
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Das verkorkste Jahr 2022 geht in seine 
finale Phase. Weshalb trauen sich aktu-
ell und im angelaufenen vierten Quartal 
überhaupt noch KMU-Emittenten ins 
Haifischbecken?

Die Ausgangslage könnte ungemütlicher 
kaum sein: Die Kapitalmärkte befinden 
sich derzeit (inzwischen nur noch fast) 
auf ihren tiefsten Ständen des Jahres; 
Privatpersonen wie auch Unternehmen 
erleiden einen enormen Kaufkraft- bzw. 
Margenverlust durch die in Gang ge-
kommene Preis-Lohn-Inflationsspirale; 
eine Besserung der geopolitischen Um-
stände ist aktuell mitnichten erkennbar. 

Man kann wohl mit Fug und Recht sagen: 
Putin hat die Welt, wie wir (also zumin-
dest wir, die einigermaßen Jüngeren) 
sie bis dahin kannten, kaputt gemacht. 
Wenn man eine Vase zersplittert, lässt 
sie sich mit einigem Aufwand ggf. not-
dürftig kitten – ein umgestürztes Glas 
Flüssigkeit wird aber nie wieder voll-

Schwachstelle im Harnisch

ständig zurück zum Status-quo-ante 
finden. Und schon gar nicht von allein.

Unsere BondGuide-Auswertung der 
Beobachtung sämtlicher KMU-Anleihen 
zeigt, dass die Gruppe der qualitativ 
hochwertigsten aufgrund der gesunke-
nen Kurse bereits mit rechnerischen 
Renditen von 7 bis 8% p.a. notieren. Da 
wird es für jeden derzeitigen Emittenten 
eine Wanderung auf Messers Schneide, 
mit gewohnten Kupons von rund 6% an 
den Markt zu treten – und da sind 
schon Aufschläge aufgrund des höhe-
ren Zinsniveaus enthalten.

Und der Fachterminus ‚rechnerisch‘ muss 
inzwischen offenbar hinzugefügt werden. 
Bis zur Adhoc-Meldung am 3. Oktober 
gab es von der Metalcorp Group nichts 
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als Rekordmeldungen. Und doch war 
Inhalt der Nachricht, dass sie die am 
selben Tag endfällige 2022er Anleihe 
nicht fristgerecht würden zurückzah-
len können: Ein weiterer Schlag in die 
Magengrube, wenn man eh schon 
Bauchschmerzen hat.

Warum trauen sich trotzdem noch Unter-
nehmen? Die einen aus Notwendigkeit, 
aber das wird kein Honigschlecken. 
Die anderen haben – nicht zum ersten 
Mal – eine Art Sonderkonjunktur, und 
zwar der Bereich Erneuerbare. Und die-
ses Mal hoffentlich wenigstens noch 
Normalkonjunktur bei Endfälligkeit.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf 
Twitter@bondguide!

https://www.facebook.com/bondguide
https://twitter.com/bondguide
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DICAMA AG
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Kanzleistr. 17
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07971/9600-0
stephanie.harant@dicama.com

Markus Dietrich

CEO
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Mio. Euro investiertes 
Venture Capital

3,2 

Mrd. Euro ausgereichtes 
Finanzierungsvolumen

660
 

betreute Mandate

62 

Mio. Euro eingesammeltes  
Kapital für 147 Start-ups

704 

Mio. Euro eingesammeltes 
Kapital für Erneuerbare-

Energien-Projekte

29

Anleihen und Börsengänge

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

Teil Ihrer Gesamtfinanzierung: Corporate Finance one step ahead.

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

https://www.dicama.com


Aktuelle Emissionen
Unternehmen
(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 
Platzierung Plattform1)

Zielvolumen in 
Mio. EUR Kupon

Banken 
(sonst. Corporate 
Finance/Sales)7)

Rating 
(Rating-

wagentur)6)
BondGuide

Bewertung2),5) Seiten
FBW Immobilien vsl. 2022+ vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. – folgt BondGuide #20/2020,  

S. 17
Mutares Beteiligungen vsl. 2022+* FV FRA 175 n.n.bek. Pareto Securities – - BondGuide #12/2022,  

S. 16
MS Industrie Antriebs- und  

Ultraschalltechnik
vsl. 2022+ vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. mwb fairtrade – folgt BondGuide #11/2022,  

S. 15
NZWL VIII Automotive vsl. Q4 FV FRA n.n.bek. n.n.bek. Quirin  

Privatbank
B 8) (CR) folgt ggf. BondGuide #20/2022, 

S. 17
VERIANOS Immobilien vsl. Q4  

(iPPmaNA)
vsl. FV FRA 25 n.n.bek. n.n.bek. – folgt ggf. BondGuide #20/2022,  

S. 16
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
AOC Immobilien läuft FV FRA 30 7,5% Capitalmind,  

Bondwelt
Green Bond 

(imug I rating)
***(*) BondGuide #7/2022,  

S. 24
Cardea Europe Immobilien läuft (iPPmaNA) FV FRA 125 (Aufstckg.) 7,25% n.n.bek. – *** BondGuide #15/2022,  

S. 15
JadeHawk Capital Immobilien-

fonds
läuft** FV FRA 15 7,0% bestin.capital (FA),  

Lewisfield (FA),  
CapSolutions (SA)

– *** BondGuide #15/2022,  
S. 18

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

– **** BondGuide #4/2021, 
S. 21

Photon Energy III Erneuerbare 
Energien

vsl. 07.09.–
11.10.***

FV FRA 25 (Aufstckg.) 6,5% Bankhaus Scheich 
(iPP)

Green Bond 
(imug I rating)

**** BondGuide #19/2022,  
S. 17

Bauakzente Balear  
Invest

Immobilien läuft (iPPmaNA) FV FRA 8 6,5% Eigenemission,  
Hinkel & Cie. (SA)

– ***(*) BondGuide #18/2022,  
S. 17

Heise Haus Modulhäuser läuft**** FV FRA 10 6,5% Eigenemission,  
DICAMA (FA)

– ***(*) BondGuide #14/2022,  
S. 15

EUSOLAG Erneuerbare 
Energien

läuft (iPPmaNA) FV FRA 125 6,25% Eigenemission Green Bond 
(ISS ESG)

*** BondGuide #10/2022, 
S. 20

blueplanet WA Trinkwasserhy-
giene

läuft (iPPmaNA) FV FRA 20 5,5% BankM, One Square  
Advisors (strukt.)

