,0%

6,3%
7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%

-2,2%

Geschäftsjahr 2021 bei den Erträgen 
berücksichtigt. Diese erfolgt in der 
Regel ca. Mitte März, wie man auch im 
Chart gut erkennt. Trotz der mittler­
weile fünf jährlichen Ausschüttungen 
liegt die Position leicht im Minus – das 
zeigt, dass es offenbar auch Profis alles 
andere als leichtfällt, in einem schwie­
rigen und manchmal unberechenbaren 
Markt eine absolute Rendite zu erzie­
len. Die Ausschüttungen der Düssel­
dorfer werden aus den laufenden Zins­
einnahmen gespeist, bei zuletzt 81 
Bonds im Fonds. 

RECONCEPT IHS 2022/28 (WKN: A3E5WT)

Quelle: BondGuide

Foto: © imageteam – stock.adobe.com
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Quelle: BondGuide
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Und nochmals: die rechte Spalte
Noch ein weiteres Mal zur Erinnerung, 
die Erklärung der rechten Spalte in 
unserer Übersicht: Dies ist mitnichten 
ein „Rating“ – es ist unsere Volatili­
tätseinschätzung der jeweiligen An­
leihe. In der vergangenen Ausgabe 
wurde fast alles rot, in dieser Ausgabe 
gab es durchweg positive Verände­
rungen (grün). 

Unter den Anleihen im Rahmen des 
BondGuide Musterdepots haben sich die 
Markenunternehmen Katjes und Un
derberg sowie Familienunternehmen 
Homann Holzwerkstoffe am kurssta­
bilsten gezeigt. Gleichwohl gab es bei 

allen dreien gute Nachkaufmöglichkeiten 
Anfang/Mitte März – den sogenannten 
Iden, in denen schon G.J. Cäsar den Stab 
weiterreichte. Notgedrungen.

Wenn mich also aktuell jemand nach 
No-Brainern fragt, würde ich tatsäch­
lich exakt diese drei Anleihen nennen: 
Alle drei präsentierten sich überaus sta­
bil (Homann wackelte nur kurz), wäh­
rend weniger bekannte Titel, obgleich 
sicherlich sexy-er oder nervenkitzelnder, 
wie eingangs dargelegt, um 10, 20 oder 
mehr Punkte einbrachen. Oldschool 
bringt’s jedoch in unsicheren Zeiten, 
und die haben wir ganz sicher aktuell, 
wer würde das bestreiten mögen?

4FINANCE 2016/25 (WKN: A181ZP)

Quelle: BondGuide

Klimawandel
Mit den Nachkäufen bei reconcept, 
Photon Energy und kürzlich GECCI 
vollziehen wir auch im BondGuide 
Musterdepot so etwas wie die not­
wendige Klimawende. Mit ruhiger 
Hand, wie wir sie von Altkanzlerin 
Merkel in den Schoß gelegt bekommen 
haben. Der „grüne“ Anteil im Mus­
terdepot ist auf 19% gestiegen, mit 
Homann Holzwerkstoffen 29%. Ich 
meine, die Quote ist fürs Erste in Ord­
nung. Der Immobilien-Anteil liegt 
nunmehr bei 24%, und auch das 
scheint mir keine zu exponierte Ge­
wichtung (Achtung: GECCI zählt in 
beide Bereiche hinein).

Ausblick
Klar, noch stehen fast 5% Jahresminus 
zu Buche, die sich auch kurzfristig nicht 
wegdiversifizieren lassen. Eine Hoch­
rechnung sagt ein ausgeglichenes Jah­
resergebnis voraus, doch ich wage eine 
Wette: Es wird eher positiv als negativ 
ausfallen.

Falko Bozicevic

PHOT. ENERGY 2021/27 (WKN: A3KWKY)

Quelle: BondGuide
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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


AOC | DIE STADTENTWICKLER 
debütiert mit Green Bond
Die AOC | DIE STADTENTWICKLER GmbH 
reicht erstmals eine fünfjährige Unter­
nehmensanleihe über bis zu 30 Mio. EUR 
im grünen Gewand aus: Der 7,5%-AOC 
Green Bond 2022/27 (DE000 A3MQBD 
5) des Magdeburger Immobilienent­
wicklers befindet sich seit Donnerstag 
in der Zeichnung.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © AOC | DIE STADTENTWICKLER GmbH

Anpfiff mit neuer Anleihe  
von Schalke 04
Die königsblaue 5,5%-Neuemission 
2022/27 (A3MQS4) startete vor einer 
Woche offiziell in die Umtausch- und 
Zeichnungsphase und kann seither u.a. 
über die Website der Knappen geordert 
werden. Der Anstoß im Frankfurter 
Open Markt soll am 14. April erfolgen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

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

Krypto-Wandelanleihe  
von artec in der Zeichnung
Seit Kurzem kann die Krypto-Unterneh­
menswandelanleihe der artec technolo­
gies AG auf der Digital Assets-Service­
plattform Tradias gezeichnet werden. 
Der Krypto-Wandler 2022/25 (A3MQPZ) 
hat eine Laufzeit von drei Jahren und 
bezahlt einen halbjährlich fälligen Ku­
pon von 3,0% p.a.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © artec technologies AG

SiC Processing: erste 
Abschlagszahlung veranlasst
Neuigkeiten aus dem Insolvenzverfah­
ren der SiC Processing: Die Inhaber der 
gleichnamigen Unternehmensanleihe 
2011/16 (DE000 A1H3HQ 1) erhalten ei­
ne erste Abschlagsverteilung über 
2,13% auf die zur Insolvenztabelle fest­
gestellten Forderungen. Die Ausschüt­
tung erfolgt Ende März.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © SiC Processing GmbH i.I.

DIC Asset hat VIB-Aktienmehrheit 
im Sack
DIC Asset sichert sich Aktienmehrheit an 
VIB Vermögen. Das Paket bestehe aus 
rund 36% der ausstehenden VIB-Ak­
tien, die DIC außerhalb des freiwilligen 
öffentlichen Teilangebots erworben hat, 
sowie aus mehr als 15% VIB-Aktien, die 
im Wege desselben bis dato angedient 
worden seien.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © DIC Asset AG

E-Stream emittiert verbrieften 
Wandler über 1 Mio. EUR
Die E-Stream Beteiligungs GmbH begibt 
eine effektiv verbriefte Order-Wandel­
schuldverschreibung über bis zu 999 
TEUR. Die Wandelanleihe 2022/24 mit 
einer Verzinsung von 4,75% p.a. ist in 
Anteilsscheine à 1.000 EUR gestückelt. 
Diese werden zu einem Preis von 100% 
ausgegeben.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © E-Stream Beteiligungs GmbH
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EUSOLAG: Green Bond in petto
Die EUSOLAG European Solar AG erwägt 
die Emission einer grünen Anleihe, mit 
der über ein Private Placement neue 
TSV über bis zu 125 Mio. EUR platziert 
werden sollen. Ein öffentliches Ange­
bot findet nicht statt, so dass Private 
frühestens nach einem etwaigen Bond­
listing zum Zuge kommen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © EUSOLAG European Solar AG