Green Bond 
(imug I rating)

** BondGuide #4/2021,  
S. 24

SUNfarming II Erneuerbare 
Energien

läuft***** FV FRA 15 5,0% Eigenemission,  
Lewisfield (FA)

– *** BondGuide #1/2022,  
S. 16

E-Stream Energy WA Technologie vsl. 2022+ 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)

– **** BondGuide #8/2022,  
S. 18

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

– *** BondGuide #7/2022, 
S. 17

HELVETIA XIV  
(ACRON)

Immobilien läuft (iPPmaNA) Zeichnung 
über Website

32,5 CHF 3,0% n.n.bek. – **** BondGuide #7/2022,  
S. 17

*) 	 Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der Mutares-Anleihe 2020/24 (WKN: A254QY) nach Maßgabe der Anleihebedingungen – UTV: 1:1 zzgl. Roll-Over-Gebühr (in Höhe der Kündigungsprämie)
**) 	 Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 7. Juli 2023) über www.JadeHawk.eu/investorrelations möglich.
***) 	 Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der Photon-Energy-II-Anleihe 2017/22 (WKN: A19MFH) vom 07.09.–07.10. – UTV: 1:1 zzgl. Umtauschprämie von 1,5% je Alt-TSV sowie aufgelaufener Nettostückzinsen
****) 	 Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 29. Juni 2023) über www.heisehaus.de/ir möglich.
*****)	 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 10. Februar 2023) über www.reconcept.de/ir möglich.
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt Düsseldorf, PS = Prime Standard;  
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) –  
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangabenn

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Metalcorp n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek. u.a. LZV, ZE, VKDG

LR Global n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek. u.a. CNV

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

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

https://www.jadehawk.eu/investorrelations/
https://www.heisehaus.de/intern/investorRelations.php
https://www.umweltfinanz.de/index.php?q=gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
https://metalcorpgroup.com/bond/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
http://www.financial.de


Umtauschfrist: 7. September – 7. Oktober 2022
(für Umtausch der Photon Energy Anleihe 2017/22, WKN A19MFH)

Loyalitätsprämie 1,5% (15 Euro pro Stück)

Zeichnungsfrist: 7. September – 11. Oktober 2022
WKN: A3KWKY   /   ISIN: DE000A3KWKY4

Volumen:  Aufstockung um bis zu 25 Millionen Euro
Kupon:  6,50 % p.a. (quartalsweise Auszahlung)

Stückelung:  EUR 1.000
Laufzeit:  22. November 2027

Photon Energy Group ist ein voll integriertes 
Solarenergieunternehmen und Ökostrom-Produzent

Weitere Informationen und Wertpapierprospekt unter:  
www.photonenergy.com/greenbond2022

Wichtiger Hinweis: Der gebilligte Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite der Photon Energy N.V. www.photonenergy.com/greenbond2022 veröffentlicht. Die Billigung 
des Prospekts ist weder als Befürwortung des Umtauschs oder 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 empfohlen, dass potenzielle Anleger den Prospekt lesen, 
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

NACHHALTIG INVESTIEREN

6,50% p.a. 

quartalsweise 

Auszahlung

Direkt bei uns unter:  
bond@photonenergy.com

JETZT ZEICHNEN

6,50% GREEN BOND 2021/27 
AUFSTOCKUNG

https://www.photonenergy.com/en/photon-energy-group/green-eur-bond-2021-2027-tap-2022.html


Übersicht der Rating-Systematik

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

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.
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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/


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
7) Vorzeitige Teil-Kündigung Schalke 04 III 2016/23 (WKN: A2AA04) um 12 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen 5,2 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 165
Reguläres Tilgungsvolumen 6.263
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.280
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2022 8.543

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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Wertpapierprospekt erhältlich unter www.reconcept.de/ir

Jetzt zeichnen!

WKN: A3MQQJ

4,25 % p. a. für 5 Jahre

reconcept Green Energy Asset Bond II

Erneuerbaren Energien gehört die Zukunft. Anleger können schon 
heute von Erträgen aus klimafreundlicher Stromgewinnung  profi tieren. 
Investieren Sie über den „reconcept Green Energy Asset Bond II“ mittelbar in 
den Windpark Hilpensberg, der bereits seit 2017 Windstrom generiert und 
 attraktive langjährig garantierte Einspeisevergütungen erwirtschaftet und 
darüber hinaus über eine Direktvermarktung von steigenden  Energiepreisen 
profitiert. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

Stabil auch in turbulenten Zeiten

Asset Manager 2020

© co2-positiv.de

Klimaneutraler

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


Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012
SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013
hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013
S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013
Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014
Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014
Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014
Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014
Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014
Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014
MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014
Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014
MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014
MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014
Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015
MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015
DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015
friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016
KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016
Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016
Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016
GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016
Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016
René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 3.412
Insolvente Emittenten 57
Ausgefallene KMU-Anleihen 78

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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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. 32–37) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

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

Oddo Seydler 55 BankM, ICF,  
Bankhaus Scheich je 13

Pareto Securities 35 IKB 12

Quirin 33 Quirin 11

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Norton Rose 66 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 58 Norton Rose 12

GSK 29
bdp Bormann Demant 
& Partner, Katzorke, 
Luther RA

je 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

DICAMA 21 Lewisfield 13

Conpair, FMS je 17 DICAMA 7

Lewisfield 13 AALTO 6

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Oddo Seydler 47 BankM, IKB je 12

Quirin 31 Quirin 11

Pareto Securities 27 ICF 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 davon seit 2018

Better Orange 53 Better Orange 22

IR.on 37 edicto 15

edicto 30 IR.on 12

Anzeige
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Marc Speidel  
Geschäftsführer 

Lewisfield Deutschland GmbH 
Danziger Straße 64 | 10435 Berlin 

+49 3044 3361 58 
info@lewisfield.de 
www.lewisfield.de 

Wir beraten den deutschsprachigen Mittelstand 
bei Alternativ- und Kapitalmarktfinanzierungen: 
unabhängig, individuell und nachhaltig. 

 

Wir erarbeiten für jeden Einzelfall den individuellen 
Finanzierungsbedarf, ohne die unternehmerische 
Unabhängigkeit einzuschränken. 

 

Wir unterstützen Sie in entscheidenden finanziellen 
Momenten und liefern: 
 

• schnelle und kurze Entscheidungswege 
• eine langfristige und nachhaltige 

Zusammenarbeit 
• unabhängige Beratung 
• aktuelle Kenntnisse über den Markt für 

Unternehmensfinanzierungen 
• ausgebautes Investorennetzwerk 
• erfahrenes Kapitalmarktteam mit über  

100 Mio. platziertes Volumen in über 8 (voll 
platzierten) Anleihen seit Gründung im August 
2019 
 
 

 
 
 

 

 

Vielen Dank für Ihr 
Vertrauen! 

 

https://hep.global/green-bond/


BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Fingerfehler
BondGuide hat beim Musterdepot einen doppelten Fingerfehler begangen: Erstens zu früh nachgekauft und zweitens 
einen Rechenfehler bemerkt.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 149.458 EUR

Liquidität 3.618 EUR

Gesamtwert 153.076 EUR

Wertänderung total 53.076 EUR

seit Auflage August 2011 +53,1 %

seit Jahresbeginn: -10,7 %

BondGuide Musterdepot

den akkumulierten Zinszahlungen nicht 
zu stimmen. 

Auffallen tat es, da bei Euroboden 
(Aufstockung in vergangener Ausgabe 
angekündigt) inklusive komplizierter 

Rückbereinigung, neuer Durchschnitts-
werte und allem Pipapo die Zinsen 
einfach nicht korrekt ausgerechnet zu 
werden schienen. Wie sich zeigte, 
betraf es alle Positionen, nicht nur 
Euroboden. 