SUNfarming glänzt mit 
Folgeanleihe auf dem Parkett
Die SUNfarming GmbH setzte kürzlich 
mit ihrer zweiten KMU-Anleihe an den 
Bondmarkt über: Die 5,0%-Anschluss­
emission 2022/27 (DE000 A3MQM7 8) 
über bis zu 15 Mio. EUR ist seit dem  
14. März planmäßig im Frankfurter Frei­
verkehr Open Market einbezogen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © SUNfarming GmbH

Skyland: Altanleiherefinanzierung 
in Sack und Tüten
Die Skyland Gruppe refinanziert Alt­
anleihe vollumfänglich: Hierfür hat das 
Immobilienunternehmen seinen im 
August 2020 von Kalrock Capital ausge­
gebenen 7,5%-Kurzläufer 2020/22 über 
anfänglich 7,5 Mio. EUR fristgerecht 
und vollumfänglich zurückgezahlt.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Skyland Development GmbH

Ekotechnika in Bedrängnis: John 
Deere stoppt Lieferungen nach 
Russland
Die Ekotechnika AG „schlagzeilte“ un­
längst: „Hauptlieferant stoppt Lieferun­
gen nach Russland!“ Das verheißt 
nichts Gutes für den Landmaschinen­
händler, der hauptsächlich Agrarmaschi­
nen der Marke John Deere in Russland 
vertreibt. Die Gruppe analysiere nun 
die Auswirkungen dieser Maßnahmen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Ekotechnika AG

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

6/22 • 25. März • Seite 17

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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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


BondGuide: Herr Schwerdtfeger, viel­
leicht zum Auftakt und Aufwärmen: 
Wer ist AOC – Die Stadtentwickler?
Schwerdtfeger: AOC I Die Stadtent­
wickler GmbH ist ein innovativer Pro­
jektentwickler, der sich in den letzten 
zehn Jahren zu einem der größten in­
habergeführten Immobilienentwickler 
in Ostdeutschland entwickelt hat. Mit 
einem Team von knapp 40 Experten 
bilden wir die gesamte Wertschöp­
fungskette von Konzeption, Planung, 
Realisierung bis hin zur Vermarktung 
und Übergabe von hochwertigen Immo­
bilien ab. Unser Fokus liegt dabei re­
gional auf den Oberzentren der neuen 
Bundesländer inklusive Berlin und auf 
den Asset-Klassen Wohnen sowie Büro 
und Einzelhandel.

BondGuide: … und wofür steht das 
Kürzel AOC?
Schwerdtfeger: AOC geht auf den 
Unternehmensnamen zurück. Die Ge­
sellschaft ging ursprünglich aus einem 
niederländischen Projektentwickler her­
vor und wir haben dann das niederlän­
disch geprägte ‚AOC‘ schlicht als Brand 
beibehalten – heute steht es für „Aus 
einer Hand – Offen und transparent – 
Couragiert“. Das drückt gut aus, wie 
wir bei AOC arbeiten. Wir haben ein 

schlagkräftiges Team, das mit fachüber­
greifendem Knowhow alle Bereiche in 
unserer Unternehmensgruppe abdeckt, 
arbeiten in klar definierten Prozessen 
und stets offen und lösungsorientiert. 
Und wir stellen uns kreativ und kom­
petent den Herausforderungen einer 
jeden Projektentwicklung. Das belegt 
auch unser erfolgreicher Track Record 
der letzten Jahre.

BondGuide: Sie sind in den neuen 
Bundesländern aktiv, u.a. in den auf­
strebenden Wirtschaftszentren Leipzig 
und Dresden. Steigen die Preise hier 
auch so stark wie im Westen, wie ist 
das Preisniveau und die Tendenz?

„�Stattlicher Kupon, auch an unserem Status als Neuemittent  
orientiert, sowie umfassende Transparenz- und Finanzkriterien“

BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit 
Till Schwerdtfeger, 
Geschäftsführer, 
AOC | Die Stadtentwickler GmbH

Mit der AOC – Die Stadtentwickler präsentiert sich Ende des ersten Quartals noch ein neuer Emittent am Kapitalmarkt. Die 
Anleihe des Immobilienprojektentwicklers bietet einen hohen Kupon sowie umfangreiche Transparenz- und Financial 
Covenants.

Schwerdtfeger: Wir legen unseren 
Fokus ganz bewusst auf Ostdeutsch­
land, konkret auf die Oberzentren der 
neuen Bundesländer, vorrangig auf  
B-Städte mit hohen Bevölkerungswachs­
tumsraten und entsprechenden Miet­
aufholungspotenzialen. Hier sind wir 
hervorragend vernetzt und haben eine 
starke Marktpositionierung, die uns 
viele Chancen eröffnet. Wir sehen 
durch die gestiegene Wirtschaftskraft 
der vergangenen Jahre hier wachsende 
Einwohnerzahlen und damit einen hohen 
Bedarf an Wohnimmobilien. Davon 
profitieren wir ebenso wie von dem 
Anstieg der Miet- und Kaufpreise pro 
Quadratmeter. Preisanstiege gibt es hier 

Foto: © AOC | Die Stadtentwickler GmbH
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Foto: © AOC | Die Stadtentwickler GmbH

definitiv, in Leipzig, der dynamischsten 
und am stärksten wachsenden Groß­
stadt Deutschlands, noch mehr als in 
Dresden. Mit unserem Netzwerk und 

dem Gespür für den Markt und Op­
portunitäten bieten sich uns hier 
zahlreiche Möglichkeiten für interes­
sante und ertragreiche Projekte. Und 

wir sehen ein großes Interesse auf 
Investorenseite.

BondGuide: Der Gewinn liegt einem 
Sprichwort gemäß im Einkauf – gibt es 
denn in den ostdeutschen B-Städten, 
die Sie anpeilen, noch eine auskömmliche 
Marge oder ziehen die mitkletternden 
Baukosten den Bauherren langsam die 
Zähne?
Schwerdtfeger: Wir beobachten natür­
lich auch Baukostensteigerungen – die­
ses Thema darf man aus unserer Sicht 
nicht vernachlässigen. Wir sehen da eine 
Entwicklung über die einzelnen Kosten­
gruppen, zum Beispiel im Bereich Kunst­
stoff, aktuell jedoch eher im Bereich 
Trockenbau und Fassade. Wir gehen mit 
diesem Thema proaktiv und umsichtig 
um und haben Baukostensteigerungen 

Anzeige
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in unseren Kalkulationen von vorn­
herein ausreichend gepuffert. Das heißt, 
wir haben eine auskömmliche Risiko­
position gebildet und kommen bei 
allen laufenden Projekten damit gut 
hin. Wir haben bisher also keine Bud­
getüberschreitungen. Wir realisieren zu­
dem alle Projekte in Einzelvergabe und 
arbeiten aus Kostengründen nicht mit 
Generalunternehmen. Daher sind wir 
hier nicht von Kostensteigerungen be­
troffen. Wir gehen insgesamt strate­
gisch mit dem Thema um, zum Beispiel 
im Bereich Beschaffung. Und auf der 
anderen Seite sehen wir in den letzten 
paar Jahren auch durchaus gestiegene 
Exit-Preise. Insofern sind wir mit den 
Margen nach wie vor zufrieden.

BondGuide: Wie ist AOC durch Corona 
und den damit eingeschränkten Liefer­
ketten gekommen?
Schwerdtfeger: Natürlich gab und gibt 
es im Marktumfeld gewisse Corona-
Effekte. AOC ist jedoch bislang sehr gut 
durch die Pandemie gekommen. Die 
Immobilienbranche ist aus meiner 
Sicht insgesamt nicht so sehr betroffen 
wie andere Branchen. Wir selbst hatten 
tatsächlich keinerlei Lieferprobleme 
oder Ausfälle. Ich gehe auch davon aus, 
dass Lieferengpässe sich zunehmend 
auflösen werden.

BondGuide: Speziell von 2023 auf das 
Folgejahr erwarten Sie einen immensen 

Erlös- und Ertragssprung. Mit dem 
Emissionserlös aus dem Anleihevor­
haben? Bzw. anders gefragt: Wofür und 
wie sollen die Einnahmen verwendet 
werden?
Schwerdtfeger: In unserer Umsatz­
entwicklung der kommenden Jahre 
schlagen sich vor allem die Erträge aus 
den Projektverkäufen nieder. Da wir 
diese im Rahmen von Forward Deals 
umsetzen, sind die Erträge und ihre 
Realisierung für uns schon jetzt sehr 
gut planbar, da vertraglich bereits 
größtenteils fixiert. Im Jahr 2024/25 
werden wir einige unserer großen Pro­
jekte in Leipzig, Magdeburg und Dres­
den fertig stellen und die entsprechen­
den Erlöse generieren. Unsere aktuelle 
Projektpipeline mit 16 Projekten und 
einem Volumen von 1,1 Mrd. EUR ist 
bereits finanziert – hierfür benötigen 
wir keine Mittel aus der Anleihe. Den 
Emissionserlös aus dem Green Bond wol­
len wir verwenden, um darüber hinaus 
weitere neue Projekte zu realisieren. 
Die Emission soll also als Wachstums­
finanzierung dienen, um neue Grund­
stücke für weitere grüne Projekte an­
zukaufen und zu entwickeln und als 
Unternehmen weiterhin dynamisch zu 
wachsen, auch durch den Zugewinn 
weiteren qualifizierten Personals.

BondGuide: Wie hatte sich die AOC 
denn bisher finanziert, bevor die Kapital­
marktpläne reiften?

Schwerdtfeger: Wir finanzieren un­
sere Projekte auf Ebene der jeweiligen 
Projektgesellschaft. Aufgrund unseres 
2-Phasen-Modells benötigen wir in 
der Regel zunächst nur Fremdmittel für 
die erste Phase, also den Ankauf des 
Grundstücks und Kosten für die wei­
tere Projektentwicklung und Planung 
bis zur Erteilung der Baugenehmigung. 
Die Finanzierungsausläufe liegen hier, 
bezogen auf das Fremdkapital, im Be­
reich von 85% bis 95% bei Ankauf 
von Wohnbaugrundstücken und 60% 
bis 70% bei Ankauf von Büroneubau­
grundstücken. Den nicht aus Fremd­
mitteln finanzierten Teil erbringen wir 
durch Eigenkapital oder nachrangiges 
Mezzanine-Kapital. Bei Wohnimmo­
bilien benötigen wir keine Aufbau­
finanzierung, da der Käufer in baube­
gleitenden Raten zahlt, das heißt aus 
der ersten Rate des Käufers wird die 
Phase1-Finanzierung bereits vollstän­
dig zurückgeführt. Bei der Errichtung 
von Büroimmobilien oder Mixed-use-
Quartieren nehmen wir gelegentlich, 
sofern unser Käufer nicht in baube­
gleitenden Raten zahlt, Hochbaufinan­
zierungen in Anspruch. Diese setzen 
sich dann aus Fremdkapital und wahl­
weise Mezzanine-Kapital oder Eigen­
mitteln zusammen. Dieses Modell funk­
tioniert für uns nach wie vor gut. Mit 
der der geplanten Anleiheemission 
können wir zukünftig jedoch noch unab­
hängiger von Fremd- und Mezzanine-

Foto: © AOC | Die Stadtentwickler GmbH
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Kapitalgebern am Markt agieren und 
zum Beispiel neue Grundstücke schnel­
ler und flexibler ankaufen.

BondGuide: Wie problematisch wäre 
es, wenn statt der angepeilten bis zu 
30 Mio. EUR z.B. nur die Hälfte zustan­
de käme aufgrund aktueller Widrigkei­
ten wie neuerdings die geopolitische 
Lage und damit volatiler Börsen?
Schwerdtfeger: Unsere aktuelle Pro­
jektpipeline mit 16 Projekten und ei­
nem Volumen von 1,1 Mrd. EUR ist be­
reits finanziert – hierfür benötigen wir 
keine Mittel aus der Anleihe. Den Emis­
sionserlös wollen wir verwenden, um 
darüber hinaus weitere neue Projekte 
zu realisieren, also noch stärker zu 
wachsen. Insofern betrachten wir das 
Volumen von 30 Mio. EUR lediglich als 
Zielvolumen, das uns als Finanzierungs­
rahmen dienen soll. Wenn zunächst nur 
ein geringeres Volumen platziert wer­
den sollte, haben wir für neue Projekte 
nach wie vor unsere bisherigen Finan­
zierungsmöglichkeiten zur Verfügung.

BondGuide: Sie haben bei den An­
leiheklauseln einen möglichen Zins-
Step-up eingebaut, falls Transparenz- 
u/o Finanzkriterien nicht eingehalten 
würden. War das vorbeugend, von In­
vestoren im Pre-Sounding gefordert 
oder ist es gar schon so etwas wie eta­
blierter Standard bei Covenants?
Schwerdtfeger: Wir haben uns be­
müht, mit dem AOC Green Bond ein at­
traktives Paket für interessierte Anle­
ger zu schnüren. Dazu gehört aus unse­
rer Sicht neben dem stattlichen Kupon, 
der sich auch an unserem Status als 
Neuemittent orientiert, umfassende 
Transparenz- und Finanzkriterien. Wir 
erfüllen damit bereits die erhöhten 
Anforderungen des Marktsegments 
„Scale“ der Deutschen Börse. Damit 
belegen wir zum einen, dass wir uns 
den Anforderungen des Kapitalmarktes 

stellen, und zum anderen unser solides, 
erfolgreiches Geschäftsmodell. Wir ha­
ben keine Bedenken, die Covenants 
einhalten zu können und sichern diese 
den Investoren in den Anleihebedin­
gungen zu. Sollten diese jemals nicht 
vollständig erfüllt werden, so wäre als 
Rechtsfolge ein Zins-Step-up in Höhe 
von bis zu 1% p.a. von uns an die Inves­
toren zu leisten.