Fangen wir mit Letzterem an: Als ich die 
Musterdepot-Exceltabelle turnusmäßig 
aktualisierte zum Redaktionsschluss, 
was dieses Mal sowohl frustrierend als 
auch ziemlich aufwändig war, wurde ich 
etwas stutzig. Irgendetwas schien mit 

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**
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% 11.374 96,00 24.000 15,7% +36,3 % 305 A-

Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 05/2016 82,38 3,50% 2.696 81,00 8.100 5,3% +31,1 % 330 B

Katjes III         
(2022/24)

Beteiligungen 
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 1.343 96,00 9.600 6,3% +15,5 % 178 A-

Cardea Europe  
(2023)

Beteiligungsholding 
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 7,25% 356 52,00 10.400 6,8% +14,4 % 6 B

Euroboden III 	 #
(2022/24) 

Immobilien  
A2Y NXQ

23.347 25.000 09/2019, 03/2020, 
10/2022

93,39 5,50% 4.201 85,00 21.250 13,9% +9,0 % 155 B-

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien  
A2T SB1

9.763 10.000 04/2019 97,63 5,25% 1.058 94,00 9.400 6,1% +7,1 % 176 B+

Photon Energy III            
(2027)

Erneuerbare  
A3K WKY

14.830 15.000 11/2021 98,87 6,50% 721 99,75 14.963 9,8% +5,8 % 44 A-

reconcept Green Bond 
II (2026/28)

Erneuerbare  
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 391 97,50 9.750 6,4% +4,6 % 37 B+

Neue ZWL              
(2026)

Automotive  
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 508 94,00 9.400 6,1% -0,9 % 44 B

Homann Holzwerkst. III      
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 1.026 92,00 13.800 9,0% -1,2 % 81 B

Underberg VII 
(2025/28)

Spirituosen A30 
VMF

15.000 15.000 01.10.22 100,00 5,50% 16 98,50 14.775 9,7% -1,4 % 1 B+

Ekosem Agrar III 
(2021/24)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 7,50% 2.351 17,00 1.700 1,1% -59,5 % 163 C

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien  
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 15,20 1.520 1,0% -73,1 % 113 C-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 04/2017 106,50 7,75% 1.903 0,00 0 0,0% -82,1 % 283 -

Terragon I  
(2022/24)

Seniorenheime 
A2G SWY

5.540 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 4,00 800 0,5% -83,3 % 20 C-

Gesamt 184.249 28.526 149.458 97,6%

Durchschnitt (= Median)  5,8% +4,7 % 129,1

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

N
EU
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M S  I N D U S T R I E  A G

Innovation, Präzision  
und Zuverlässigkeit 

Die MS Industrie AG mit Sitz in München ist die börsennotierte 
Muttergesellschaft einer fokussierten Technologiegruppe mit den 
beiden Geschäftsfeldern der Antriebstechnik („MS Powertrain“: 
Systeme und Komponenten für schwere Verbrennungsmotoren und 
neue Antriebsformen) und der Ultraschalltechnik („MS Ultrasonic“: 
Sondermaschinen, Serienmaschinen sowie Ultraschallsysteme und 
-komponenten). Zu den wesentlichen Kundenbranchen zählen die 
weltweite Nutzfahrzeug- und die PKW-Industrie, gefolgt von der Ver- 
packungsmaschinenindustrie, der Medizintechnik und weiteren 
kunststoffverarbeitenden Branchen sowie dem allgemeinen Ma-
schinen- und Anlagenbau. 

Die Gruppe erwirtschaftet aktuell ein jährliches Umsatzvolumen von 
ca. 200 Mio. Euro mit über 800 Mitarbeitern an fünf Produktions-
standorten, davon zwei in Deutschland und jeweils einem in den USA, 
Brasilien und China.

WEITERE INFORMATIONEN
Beim Scannen des QR-Codes erhalten  
Sie mehr Informationen zur MS.

MS Industrie AG   Brienner Straße 7   80333 München   Germany   Telefon +49 89 20 500 900   E-Mail info@ms-industrie.ag   Internet www.ms-industrie.ag

Produktbereich Antriebstechnik

Produktbereich Ultraschalltechnik

https://www.ms-industrie.de


Offenbar hatten wir irgendwann eine 
zusätzliche Spalte einkopiert und schon 
passte die Zuordnung in einer Formel 
nicht mehr. Für diese Ausgabe jetzt ist die 
Tabelle für den Moment gekittet, aber 
das Problem liegt tiefer: Ich befürchte, wir 
werden für die nächsten Ausgaben 
aufwändige Rückberechnungen älterer 
Versionen vornehmen müssen.

Warum? Weil die Performance zu unse-
rem Nachteil zu niedrig ausgewiesen 
wurde. Fälschlicherweise wurden die 
Zinsen auf die Spalte „Kaufwert“ bezo-
gen, nicht auf ‚Nominale‘, wie es natür-
lich sein müsste. In einem Markt, der 
unter Wasser liegt wie derzeit, die Kurse 
ja praktisch durchgängig unter pari 
liegen, ist der Nachteil klar ersichtlich. 

Die ausgewiesene Performance von über 
10% Minus in diesem Jahr kommt zwar 
nicht nur, aber auch unter Mitwirkung der 
fehlerhaften Verformelung zustande. Wir 
werden also leider die jetzt nicht mehr 
enthaltenen Positionen nochmal genau 
ansehen müssen – en unerwartete Zins-
nachzahlung ist sicher. Auf Basis des ak-
tuellen Standes errechnet uns Excel ein 
Jahresminus zwischen 8 und 9%, aller-
dings noch ohne die „Nachzahlung“.

Aufstockung, Umtausch, Abgang
Die Aufstockung bei Euroboden (5.000 
Nominale, Kaufkurs Freitagabend 80%) 
haben wir schon en passant abgehakt. 
Die Liquidität für die Transaktion kam 
aus der Verabschiedung von GECCI – ein 
kompletter Schlag ins Wasser, der unter 
dem Strich dem Musterdepot allein ca. 
3 Prozentpunkte gekostet hat. 

Immerhin auf Underberg ist Verlass. 
Wie angekündigt haben wir unsere Altan-
leihe vollständig zum Umtausch einge-
reicht, wenn auch nur virtuell. Allerdings 
liegt auch die neue mit Laufzeit bis 2028 – 
erstmals vorzeitig durch den Emittenten 

2025 kündbar, siehe Tabelle – bereits 1 bis 
2 Punkte unter pari. Derzeit kommt 
wirklich niemand ungeschoren davon.

Wie richtig es war, sich aus dem KFM 
Deutsche Mittelstandsanleihen Fonds 
zu verabschieden, zeigt die Entwicklung 
diese Woche. Die Düsseldorfer sind in 
der Monaco Resources Group Finance 
(MRG Finance) gleich in allen Titeln der 
Familie investiert, und das nicht zu 
knapp. Der aktuelle Stand könnte schon 
wieder anders sein, außerdem sind die 
gewichteten Anteile nach den Kursein-
brüchen diese Woche sicherlich deutlich 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

niedriger. MRG, Metalcorp und Agri 
Resources stehen bei rund 1/3 ihres 
Nominalwerts, R-Logitech hält sich bei 
50% minimal besser. Alle Anleger:innen 
wird sicherlich unser ganz kurzfristig mit 
CEO Carlos Leite geführte Interview 
interessieren.

Ausblick
Derzeit entkommt man den Einschlägen 
einfach nicht. Gilt schon für das gesamte 
verkorkste Jahr 2022. Da müsste man 
schon 100% Liquidität, oder annähernd, 
vorhalten. Natürlich kenne ich auch die 
Statistiken: Wenn man in 40 Jahren DAX 
nur die zehn besten Handelstage aller 
Zeiten verpasst hat, fällt die Rendite 
von durchschnittlich 7% p.a. auf Null – 
so oder ähnlich, sinngemäß. Natürlich 
sollten Anleihen nur eine Asset-Klasse 
von mehreren darstellen im Gesamtport-
folio, zumal ihr Kursaufholungspoten-
zial anders als bei Aktien ja überaus 
gedeckelt ist. 