BondGuide: Die berühmte BondGuide-
Abschlussfrage für fast jeden Emitten­
ten: Was ist für die AOC das größte Ein­
zelrisiko in Ihrer Wahrnehmung? – 
Meist etwas Externes, auf das man 
selbst keinen Einfluss hat. Was wäre 
geeignet, Ihnen Kopfzerbrechen zu 
bereiten?
Schwerdtfeger: Wir fühlen uns be­
züglich der klassischen Risiken eines 
Projektentwicklers gut aufgestellt – 
unsere Geschäftsstrategie reduziert 
bereits viele elementare Risiken. So 
decken wir inhouse die gesamte Wert­
schöpfungskette ab, verfügen über 
eine sehr gute Marktpositionierung mit 
entsprechenden Wettbewerbsvorteilen 

und veräußern unsere Projekte in der 
Regel als Forward Deals. Dadurch ist 
die Projektfinanzierung bereits vor 
Baubeginn sichergestellt. Risiken, auf 
die man als Projektentwickler weniger 
direkten Einfluss hat, sind wohl Themen 
am Finanzierungsmarkt, schwere Zer­
würfnisse hätten sicherlich auch einen 
Einfluss auf unser Projektgeschäft. Tat­
sächlich bereitet mir dies jedoch kein 
Kopfzerbrechen. Wir sind sehr solide 
aufgestellt und ich befürchte auch keinen 
deutlichen Zinsanstieg in den nächsten 
Jahren. Und am Ende sind Immobilien 
nach wie vor eine sichere Anlageform, 
die gerade in schwierigen Zeiten gefragt 
ist. Bei inflationären Tendenzen, so wie 
wir sie in den letzten Monaten erlebt 
haben, ist die Immobilie aus unserer 
Sicht ein gefragtes Asset, in das stärker 
investiert wird.

BondGuide: Herr Schwerdtfeger, ganz 
herzlichen Dank für Ihre Zeit und die 
umfassenden Einblicke – und natürlich 
viel Erfolg mit Ihrem Debüt am Kapi­
talmarkt!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Foto: © AOC | Die Stadtentwickler GmbH
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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.
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Anleihe 2022/27 der Königsblauen/Knappen aka FC Schalke 04 steht in den Start­
löchern – bzw. der Ball rollt bereits, die Zeichnungsfrist läuft schon. Jetzt noch 
ein wenig Fortune in den finalen Spielen der laufenden Saison und Finanzvorstän­
din Christina Rühl-Hamers könnte eine weitestgehende Planzielerreichung schon 
im ersten Drittel des im letzten Jahr kommunizierten Dreijahresplans verbuchen.

BondGuide: Frau Rühl-Hamers, wir hat­
ten ja vor knapp einem Jahr gesprochen 
– wie steht es um die damals formu­
lierten Ziele des FC Schalke 04?
Rühl-Hamers: Die nehmen wir äußerst 
ernst, wie Sie ja auch an unseren kürzlich 
veröffentlichten Geschäftszahlen gese­
hen haben. Ich habe damals schon be­
tont, dass die wirtschaftliche Vernunft 
bei uns über allem steht, das heißt: Wir 
geben nur Geld aus, was wir haben und 
nicht das, von dem wir glauben es in 
Zukunft zu haben. Die Zahlen aus dem 
Geschäftsbericht 2021 zeigen, dass wir 
auf dem richtigen Weg sind. Und diesen 

„Schritt für Schritt weiter – weiter nach vorne“

Christina Rühl-Hamers

ist Finanzvorständin des  

FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V. ???

BONDGUIDE INTERVIEW
Interview mit Christina Rühl-Hamers, Finanzvorständin,  
FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

Weg gehen wir jetzt Schritt für Schritt 
weiter – weiter nach vorne.

BondGuide: Erfreulicherweise gingen 
die Verbindlichkeiten ja zurück.
Rühl-Hamers: Das stimmt, die wei­
tere Senkung der Verbindlichkeiten ist 
eines unserer strategischen Ziele. Trotz 
Corona und dem Abstieg konnten wir 
diese im vergangenen Kalenderjahr – 
welches die Rückrunde der Abstiegssai­
son sowie die Hinrunde der laufenden 
Saison umfasst – deutlich reduzieren, 
von 217 auf 183,5 Mio. EUR, das ent­
spricht rund 15%.

BondGuide: Und sogar die operative 
Tätigkeit im vergangenen Kalenderjahr 
fiel besser aus als im Jahr 2020 – wie 
ging das?
Rühl-Hamers: Wir haben mit Weitblick 
agiert und frühzeitig Vorbereitungen 
für das durchaus komplexe Jahr 2021 
angestoßen. Der notwendige und his­
torisch einmalige Kaderumbau für die 
Zweite Liga, das strikte Kostenmanage­
ment, über das wir Mitte des Jahres 
sprachen, und weitere umfangreiche 
Sparmaßnahmen – wie zum Beispiel 
der Stopp des Infrastrukturprojektes 
„Berger Feld“ – waren der Schlüssel da­
zu. Ich möchte Ihre Frage deshalb so 
zusammenfassen: Wir sind auf dem 
richtigen Weg – und es ist ein positiver 
Trend erkennbar.

BondGuide: Eine Besonderheit beim 
Schalke 04 ist ja, dass Ihnen die VELTINS-
Arena gehört. Ist die denn abbezahlt?
Rühl-Hamers: Die VELTINS-Arena ist 
sowohl abbezahlt als auch in wenigen 
Jahren abgeschrieben – aber natürlich 

Die berühmte Knappenschmiede: Die Königsblauen zählen in der Jugendarbeit mit zu den Erfolgreichsten. 
Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.
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wird sie noch erheblich länger genutzt 
werden können. Sie gehört zu den mo­
dernsten Multifunktionsarenen der 
Welt.

BondGuide: Bei dem Wert des Kaders 
muss man gemeinhin genau hinsehen: 
Werden die Spieler nach aktuellen 
Marktwerten ausgewiesen?
Rühl-Hamers: Nein – nach HGB wer­
den die Werte von Spielern nach ihren 
Anschaffungskosten bilanziert. Gerade 
die Werte der Spieler, die wir durch die 
eigene Ausbildung in der Knappen­
schmiede schaffen, werden in der Bilanz 
gar nicht erfasst. Verkauft man einen 
Spieler über seinen damaligen Anschaf­
fungskosten, so hebt man nach HGB 
stille Reserven. Das war z.B. bei Julian 
Draxler und Leroy Sané damals ganz er­
heblich – das gelingt nicht jede Saison, 
ist jedoch sicherlich Ziel vieler Profiver­
eine. In der Vergangenheit ist dies ein 
Wettbewerbsvorteil des Clubs gewe­
sen und er soll es auch in Zukunft sein.

BondGuide: Der FC Schalke 04 hat sich 
im letzten Jahr vom Geschäftsbereich 

e-Sports getrennt – der doch eigentlich 
stark im Kommen ist. Mit einem wei­
nenden Auge?
Rühl-Hamers: Durchaus. Das sind die 
Handlungsoptionen, von denen ich im­
mer spreche. Wir waren mutig und inno­

vativ, als wir 2016 unser Engagement im 
e-Sports mit dem Kauf des LEC-Slots 
intensiviert haben. Mitte des letzten 
Jahres war uns bewusst, dass das Nicht­
erreichen der sportlichen Ziele und die 
wirtschaftlichen Auswirkungen von Co­
rona eine erhebliche Rolle spielen. Wir 
haben mit der Esports-Sparte einen 
wirtschaftlich sehr attraktiven Geschäfts­
bereich aufgebaut und der Verkauf des 
LEC-Slots hat uns dann enorm geholfen, 
unseren finanziellen Handlungsspiel­
raum zu vergrößern. Vor diesem Hin­
tergrund war dieser Schritt notwendig. 
Wichtig ist auch noch einmal zu beto­
nen, dass im Verkaufspreis am Ende 
auch bereits viel zukünftiges Wachs­
tumspotenzial eingepreist war. Wir ha­
ben den Bereich also nicht unter Wert 
verkauft.

BondGuide: Die Platzierung der 2021er 
Anleihe verlief – nicht gänzlich überra­
schend – doch etwas schleppend, bei 
ca. 9 Mio. EUR wurde das Zielvolumen 
nicht erreicht. Wie sind die Unterschiede 

Gute B-Note: Das Kopfballtraining macht auch vor der Vorstandsetage nicht Halt. 

Die berühmte Knappenschmiede: Die Königsblauen zählen in der Jugendarbeit mit zu den Erfolgreichsten. 
Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.
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Garant für sportlichen Rückenwind: Goalgetter Simon Terodde; Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

bei der diesjährigen Emission im Hin­
blick darauf, wie zuversichtlich Sie 
sind, dass die angestrebten 34,1 Mio. 
EUR auch wirklich annähernd zustande 
kommen?
Rühl-Hamers: Durch einige Nachplat­
zierungen hatten wir insgesamt ein Vo­
lumen von insgesamt über 10 Mio. EUR 
erreicht. Damit sind wir sehr zufrieden, 
und unsere Erwartungen wurden damit 
voll erfüllt. Grundsätzlich denken wir 
langfristig und wollen mit einer frühzei­
tigen Refinanzierung der Anleihe 2016/23 
unsere Fälligkeitsstruktur anpassen und 
hohe Einmalfälligkeiten auflösen. Die 
ersten Rückmeldungen nach Zeich­
nungsstart waren sehr positiv und wir 
wären mit einem niedrigen zweistelligen 
Millionen-Euro-Betrag bei der jetzigen 
Emission nicht unzufrieden.

BondGuide: … und wenn es nur sagen wir 
die Hälfte wird – gibt es einen Plan B?

Rühl-Hamers: Wir glauben fest an den 
Erfolg dieser Emission. Wir haben gezeigt, 
dass wir mit kaufmännischer Vernunft 
auf einem guten Weg sind, die strategi­
schen Ziele des Vereins zu erreichen. Den­
noch muss man sich mit verschiedenen 
Situationen und Szenarien auseinander­
setzen – auch das gehört zu einer ver­
nünftigen wirtschaftlichen Führung. 
Wie gesagt: Wir planen frühzeitig, kauf­
männisch vernünftig und haben selbst­
verständlich Handlungsoptionen für die 
unterschiedlichen Szenarien.

BondGuide: Die Zweite Liga ist aktuell 
die stärkste aller Zeiten, v.a. mit jeder 
Menge Traditionsvereinen wie St. Pauli, 
Darmstadt 98, dem HSV, Werder Bremen, 
Nürnberg und eben Schalke allesamt im 
vorderen Drittel. Mir ist bekannt, dass 
Sie ja „nur“ einen Dreijahresplan ausge­
rufen haben mit Ziel Wiederaufstieg – 
kann der Club bis zu drei Saisons in Liga II 

wirtschaftlich verkraften oder droht auf­
grund schleichenden Substanzverlusts 
eine Art HSV-isierung?
Rühl-Hamers: Wie gerade schon be­
tont gehört es zu unseren Aufgaben, ver­
schiedene Szenarien zu skizzieren und 
diese in die Entscheidungen mit ein­
fließen zu lassen. Der Wiederaufstieg in 
die Bundesliga ist in unserer Strategie 
fest verankert, dennoch wäre es unver­
nünftig und auch nicht seriös, alles nur 
danach auszurichten. Wir haben im 
vergangenen Jahr durch umfangreiche 
Maßnahmen ein gutes und stabiles Fun­
dament für die wirtschaftliche Hand­
lungsfähigkeit des Vereins geschaffen. 
Wir haben für alle Szenarien Handlungs­
optionen entwickelt, um die Schalker 
Zukunft positiv zu gestalten.
BondGuide: Frau Rühl-Hamers, ganz 
herzlichen Dank und natürlich viel 
Erfolg!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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WERTPAPIERPROSPEKT ERHÄLTLICH UNTER
WWW.CREDICORE-INVESTOR-RELATIONS.DE

Volumen: bis zu 15 Mio. Euro
ISIN / WKN: DE000A3MP5S0 / A3MP5S
Kaufmöglichkeiten: Börse Frankfurt & 
direkt beim Emittenten
Stückelung/Mindestanlage: 1.000 Euro

Das Pfandgeschäft ist eines der ältesten Kreditgeschäfte und wird in Boom- und Krisenzeiten 
 genutzt, um kurzfristige Liquiditätslücken zu überbrücken. Der Markt ist  gesetzlich reguliert und 
Credicore ist in einer hoch profitablen Nische tätig. Die Hinterlegung hochwertiger  Güter zu maxi-
mal 50 % ihres Wertes ist ein zusätzlicher Sicherheits-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, be-
vor sie eine Anlage entscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

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

KAUFEN AN DER BÖRSE FRANKFURT.