Falko Bozicevic

Depotanteile BG Musterdepot
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Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

https://www.bondguide.de/topnews/metalcorp-suchen-eine-gute-loesung-fuer-alle-parteien/
https://www.bondguide.de/musterdepot/


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 IPO einschließlich 

Prospekterstellung

2021

Beratung bei zwei 
Kapitalerhöhungen und einer 

Wandelanleihe

2021

Beratung bei Übernahme 
PlanetHome-Brand und 

Kapitalerhöhungen

2021

 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 öffentlichem 
Übernahmeangebot von Swiss 
Life und Vauban Infrastructure

2021

Beratung bei 
digitaler Emission von Aktien

2021

Beratung bei 
Listing im Scale Segment

2022

Beratung bei 
Verkauf der Aktienmehrheit 

an der Gesellschaft

20222022

Beratung bei 
erster Wandelanleihe 

nach eWpG

Beratung bei 
Barkapitalerhöhung 

und Downlisting 
in Börsensegment Scale

2022

2022

Beratung bei 
Verkauf der Aktienmehrheit 

an der Gesellschaft

2022

Beratung bei 
Scale-IPO

20222020 - 2022

Beratung bei 
Reverse IPO und mehreren 

Kapitalerhöhungen

2022

Beratung bei 
öffentlichem 

Übernahmeangebot 
für ERWE Immobilien AG
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Metalcorp: reguläre 
Anleiherückzahlung geplatzt
Kracher am Einheitsfeiertag: Die Metal-
corp Group S.A. muss die Rückzahlung 
ihrer 7,0%-Anleihe 2017/22 (ISIN: DE000 
A19MDV 0) über zuletzt noch 69,885 
Mio. EUR verschieben – und ersucht in 
einer kommenden AGV um eine ein-
jährige Laufzeitverlängerung nebst 
erhöhtem Zinskupon.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Metalcorp Group S.A. 

PANDION OFFICEHOME Francis 
vollvermietet
Die inhabergeführte PANDION AG ver-
zeichnet einen weiteren Vermietungs-
erfolg: Der führende Projektentwickler 
für hochwertige Wohn- und Gewerbe-
projekte in deutschen A-Städten hat 
jüngst das Bürogebäude PANDION 
OFFICEHOME Francis in der Düssel-
dorfer Innenstadt voll vermietet.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © PANDION AG

R-LOGITECH: Neuemission 
angelandet
Die R-LOGITECH S.A.M. schließt die Emis-
sion ihrer Anschlussanleihe ab: Über eine 
Kombination aus Umtausch und Privat-
platzierung wurde ein Gesamtvolumen 
von 200 Mio. EUR bei Institutionellen 
platziert. Valuta der 10,25%-Neuemissi-
on 2022/27 (ISIN: DE000 A3K73Z 7) war 
am 30. September.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Homann klopft auf positives 
Zahlenwerk
Die Homann Holzwerkstoffe GmbH 
hat ihren Umsatz im ersten Halbjahr 
um mehr als ein Drittel gesteigert. Und 
auch sonst gab es Rekorde bei einem 
der führenden europäischen Anbieter 
dünner veredelter Holzfaserplatten für 
die Möbel-, Türen- und Beschichtungs-
industrie
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

Underberg 2022/28 erfolgreich 
ausgeschenkt
Die Semper idem Underberg AG hat ih-
re neue sechsjährige 5,5%-Folgeanleihe 
2022/28 (ISIN: DE000 A30VMF 2) mit 
einem Emissionsvolumen von 45 Mio. 
EUR Ende September erfolgreich aus-
gegeben. Mit der Neuemission bringt 
der Spirituosenhersteller seine umfas-
sende Refinanzierung auf den Weg.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Semper idem Underberg AG

VERIANOS: neuer Bond  
in petto?
Die VERIANOS SE (ISIN: DE000 
A0Z2Y4 8) zieht es abermals an den 
KMU-Bondmarkt: Hierfür könnte 
schon in Kürze eine neue besicherte 
Unternehmensanleihe 2022/25 über 
bis zu 25 Mio. EUR im Wege einer in-
stitutionellen Privatplatzierung emit-
tiert werden.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © VERIANOS SE
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NZWL fährt mit soliden H1-Zahlen vor
Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (NZWL) fährt 
trotz schwieriger Marktbedingungen ein solides Halbjah-
resergebnis ein und bestätigt zugleich ihre Prognose für 
das Gesamtjahr. Unterdessen könnte der Getriebespezia-
list in Q4 mit einer weiteren KMU-Anleihe an den Bondmarkt 
übersetzen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Bitter für TERRAGON: Geschäftsbetrieb eingestellt
Da bislang keine Einigung mit Interessenten für den Geschäfts-
betrieb bzw. die verbleibenden Assets der TERRAGON AG 
erzielt werden konnte, ließ der vorläufige Insolvenzverwal-
ter den Betrieb unlängst einstellen. Ziel sei es, eine mögli-
che Verringerung der Insolvenzmasse zu vermeiden.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © TERRAGON AG
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Der Schock der Ac-hoc-Meldung am Montag bei Metalcorp dürfte noch allen 
Investoren in den Gliedern sitzen. CEO Carlos Leite war bereits am Dienstag zu 
einem Interview bereit, mit dem die wichtigsten Punkte erhellt werden können.

BondGuide: Herr Leite, Montag kam 
Metalcorp mit einer ziemlich überra-
schenden Meldung. Wie besorgniserre-
gend ist es?
Leite:  Dies ist natürlich sehr uner-
freulich und eine Entwicklung, die wir 
sehr bedauern. Wir arbeiten mit Hoch-
druck daran, hier eine kurzfristige 
Lösung herbeizuführen. Bisher ver-
halten sich alle Partner sehr kooperativ. 
Wir möchten aber gleichzeitig noch 
einmal darauf hinweisen, dass sich 
unser Geschäft weiterhin sehr gut 
entwickelt. Das haben zuletzt auch 
die Geschäftszahlen für das erste 
Halbjahr 2022 mit einem Umsatz-
wachstum von 68% auf 511,1 Mio. EUR 
und einer EBITDA-Steigerung von 53% 
auf 39,4 Mio. EUR bewiesen.

Metalcorp: „Suchen eine gute Lösung für alle Parteien“

Carlos Leite 
ist CEO bei Metalcorp Group S.A.  
Die 2006 gegründete Metalcorp Group S.A. 
mit Sitz in Luxemburg ist als Dienstleister 
im Handel mit Stahl- und Nichteisen-Pro-
dukten tätig. Darüber hinaus werden eigene 
Produktionsstätten betrieben

BondGuide: Was hat es mit den erwähn-
ten Sanktionen gegen Guinea genau auf 
sich?
Leite: Am 5. September 2021 gab es in 
Guinea einen Militärputsch, der den 
bisherigen Präsidenten absetzte und 
durch eine Übergangsregierung ersetz-
te. Die westafrikanische Staatenge-
meinschaft ECOWAS hat dies scharf 
verurteilt und einen klaren Plan zur 
Beendigung dieser Situation gefordert. 
Dies ist bisher nicht erfolgt, so dass die 
ECOWAS am 22. September 2022 im 
Rahmen der UN-Versammlung in New 
York verschiedene Sanktionen auch 
finanzieller Natur gegen Guinea ver-
hängt hat. Diese Maßnahmen gegen 
Guinea wurden am 27. September 2022 
von den USA gutgeheißen.

BondGuide: BondGuide hatte das Län-
derrisiko einzelner Länder Afrikas stets 
betont. Welche außer Guinea muss 
man noch im Blick haben?
Leite: Wir sind innerhalb Afrikas außer 
in Guinea noch in Südafrika und Mozam-
bique engagiert.

BondGuide: Dass Working Capital bei 
dem Geschäftsmodell gebunden wird, 
ist ja keine ganz neue Erkenntnis. Hät-
te man den Liquiditätsengpass nicht 
früher identifizieren können?
Leite: Wir hatten frühzeitig Planun-
gen aufgesetzt und auch Maßnahmen 
ergriffen, um die Rückzahlung sicher-
zustellen. Allerdings haben die jüngsten 
Turbulenzen auf den Finanzmärkten 
und die erwähnten sehr kurzfristigen 
ECOWAS-Sanktionen dazu geführt, 
dass sehr kurzfristig eine Ersatzfinan-
zierung benötigt wurde. Diese konnte 
trotz aller Anstrengungen unsererseits in 

Foto: © Metalcorp Group S.A.
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Foto: © Metalcorp Group S.A
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dem aktuellem Umfeld jedoch nicht 
fristgerecht gesichert werden. Nichts-
destotrotz ergreifen wir alle Maßnah-
men zur Beschaffung ausreichender 
Liquidität, um die Rückzahlung zeitnah 
zu ermöglichen.

BondGuide: Zinsen wie auch Rückzah-
lungssumme werden bei der Zahlstelle 
normalerweise bis zu zwei Wochen im 
Voraus hinterlegt, auf jeden Fall einige 
Tage. Eine Meldung über Nicht-Rück-
zahlung einen Tag nach dem Stichtag 
müssten Sie bitte etwas erläutern, damit 
wir es verstehen.
Leite: Hier ist folgende Klarstellung für 
das gemeinsame Verständnis wichtig: 
Der Zahlungstermin war am 3. Oktober – 
für deutsche Anleihegläubiger wohl 
sogar effektiv der 4. Oktober –, da der 
2. Oktober ein Sonntag und der 3. Okto-
ber ein Feiertag war. Da die Luxemburger 
Banken auch am 3. Oktober normal 
gearbeitet haben, wäre eine Blitzüber-
weisung morgens an die Zahlstelle auch 
noch an diesem Tag möglich gewesen. 
Wir haben bis zur letzten Minute alles 
versucht, um die Mittel aus den in der 
Ad-hoc-Mitteilung genannten Quellen 
zu erhalten. Es war nicht absehbar, 
dass die Mittel für die Rückzahlung 

nicht kurzfristig aufbringbar waren – 
gerade auch vor dem Hintergrund unse-
rer operativ sehr guten Entwicklung. Ei-
ne zu frühe Ad-hoc-Mitteilung hätte uns 
auch noch die letzten Chancen auf eine 
Finanzierung geraubt und den Interessen 
des Unternehmens erheblich geschadet. 
Zu diesem Zweck gibt es in der Markt-
missbrauchsverordnung die Möglichkeit 
der Selbstbefreiung bzw. des Aufschubs 
der Ad-hoc-Mitteilung, von der wir in 
diesem Fall Gebrauch gemacht haben.

BondGuide: Wie geht es jetzt weiter, 
sind größere Investoren soweit bekannt, 

dass eine AGV im ersten Versuch durch-
kommt?
Leite: Wir stehen in Kontakt mit 
größeren Investoren, um einen struk-
turierten Prozess zu gewährleisten und 
das beste Ergebnis für alle Beteiligten 
zu erzielen. Die Anleihe 2022 ist breit 
gestreut. Wir werden den Investoren 
ein gutes Angebot unterbreiten, damit 
die Verlängerung der Anleihe auch ent-
sprechend kompensiert wird und wir 
eine für alle Parteien gute Lösung 
finden und umsetzen können.

BondGuide: Was bedeutet Waiver, 
also Rechteverzicht? Bei der 2022er 
Anleihe gibt es einen Negative 
Pledge, bei der 2026 einen Positive 
Pledge – nicht jeder weiß, was das 
konkret bedeutet, oder kennt den 
Unterschied.
Leite: Rechteverzicht, genau – das 
betrifft nur die 2026er Anleihe. Es 
bedeutet schlicht den Verzicht auf das 
Recht zur vorzeitigen Kündigung, die 
allerdings – wenn überhaupt, das 
hängt von der Beschlussfassung der 
AGV der Gläubiger der 2022er Anleihe 
ab, – frühestens 30 Tage nach der 
Nichtzahlung möglich wäre. Außerdem 

Strangguss beim Berliner Aluminiumwerk BAGR � Foto: © Metalcorp Group S.A.

Kursverlauf Metalcorp Group 2021/26; 

Quelle: Onvista
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sieht das Schuldverschreibungsgesetz 
die Möglichkeit vor, die Wirkung von 
Kündigungen, die ein gewisses Quorum 
erfordern, entfallen zu lassen, wenn 
die Gläubiger dies binnen drei Mona-
ten mit Mehrheit beschließen.

BondGuide: Die anderen Anleihen der 
MRG sind nach der Meldung ebenfalls 
abgestürzt, möglicherweise nur Sippen-

haft, aber natürlich machen sich In-
vestoren Sorgen. In welchen Fällen ist 
der Kurseinbruch absurd Ihrer dezi-
dierten Meinung nach?
Leite: Sowohl die R-LOGITECH als auch 
die Agri Resources sind wirtschaftlich 
und rechtlich unabhängig voneinander 
und von der Metalcorp Group. Es ist 
natürlich nachvollziehbar, dass es 
wegen der Ad-hoc-Mitteilung der 
Metalcorp Group auch eine Unsicherheit 
bei R-LOGITECH und Agri Resources 
gibt, die den aktuellen Preis beein-
flusst. Aber dies ist in keiner Weise 
gerechtfertigt und spiegelt auch nicht 
die positiven wirtschaftlichen Ergeb-
nisse wider, die beide Unternehmen – 
ebenso wie die Metalcorp – kontinuier-
lich erwirtschaften.

Foto: © Metalcorp Group S.A.

Foto: © ekapolsira – stock.adobe.com

BondGuide: Herr Leite, ganz herzlichen 
Dank, dass Sie so kurzzeitig Zeit hatten 
und einiges Licht in den Hintergrund 
der Meldung bringen konnten!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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SPECIAL
Von 
Dieter Wermuth
Economist und Partner, 
Wermuth Asset Management
Foto: © BillionPhotos.com

Alle Frühindikatoren stehen auf Rot: Eine Rezession ist so gut wie sicher, in Deutschland, in Europa und in der Welt ins-
gesamt.

Im Jahr 2020 schrumpfte das reale BIP 
der Welt um 3,1% – ein Rückgang könnte 
erneut bevorstehen, obwohl die offiziel-
len, von Mal zu Mal pessimistische-
ren Prognosen von IWF und OECD 
weiterhin für das Jahr 2023 ein positives 
Wachstum für die Weltwirtschaft erwar-
ten (2,2%). Für besonders betroffen hält 
die OECD in ihrer Septemberprognose 
Deutschland (-0,7%), Euroland (0,3%) und 
die USA (0,5%).

Der Auslöser ist diesmal ein anderer als 
2020: Es ist die Explosion der Ener-
giepreise, nach dem russischen Über-
fall auf die Ukraine. Für die Haushalte 
in den Ländern, die auf Energieimporte 
angewiesen sind, bedeuten die hohen 
Preise für Gas und Öl, dass sie viel 
weniger Geld übrig haben für andere 
Ausgaben – auch für solche, die kaum 
Energie als Input erfordern.