8,00 % P.A. FESTZINS.

https://www.credicore.de


Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG

Deutschland diskutiert. Deutschland 
ist zwiegespalten. Kann sich die deut­
sche Volkswirtschaft neben den Aus­
wirkungen von Corona auch noch weiter­
gehende Sanktionen gegen Russland – 
besser gesagt, gegen einen faktischen 
Diktator Wladimir Putin – leisten? Ris­
kieren wir damit unseren Wohlstand? 
Wird die Inflation in ungeahnte Höhen 
schnellen?

Wir denken, es ist nicht zu bestreiten: 
Gerade Deutschland hat seine grau­
samen Erfahrungen mit Autokraten und 
„gewählten“ Diktatoren gemacht. Die 
restliche Welt im zweiten Schritt dann 
ebenso. Hitler-Deutschland wurde zu 
spät Einhalt geboten. Diesen Fehler hat 
die Welt bisher bei Putin-Russland 
nicht gemacht. Zum Glück zeigen sich 
bis jetzt Europa und die USA weit­

gehend einig und haben weitreichende 
Sanktionen verhängt.

Aber reichen die aus? Eine Fußball-
Analogie beschreibt die momentane La­
ge aus unserer Sicht: Der Torwart sieht 

den Stürmer auf sich zukommen und 
entscheidet sich richtigerweise von 
der Linie nach draußen zu eilen, um 
ein Tor zu verhindern. Was er auf gar 
keinen Fall machen darf, ist seine rich
tige Entscheidung zu konterkarieren, 
indem er stoppt und sich selbst aller 
Vorteile beraubt.

Wir dürfen nicht den Fehler machen, 
auf halben Weg stehen zu bleiben, 
weil wir als Europäer Angst haben. 
Der Rubel hat 40% seines Wertes ge­
genüber dem „Prä“ des Aggressions­
kriegs verloren. Es gibt faktisch keinen 
russischen Aktienmarkt mehr. Russi­
sche Staatsanleihen sind auf Ramschni­
veau. Die Inflation, die auch gerade die 
entscheidenden „B-Personen“ trifft, also 
den russischen Staatsapparat, liegt bei 
mehr als 20%.

STANDPUNKT

von 
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Er muss ihn haben!

Stets eine Quelle der Inspiration

Schockstarre: bewegliche Ziele wären schwieriger zu treffen
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Deutschland als führender euro
päischer Staat hat über mehr als ein 
Jahrzehnt verteidigungspolitisch ver­
sagt. Deutschland darf in einem geei­
nigten Europa nicht nur die führende 
Wirtschaftsnation sein, sondern muss er­
kennen, dass das Land für Europa militä­
rische Verantwortung übernehmen muss. 
Drei CDU/CSU Verteidigungsminister 
haben uns in diese Bredouille gebracht.

Fairerweise muss man festhalten, dass 
die Etats und die angebliche Reform 
der Bundeswehr auch mit Unterstüt­
zung eines Finanzministers, der heute 
Bundeskanzler ist, und eines Außen­
ministers, der heute Bundespräsident 
ist, von der SPD gemacht worden sind. 
Zusätzlich hat am Anfang dieses Jahr­
tausends eine SPD-Regierung das staat­

liche Unternehmen IVG privatisiert, die 
später im Rahmen der Sal. Oppenheim-
Insolvenz in Schwierigkeiten geriet. Die 
IVG war der Eigentümer der norddeut­
schen Kavernen, in denen das Gas gela­
gert wird und dann finanziell gezwun­
gen, diese Kavernen an russische Un­
ternehmen zu verkaufen. Es entsteht 
momentan der Eindruck, dass die wirk­
liche Richtlinienkompetenz beim grü­
nen Wirtschafts- und Außenministerium 
angesiedelt ist.

Wir möchten noch einmal auf unser 
Bild mit dem Torwart zurückkommen. 
Wir diskutieren darüber, ob wir den 
Winkel für den Stürmer weiter ver­
kürzen und ihn so am Torschuss hin­
dern. Kann sich Europa – insbe
sondere Deutschland – leisten, auf 

russisches Öl und Gas zu verzichten? 
Wird dies Wladimir Putin kurzfristig 
beeindrucken?

Es gibt zwei Zahlen, die wir explizit her­
vorheben möchten. Sage und schreibe 
40% des Staatshaushaltes Russlands 
wurden durch Steuereinnahmen auf 
Gas- und Öl-Exporten im Jahr 2021 
erzielt. Jeden Tag vereinnahmt Russ-
land, faktisch Wladimir Putin, durch 
den Verkauf von Öl und Gas an die Euro­
päer, an Deutschland, 500 Mio. EUR, 
die er benötigt, um sein Militär und 
seine Geheimdienste oder den Polizei­
apparat zu bezahlen.

Kann es Deutschland sich leisten, auf 
die russischen Öl- und Gaslieferungen 
zu verzichten, um nachweislich Putin 

Anzeige
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Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

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

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

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

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

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

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

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

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

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

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

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

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

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

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

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

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

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

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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zu schwächen, zu destabilisieren, viel­
leicht sogar abzuschaffen? Dazu gibt 
es verschiedene Studien, die besagen, 
dass Europa einen schmerzhaften, 
aber machbaren Einschnitt erlebt, 
wenn das System Putin zerstört werden 
soll. Studien verschiedener europäischer 
Denkfabriken gehen davon aus, dass in 
Europa durch den direkten Verzicht auf 
russische fossile Energien ein Einkom-
mensverlust von durchschnittlich 1% 
zu erwarten sei. Die Wirtschaftsleistung 
Europas würde um 2% sinken. Es wird 
prognostiziert, dass Europa ohne russi­
sches Gas den nächsten Winter überste­
hen wird. Zusätzlich sollten wir alle 
daran denken, dass wir einen Aggres-
sor und einen Diktator in Europa zu 
bekämpfen haben und daher heute 
Maßnahmen ergreifen sollten.

Wir sind überzeugt, dass ein Import-
stopp von Energieträgern die beste 
Möglichkeit ist, Putins Angriffskrieg zu 

stoppen oder zu erschweren und Russ­
land/der russischen Föderation damit 
die finanzielle Basis zu entziehen. 
Die Welt steht im Frühjahr des Jahres 
2022 und die Macht, die Wladimir Pu­
tin über Europa durch den Export von 
wichtigen Rohstoffen sodann hat, ist 
denkbar gering.

Wir haben in den letzten Tagen ge­
sehen, dass auch die Verwerfungen 
am Kapitalmarkt nur kurzfristig waren. 
Anleger und Investoren schätzen die 
Lage richtig ein und sind wieder auf 
einem soliden Fundament zurück. Jetzt 
muss nur noch der Torwart den Ein­
schusswinkel weiter entscheidend ver­
kürzen und wir sollten Wladimir Pu-
tin seine täglichen 500 Mio. EUR 
entziehen. Denn wenn der Torwart 
rauskommt, gibt es nur noch eine 
Regel: „Er muss ihn haben!“

Hand aufs Herz: er wollte doch eigentlich nur spielen

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ist ein von der Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassener Wertpapierdienstleister 
mit Niederlassungen in Gräfelfing bei München, Hamburg, Hannover, Frank­
furt und Berlin. Das Unternehmen wurde 1993 gegründet. 1999 erfolgte der 
Börsengang. Heute ist die mwb-Aktie (ISIN DE000 665610 1) an der Börse Mün­
chen im Segment m:access notiert wie auch im Freiverkehr an den Börsen Ber­
lin, Düsseldorf, Frankfurt (Basic Board), Hamburg und Stuttgart.