Rezession: Fast überall stehen die Indikatoren auf Rot

Während das allgemeine Niveau der Ver-
braucherpreise zurzeit zwischen 8 und 
10% höher ist als vor einem Jahr, sind die 
Einkommen nur um 3 bis 5% gestie-
gen. Wenn es nach den gewerblichen 
Erzeugerpreisen geht, dürfte diese 
Diskrepanz in den nächsten Monaten 
weiter zunehmen: In Deutschland lagen 
die Erzeugerpreise im August um 
nicht weniger als schockierende 
45% über ihrem Stand zwölf Monate 
zuvor.

Die Unternehmen versuchen, wenn sie 
nicht Konkurs anmelden wollen, den 
gewaltigen Anstieg ihrer Einstandskos-
ten an ihre Kunden weiterzugeben: Die 

Kosten für Gas beispielsweise sind 
gegenüber dem Vorjahr etwa um den 
Faktor 10 gestiegen. Die Folge wird 
sein, dass die Inflation der Verbraucher-
preise auch in Deutschland in Kürze 
zweistellige Werte erreichen wird.

Hinzu kommt, dass die Geldpolitik im 
gesamten OECD-Bereich (außer in Japan) 
prozyklisch agiert, also trotz der Rezessi-
onsgefahren immer stärker auf die 
Bremse tritt. Die Inflationsraten liegen 
weit über ihren Zielwerten, also muss 
die Nachfrage nach Gütern und Dienst-
leistungen aus Sicht der Zentralbanker 
durch steigende Leitzinsen gedrosselt 
werden. Sie sorgen sich um ihren Ruf.

Dieter Wermuth
ist Economist und Partner bei  
Wermuth Asset Management

Beiträge zum Wachstum der Weltwirtschaft *)
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Weitere große Zinsschritte sind fast 
überall schon angekündigt. Dadurch 
verschieben sich die gesamten Zins-
kurven nach oben, selbst am langen 
Ende, obwohl die kommende Rezessi-
on normalerweise zu einem Rückgang 
der Inflationserwartungen und damit 
der längerfristigen Bondrenditen führt. 
Diesmal nicht!

Das hat mindestens zwei negative Effek-
te auf Wachstum und Beschäftigung: 
Zum einen steigen die Zielrenditen von 
Sachinvestitionen, was deren Dynamik 
abbremst, zum anderen vermindern sich 
durch die höheren Diskontierungsfak-
toren die Barwerte der künftigen 
Cashflows und Gewinne, was auf die 
Aktienkurse drückt; dieser negative 
Vermögenseffekt vermindert die Ausga-
beneigung von Haushalten und Unter-
nehmen.

Gleichzeitig findet ein tiefgreifender 
Strukturwandel statt. Weil fossile 
Brennstoffe so teuer geworden sind, 
müssen Verfahren, Anlagen und Pro-
dukte, die bisher auf sie angewiesen 
waren, aufgegeben und abgeschrieben 
werden, was in die Gewinne geht. 
Viele Fachkräfte verlieren ihre Jobs. Eine 
neue Struktur muss her, aber es mangelt 
zumindest anfangs an zuverlässigen 
Lieferanten und Spezialisten. Es kommt 

zu einer sogenannten friktionellen 
Arbeitslosigkeit.

Eigentlich schlägt in einer solchen Situa-
tion die Stunde der Finanzpolitik. Sie hat 
die Aufgabe, durch niedrigere Steuern 
und eine gezielte Förderpolitik den Struk-
turwandel zu begleiten, insbesondere 
soziale Härten abzumildern und die 
Ressourcen in zukunftsträchtige Be-
reiche zu lenken. Das ist leichter gesagt 
als getan, denn die Staatsschulden sind 
durch die vorherige Rezession bereits sehr 
hoch und sollten, jedenfalls nach Mei-
nung konservativer Politiker, eher abge-
baut als weiter vergrößert werden. Von 
dieser Seite wird wenig Hilfe im Kampf 
gegen die Rezession kommen.

In der Vergangenheit war China ein sta-
bilisierender Faktor: es ist ein Land mit 
großem Nachholbedarf und einer sehr 
hohen Sparquote. Bis vor wenigen Jah-
ren wuchs sein Output mit jährlichen 
Raten von mehr als 8% und sein Beitrag 
zum Wachstum des globalen BIP betrug 
seit der Jahrtausendwende im Durch-
schnitt 28% (USA 10%) – es war der 
Motor der Weltwirtschaft. Damit ist 
es fürs Erste vorbei. Wegen der Immo-
bilienkrise, der Covid-Lockdowns und 
der Probleme auf den Exportmärkten 
hat sich das Trendwachstum Chinas auf 
etwa 4% vermindert. Das bedeutet, 

dass die Kapazitäten offenbar nicht 
mehr genügend ausgelastet sind und das 
Land daher in der nahen Zukunft als 
‚Importer of last Resort‘ ausfällt.

In den USA ist das BIP in den vergan-
genen zwei Quartalen leicht gesun-
ken, dabei steigen die Leitzinsen wei-
terhin in großen Schritten und rascher 
Abfolge. Ebenso wie in den Ländern 
des Euroraums wird das Wachstum von 
nun an, bis mindestens Ende 2023, mit 
Raten von weniger als 1% expandieren. 
Es fragt sich, woher der Anstoß für den 
nächsten Aufschwung kommen soll. 
Die OPEC-Länder, Russland, Norwe-
gen und Texas, die großen Profiteure 
der jetzigen Krise, werden es nicht rich-
ten – sie sind zu klein. Zunächst wird 
es sich nicht vermeiden lassen, dass es 
im OECD-Raum und in China wenn 
nicht zu einer Rezession, mindestens 
aber zu einem deutlichen Nachlassen 
der wirtschaftlichen Dynamik kommt.

Was lernen Anleger daraus? Sie sollten 
die Finger von Aktien lassen – da ist 
das Ende des allgemeinen Kursver-
falls noch nicht in Sicht. Davon wer-
den, und sollten, sich Contrarians natür-
lich nicht beeindrucken lassen, ebenso 
wenig wie jene klugen Investoren, die 
Monat für Monat einen gleichbleiben-
den Betrag in Aktien stecken, egal was 
am Markt passiert. Auf Dauer können 
sie sich darauf verlassen, dass die Risi-
koprämie von Aktienportefeuilles ge-
genüber Bondanlagen 3 bis 4 Prozent-
punkte pro Jahr beträgt. Im Übrigen 
sollte die Restlaufzeit der Wertpapier-
bestände verringert werden, jedenfalls 
solange die Zentralbanken nicht von ih-
rer Restriktionspolitik ablassen. Und na-
türlich japanische Wertpapiere! Sie 
wurden in letzter Zeit zu Unrecht stark 
vernachlässigt. Zudem ist der Yen krass 
unterbewertet.

Quelle: FRED und Goldman Sachs Asset Management

Historischer Kontext für Straffungszyklen
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SPECIAL
Von Robert Steininger*

Foto: © Sergey Goruppa

Was wünschen sich Menschen seit Tausenden von Jahren? Richtig, Geld, Gold und Glück. Geld variiert von Land zu Land, 
Glück ist subjektiv, aber Gold hat bis jetzt immer alle Krisen überdauert.

Nicht umsonst horten die Zentralbanken 
aller Länder dieses Edelmetall. Die Gold-
bindung von Währungen, wie sie bei-
spielsweise für den US-Dollar galt, ist 
schon lange aufgehoben. Dennoch ist 
Gold das Anlagemedium schlechthin, 
überdauert alle Krisen und gehört in jedes 
Depot, in welcher Form auch immer.

Ronny Wagner, gelernter Investment-
banker und ehemaliger Fondsmanager, 
hat sich ganz dem Gold verschrieben. 
Wagner weiß um die Vielfältigkeit 
der Anlagemöglichkeiten, sieht aber 
auch, dass Gold die Menschen nach wie 
vor in ihrem tiefsten Inneren berührt: 
„Doch in der Ära von ‚innovativen Finanz-
produkten‘ und Derivaten – zumal digital 
gehandelt und oft nicht mal von Finanz-
profis verstanden – bedient das höchst 
analoge Edelmetall auch das Bedürfnis 
nach etwas Handfestem und Ehrlichem.”

Ronny Wagner: „Warum in Gold 
investieren?”
Skeptiker vertreten den Standpunkt, 
dass es sich bei Gold um totes Kapital 
handele. Es bringt weder Zinsen noch 
eine Dividende. Aber: Gold gibt Sicher-
heit. Werfen wir einen Blick auf die 
letzten dreitausend Jahre. Herrschafts-
bereiche kamen, zerfielen, Schätze gin-
gen verschüttet, Währungen wurden 
geboren und wieder ‚begraben‘, eines 
jedoch blieb immer im Fokus, über alle 

Geld, Gold und Glück

Grenzen hinweg: Gold. Und so ist es 
auch heute, Stand September 2021. Die 
Goldvorräte bilden einen Grundstock 
für das ökonomische Überleben.

Es wäre ein schlechter Rat, zu sagen, 
dass Anleger ihr gesamtes Erspartes in 
Gold investieren sollten. Aber Gold bietet 
nicht nur Sicherheit, es hat auch Potenzi-
al. Im Interview mit dem Online-Portal 
„Businesstalk am Kudamm“ formulier-
te Ronny Wagner folgende Prognose: 
„[…] weil ich glaube, dass der Goldpreis 
schon das Potenzial hat auf 10.000, 
15.000, 20.000, 50.000 USD die Feinun-
ze zu steigen. Das ist für mich eigent-
lich eine ausgemachte Sache, dass das 
irgendwann passieren wird.”

Der Goldpreis wird kurzfristig nicht 
explodieren, wie bei der einen oder 
anderen ‚DotCom-Aktie‘ oder Biotech-
Wert im Jahr 2000 geschehen, um dann 
in einer gigantischen Blase zu zerplatzen. 

Gold ist eher das Containerschiff, 
dass auch bei stürmischer See unbe-
eindruckt und stoisch seinen Kurs 
fährt.

Die Kursschwankungen und die Kur-
spotenziale begründet Ronny Wagner 
wie folgt: „Das Edelmetall ist keinesfalls 
schwankungsunanfällig, aber es er-
reicht konsequent alle paar Jahre neue 
Höhen.“

Gold im Depot oder lieber im Safe?
Auf den Punkt gebracht, Gold bietet 
ein Maximum an Stabilität, das zur 
Absicherung in keinem Portfolio fehlen 
sollte. Für Anleger bieten sich unter-
schiedliche Möglichkeiten, Gold dem 
Portfolio beizufügen. Eine der belieb-
testen ist nach wie vor das Investment 
in physisches Gold. Einen kleinen Gold-
barren oder einen Krügerrand in der 
Hand zu halten, ist immer wieder ein 
ganz besonderes Gefühl.

Foto: © Couperfield – stock.adobe.com
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Wer jedoch Bedenken in Bezug auf die 
Sicherheit hat oder keinen Safe bei einer 
Bank anmieten möchte, kann auch auf 
Wertpapiere zurückgreifen. Index-
fonds oder klassische Aktienfonds bieten 
sich als Alternative. Diese decken nicht 
nur den Rohstoff selbst ab, sondern 
investieren auch in Unternehmen, die 
in der Goldbranche aktiv sind, Firmen 
mit Schürfrechten oder weiterverarbei-
tende Industrie.

Der Denkfehler vieler Anleger: 
„Goldanlage – das ist mir alles  
zu komplex“
Es ist unstrittig, man kann alles kaputt 
theoretisieren. Das gilt besonders für 
Kapitalanlagen. Zertifikate, Hebelpro-

dukte, Optionsscheine, Futures – für 
den durchschnittlichen Anleger, der 
einfach sein Erspartes risikofrei ver-
mehren und inflationssicher anlegen 
möchte, bedeuten diese Begriffe mehr 
Verwirrung als Lösungsansätze. Dass 
Menschen seit Tausenden von Jahren 
in Gold investieren, ist allerdings jedem 
geläufig.

Ronny Wagner ist kein selbsternann-
ter Goldexperte, er gilt aufgrund zahl-
reicher Publikationen, beispielsweise 
seiner Bücher „Vom Goldboom profitie-
ren” oder „Die Welt des Vermögens”, als 
eine der Koryphäen im Anlageseg-
ment Gold. Mit seinen Ratgebern möch-
te er gerade Kleinanlegern den Weg in 

die Welt des krisensicheren Invest-
ments ebnen.

Sein Unternehmen „Noble Metal Factory“, 
scherzhaft als Edelmetallboutique be-
zeichnet, verzeichnet einen jährlichen 
Umsatz von rund 20 Mio. EUR. Sein 
Weg in die Welt des Goldes begann mit 
der Übernahme eines Versicherungs-
maklerbüros im Alter von 19 Jahren. 
Parallel zu dieser Tätigkeit studierte er 
VWL, bevor er mit 24 Jahren bei der 
Deutschen Vereinigung für Finanzanaly-
se und Asset Management (DVFA) eine 
weitere Ausbildung absolvierte. Im An-
schluss legte er seinen ersten eigenen 
Dachfonds als ETF auf.

Die Finanzkrise war der Auslöser für 
Ronny Wagner, das ganze ‚Geldsystem‘ 
für sich selbst zu überdenken. Er kam 
zu dem Schluss: „Die Börse hat mehr und 
mehr Casinocharakter bekommen; heute 
ist das noch stärker als noch vor zehn, 
fünfzehn Jahren“. Seine Konsequenz 
daraus war, sich auf die Anlagewerte 
zurückzubesinnen, die seit jeher 
Bestand haben: Edelmetalle – allen vor-
an Gold.

Im Interview mit dem Internetportal 
forbes.at verweist Wagner auf eine 
Erfahrung, die in Kundengesprächen 
immer häufiger auftritt: „Die Men-
schen treibt die Sorge an, was das Geld 
in Zukunft noch wert sein wird. Deshalb 
suchen sie nach Alternativen und fra-
gen vermehrt nach materiellen Assets.“ 
Für Ronny Wagner die Bestätigung, dass 
man mit Gold immer auf der sicheren 
Seite ist.

ronnywagner.com

Foto: © ESG-Edelmetall-Service-GmbH-CO.-KG

Goldkursverlauf fünf Jahre, Stand: September 2022; 

Quelle: Onvista

*) Robert Steininger
ist Fachautor für u.a. Anlagestrategien  
und publiziert regelmäßig zu Fachthemen 
wie Online- und Investment-Strategien, 
Glücksspielthemen, Fußball, Krypto und 
Verhaltensanalyse.
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SPECIAL
Von Robert Steininger*

Foto: © knssr – stock.adobe.com

Mit der Digitalisierung der Finanzbranche wird die Tokenisierung zu einem integralen Bestandteil des Kapitalmarkts 
von morgen.