Kontakt und weitere Informationen:
mwb Wertpapierhandelsbank AG
Kai Jordan
Kleine Johannisstraße 4
D-20457 Hamburg
Tel: +49 40-360995-20
E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com

Der entscheidende Moment
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Dennoch ist der Wert der stärksten 
Währungen wie Ether und Bitcoin 2021 
nie unter das Niveau von Ende 2020 
gefallen und kann damit als durchaus 
solide bezeichnet werden. Wie seit 
einigen Jahren üblich, überschlugen 
sich die Prognosen der Experten, doch 
wenn das Thema der Kryptos eines 
zeigte, dann dass es sich höchstens um 
Spekulationen handelt.

Aktuell liegt der Ether, die Krypto
währung des Blockchain-Protokolls 
Ethereum, bei knapp über 2.440 EUR. 
Von einem Tief Ende Januar konnte sich 
das digitale Geld also wieder erholen, 
doch vom Allzeithoch von über 4.150 EUR 
ist es noch klar entfernt. Nichtsdesto­
trotz sind die beiden größten Vertreter 
der Kryptowährungen nach wie vor 
ein beliebtes Anlageobjekt sowohl 
für Unternehmen als auch Privatan-
leger. Ähnlich wie bei Edelmetallen 
oder Fremdwährungen ist es besonders 
als langfristige Anlage ein wertstabiles 
Objekt. Experten raten Interessierten 
deshalb vermehrt dazu, einen Teil des 
Portfolios in Kryptowährungen zu ste­
cken und Ethereum zu kaufen.

*) �Robert Steininger ist Fachautor für u.a. Anlagestrate­
gien und publiziert regelmäßig zu Fachthemen wie  
Online- und Investment-Strategien, Glücksspiel­
themen, Fußball, Krypto und Verhaltensanalyse

Kryptowährungen  wie Ethereum beherrschen nach wie vor die Schlagzeilen der Finanzwelt. Die ganz großen Kurssprünge 
wie zuletzt im November vergangenen Jahres sind seitdem nicht mehr eingetreten. 

Ethereum – die Pläne für 2022

Ethereum setzt auf Nachhaltigkeit
Gegenüber Bitcoin, als Marktführer und 
stärkstem Wettbewerber, hat Ethe
reum allerdings einige Vorteile, die 
sich abseits der Funktion als Zahlungs- 
oder Anlageobjekt wiederfinden. So ist 
die Technologie auf für dezentrale An­
wendungen und Finanzdienstleistungen 
ein wichtiges Element, das mit Smart 
Contracts überzeugt. Diese haben den 
Vorteil, voll automatisiert durchgeführt 
werden zu können, sobald alle Voraus­
setzungen der Parteien erfüllt sind.

All das machte Ethereum für eine 
breite Auswahl an Themengebieten 
äußerst interessant, doch die Pläne, 
die das Blockchain-Protokoll für die 
Zukunft hat, versprechen ebenso viel. 

Der wichtigste Punkt der Agenda 
betrifft vor allem die Gebiete Nach-
haltigkeit und Krypto, die in der jünge­
ren Vergangenheit für großes Aufsehen 
sorgten. Viel wurde in den Medien disku­
tiert, welche Auswirkungen Mining 
und Transaktionen auf die CO2-Bi-
lanz haben. Diesem Problem möchte 
Ethereum in diesem Jahr entgegenwirken.

Die umfangreiche Aufgabe der Umstel­
lung des Ethereum-Netzwerks vom Bit­
coin-ähnlichen Proof-of-Work-Mining 
auf die weniger energieintensive Proof-
of-Stake-Methode soll noch in diesem 
Jahr abgeschlossen werden. Damit 
wird auf das Mining verzichtet und an­
statt von Sicherung durch Rechenleis­
tung, werden die Ether-Einlagen kurz­

SPECIAL

Von 
Robert Steininger*

Foto: © ilolab – stock.adobe.com
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zeitig gesperrt, wodurch eine enorme 
Menge (über 99%) an Energie einge-
spart werden kann. Die Aufgabe der 
Miner übernehmen Validatoren, die in der 
Lage sind, neue Blöcke zu erschaffen.

Stärker als Bitcoin?
Es wird jedoch noch eine Menge über 
die Implikationen herauszufinden 
sein. Insbesondere darüber, wie Projekte, 

die auf Ethereum aufbauen, an den neuen 
Standard angepasst werden müssen. 
Außerdem stehen die zukünftigen Up­
grades von ETH 2.0 bevor – besonders das 
Sharding (Sharding soll die Hardware-
Anforderungen reduzieren), dessen Ein­
führung derzeit für 2023 geplant ist. 
Welchen Einfluss das auf den Da-
tendurchlauf und die Transaktionsge­
bühren haben wird, bleibt abzuwarten.

Für Ethereum und der dahinterstehen­
den Währung Ether könnte das auch 
bezüglich des Wertes weitreichende 
Konsequenzen haben. Einige Fach­
leute schließen das sogenannte „Flip­
pening“ nicht mehr aus. Dies würde 
bedeuten, dass es an der Spitze der 
Kryptowährungen zu einem Macht­
wechsel kommt und Ethereum Bitcoin 
erstmals vom Thron stoßen könnte. 
Ein Ether kann laut Einschätzung einiger 
Experten demnach erstmals auf einen 
fünfstelligen Wert kommen und schluss­
endlich auch die Marktkapitalisie-
rung von Bitcoin überbieten.

Wie genau sich Ethereum entwickeln 
wird, bleibt abzuwarten. Die Richtung ist 
gewiss eine sehr positive, die mit der 
Zusammenführung der Netzwerke 1.0 
und 2.0 und die damit verbundene 
Energieeinsparung einen bedeuten-
den Grundstein für die Zukunft der 
Kryptos legen könnte. Genaueres zu 
dem Merger der beiden Netzwerke sol­
len aller Voraussicht nach Mitte dieses 
Jahres erfolgen.

Quelle: onvista
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 Sustai-
nable (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 Sus
tainable (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% B8) 
(CR)

Quirin Privatbank ***

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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% B8) 
(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% B8) 
(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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Begleitung 
durch …7)

Chance/
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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 ***

Elaris GS 
(2027)

E-Mobilität 
A2QDEZ

Aug 20 FV FRA 10 n.bek. 6,00% Eigenemission ***

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% B8) 
(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 20 ja 7,00% SPO 
(imug)

BankM ***

ForestFinance 
(2030)

Holzinvestments 
A3E46B

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

Cardea Europe 
(2023)

Immobilien 
A3H2ZP

Dez 20 FV FRA 2 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 ***
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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 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% B8) 
(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 ****

SUNfarming II 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A3MQM7

Mrz 22 FV FRA 4 nein 5,00% 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 & Part-
ner (LP)

*

German Pellets GS 
(2021/unbegr.)

Brennstoffe 
A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz Quirin Privatbank *
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MT-Energie 
(2017)

Biogasanlagen 
A1MLRM

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

MIFA 
(2018)

Fahrradhersteller 
A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz Pareto Securities *

Rena II 
(2018)

Technologie 
A1TNHG

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

Rena I 
(2015)12)

Technologie 
A1E8W9

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

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 10.009 ∅ 5,55%

Median 25,0 5,50%
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1 �Entwurf, Begründung zu vorgeschlagenen  
Änderungen sowie eingereichte Stellungnahmen 
unter diesem Link

LAW CORNER

von
Dr. Lutz Pospiech, 
Counsel, 
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, München

Die Regierungskommission hat am 21.01.2022 den Entwurf des Deutschen Corporate Governance Kodex 2022 (DCGK 2022) 
beschlossen und ein Konsultationsverfahren zu den vorgeschlagenen Änderungen eingeleitet. Bis zum 11.03.2022 konnten 
schriftliche Stellungnahmen zum Entwurf eingereicht werden. Nach Ablauf der Konsultationsfrist laufen nunmehr die Be­
ratungen über die Konsultationsergebnisse.1 Nachfolgend soll ein Überblick über die im Kodex-Entwurf vorgesehenen we­
sentlichen Änderungen gegeben werden.

I. �Sustainable Corporate Governance
Das zentrale Motiv hinter den geplan­
ten Änderungen im Kodex liegt darin, 
die Aspekte der ökologischen und sozia­
len Nachhaltigkeit in der Corporate Go­
vernance börsennotierter Unternehmen 
zu verankern. 

Die vorgeschlagenen Änderungen sehen 
daher bereits in der Präambel des DCGK 
2022 vor, dass Vorstand und Aufsichts­
rat (AR) künftig sowohl den Einfluss von 
Sozial- und Umweltfaktoren auf den Un­
ternehmenserfolg als auch die Aus-
wirkungen des Unternehmens auf 
Mensch und Umwelt zu berücksichti­
gen haben.

Der Vorstand soll insbesondere die mit 
den Sozial- und Umweltfaktoren ver­
bundenen Risiken und Chancen für das 
Unternehmen sowie die ökologischen 
und sozialen Auswirkungen der Un-
ternehmenstätigkeit systematisch 
identifizieren und bewerten (Emp­
fehlung A.1 DCGK 2022-E). Auch soll er 
das interne Kontroll- und Risikomanage­
mentsystem (IKS/RMS) (§ 91 III AktG) 
auf finanzielle und nachhaltigkeitsbe­
zogene Belange ausrichten (Empfeh­
lung A.3 DCGK 2022-E). Neue Empfeh­
lungen für den Vorstand betreffen fer­
ner die Beschreibung der wesentlichen 
Merkmale des IKS/RMS sowie die Stel­
lungnahme zur Angemessenheit und 
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Wirksamkeit des IKS/RSM im Lagebe­
richt (Empfehlung A.5 DCGK 2022-E).

Auch der AR wird konkret in die Stär­
kung der Nachhaltigkeitsbelange einbe­
zogen. So soll er überwachen, wie der 
Vorstand die Nachhaltigkeitsaspekte 
umsetzt (Empfehlung A.6 DCGK 2022-E). 
Darüber hinaus soll das Kompetenz­
profil des AR künftig ausdrücklich auch 
Expertise zu den für das Unternehmen 
bedeutsamen Nachhaltigkeitsfragen um­
fassen (Empfehlung C.1 DCGK 2022-E). 
Daran anknüpfend enthalt der Kodex-
Entwurf die Empfehlung, auch die fach
liche Qualifikation im Prüfungsaus-
schuss des AR zu erweitern – u.a. um 
Kenntnisse und Erfahrungen in der 
Nachhaltigkeitsberichterstattung (Emp­
fehlung D.4 DCGK 2022-E). 

II. �Anpassung an Rechtslage  
nach FISG und FüPoG II

Weitere im DCGK 2022-E enthaltene 
neue Grundsätze und Empfehlungen be­
inhalten Anpassungen an die geänderte 
Rechtslage nach Inkrafttreten des Fi­
nanzmarktintegritätsstärkungsgesetzes 
(FISG) und des Zweiten Führungsposi­
tionen-Gesetzes (FüPoG II). 

Durch das FISG als gesetzgeberische 
Reaktion auf den Fall Wirecard sind 
wesentliche Inhalte der bisherigen Emp­
fehlungen D.3 und D.11 des DCGK 2020 
zum Prüfungsausschuss nunmehr expli­
zit aktienrechtlich geregelt (§§ 107 IV 1, 
III 2 AktG), sodass diese Empfehlungen 

vollständig neu gefasst werden sollen: 
In D.3 DCGK 2022-E wird nun die Best 
Practice der Vorgehensweise des Prü­
fungsausschusses angeführt; die Emp­
fehlung in D.11 DCGK 2022-E sieht vor, 
dass der Prüfungsausschuss regel-
mäßig ohne den Vorstand tagt.

Die geänderte Rechtslage durch das 
FüPoG II spiegelt sich in Grundsatz 9 
des DCGK 2022-E wider, der die Beset­
zung des Vorstands entsprechend den 
Vorgaben zur Mindestbeteiligung der 
Geschlechter betrifft. 

III. Fazit
Der Entwurf des DCGK 2022 zeigt die 
Entwicklung, wie sehr Nachhaltigkeits­
aspekte die Unternehmensstrategie und 
-planung börsennotierter Gesellschaf­
ten künftig prägen werden. Zugleich 
verdeutlichen die geänderten Empfeh­
lungen im Kodex-Entwurf, dass die Re­
gierungskommission bei der Bestimmung 
des Unternehmensinteresses maßge­
bend auf den sog. Stakeholder-Ansatz 
abstellt.

Angesichts der noch laufenden Bera­
tungen über die Konsultationsergeb­
nisse zum Kodex-Entwurf ist derzeit 
noch offen, welche konkreten Än-
derungen der Kodex erfahren wird 
und wann der DCGK 2022 im Bundes­
anzeiger veröffentlicht und damit 
wirksam werden soll. Bis dahin gilt 
weiterhin die am 19.12.2019 veröffent­
lichte Fassung des DCGK 2020.
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https://www.dcgk.de/de/konsultationen/aktuelle-konsultationen.html
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