Mithilfe der Blockchain-Technologie 
verbrieft die Tokenisierung Ver-
mögenswerte auf digitale Weise. 
Dies eröffnet enorme Möglichkeiten 
sowohl für Vermögenswerte als auch 
für Anleger und wird die Zukunft der 
Kapitalmärkte wohl insgesamt prä-
gen.

Was ist Tokenisierung?
Vereinfacht ausgedrückt, ist Tokeni-
sierung die Verbriefung von Ver-
mögenswerten über die Block-
chain. Reale Vermögenswerte wer-
den mit Hilfe der Blockchain-Techno-
logie digital abgebildet, einschließ-
lich der Rechte und Pflichten, die mit 
dem zugehörigen Wert verbunden 

Tokenisierung: Der Kapitalmarkt von morgen nimmt Fahrt auf

sind. Um einen Vermögenswert auf 
der Blockchain abzubilden, werden 
sogenannte Security Tokens ausgege-
ben. Sie repräsentieren einen bestimm-
ten Anteil des ursprünglichen Wertes.

Sie können regulierte Finanzinstru-
mente wie Aktien, Anleihen oder 
Fonds, aber auch Sachwerte wie Im-
mobilien darstellen. Das neue Gesetz 
über elektronische Wertpapiere (eWpG) 
erlaubt auch die Ausgabe von sogenann-
ten Kryptowertpapieren.

Ein digitales Programm, Smart Con-
tract genannt, bildet die Rechte und 
Pflichten des Rechtsvertrages ab und 
wird durch ein Token repräsentiert. 

Der Token kann digital übertragen 
werden – und damit auch die zugrun-
de liegenden Vermögenswerte. Dies er-
öffnet enorme Möglichkeiten für alle 
Finanzakteure: Anleger, Emittenten 
und Intermediäre wie Plattformen.

Vorteile der Tokenisierung
Schon heute profitieren Unternehmen, 
Investmentbanken, Vermögensverwalter, 
Fonds, Börsen und Anlageplattformen 
von den Möglichkeiten der Tokenisie-
rung. Die Vorteile sind vielfältig: 
schnellere Prozesse durch Digitalisierung, 
weniger Intermediäre, gesenkte Kosten 
und höhere Effizienz sowie globale 
Übertragbarkeit.

Die wichtigsten Vorteile im Detail:
– 24/7 Übertragbarkeit:
 
Zuvor illiquide Vermögenswerte können 
nun rund um die Uhr und überall auf der 
Welt problemlos übertragen werden.

– schnellere Abwicklung von Prozes-
sen, da die Geschwindigkeit von Trans-
aktionen durch den Einsatz von tokeni-
sierten Wertpapieren deutlich erhöht 
wird.

– Transaktionen werden unveränder-
bar und transparent gespeichert. Dies 
stärkt das Vertrauen zwischen den 
Marktteilnehmern.

Foto: © shane – stock.adobe.com
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Ein Startup als Beispiel für 
erfolgreiche Tokenisierung
Die Vidby AG wurde im September 2021 
in Rotkreuz, Schweiz, von Eugen von 
Rubinberg und Alexander Konovalov 
gegründet und von ihren Mitgründern 
und privaten Investoren finanziert.

Vidby hat einen Service geschaffen, der 
Videos in 70 Sprachen mit einer Ge-
nauigkeit von bis zu 100% übersetzt 
und vertont. Damit ermöglicht es Vidby 
Medien, internationalen Unternehmen 
und Bildungsorganisationen, ihre Inhalte 
und Geschäfte weltweit zu skalieren.

„Die Mission unseres Unternehmens ist 
es, alle Videoinhalte verständlich zu ma-
chen und dabei die sprachliche Vielfalt 
der Welt zu erhalten“, so Alexander 
Konovalov, einer der Mitbegründer 
der Vidby AG.

– Schnelligkeit: Vidby bietet eine voll-
automatische Übersetzung und Verto-
nung, die ein fast sofortiges Ergebnis 
liefert (eine Minute Wartezeit pro eine 
Minute Video). Das ist nützlich, wenn 
Sie dringend Videonachrichten heraus-
senden, verstehen wollen, worum es in 
dem Video geht, oder aus einer großen 
Menge an Quellmaterial die notwendi-
gen Segmente auswählen wollen.

– Qualität: Dank der 8-jährigen Erfah-
rung von Vidby im Bereich der Sprach-
technologien kann die Übersetzungs-
genauigkeit bis zu 100% betragen.

Wie Anleger per Tokenisierung 
investieren können
Vidby hat einen Teil seiner Aktien 
tokenisiert. Gehandelt werden sie 
auf aktionariat.com unter dem Ticker-
symbol „VIDS“.

Das Unternehmen verzeichnet derzeit 
einen anhaltenden Erfolgskurs, der da-
zu geführt hat, dass inzwischen das ge-
samte Kontingent veräußert wurde. Auf 
der Handelsplattform Aktionariat ver-
zeichnet Vidby mit 74% (Stand 15.09.) 
die bei weitem höchste Preissteige-
rungsrate.

Somit zeigt sich: Mit seinem innovativen 
Produkt hat sich das junge Startup schon 
heute eine Marktführerposition er-
arbeitet. Investoren erhalten durch 
die Tokenisierung die Möglichkeit, an 
diesem Erfolg nachhaltig teilzuha-
ben.

Laut Aussage von Vidby stellen die Ak-
tien des Unternehmens ein exzellentes 
Instrument zur Diversifizierung dar, 
insbesondere auf dem boomenden 
Hightech- und Automatisierungsmarkt. 
Schließlich sind KI und Datenmanage-
ment zwei besonders zukunftsträchtige 
Modelle für die digitalisierte Wirtschaft.

Um es interessierten Investoren so 
einfach wie möglich zu machen, hat 
Vidby auf seiner Internetpräsenz eine 
spezielle Unterseite eingerichtet, 
über die der Besucher direkt zum 
Handel geführt wird – er muss ledig-
lich bei Aktionariat eine entsprechende 
Wallet einrichten.

Auf der Handelsplattform Aktionariat verzeichnet 
das Startup von Alexander Konovalov (links im Bild) 
und Eugen von Rubinberg mit 74 % die bei weitem 
höchste Preissteigerungsrate.

Foto: © Stephen Davies – stock.adobe.com

Die Kunden von Vidby profitieren von 
den folgenden Vorteilen:

– Einfache Handhabung: 
Die Bestellung dauert etwa eine Minute 
und ist im Gegensatz zur herkömmlichen 
Vorgehensweise nicht mit Anrufen oder 
schriftlicher Konversation verbunden. 
Kunden können also nicht nur durch 
die Geschwindigkeit und den Preis der 
Übersetzung sparen, sondern auch durch 
die schnelle Auftragserteilung.

*) Robert Steininger
ist Fachautor für u.a. Anlagestrategien  
und publiziert regelmäßig zu Fachthemen 
wie Online- und Investment-Strategien, 
Glücksspielthemen, Fußball, Krypto und 
Verhaltensanalyse.
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Wertpapierart:
Emissionsvolumen:
ISIN:
Laufzeit:
Zeichnung/Kauf:

Zeichnungsfrist:
Stückelung/Mindestanlage:
Rückzahlungskurs:
Covernance:

Selling Agent:

Die Anleihe auf einen Blick:

Inhaber-Teilschuldverschreibung (nicht nachrangig)
bis zu 8 Mio. Euro
DE000A30VGQ1
5 Jahre, bis zum 31.08.2027
www.hinkel-marktplatz.de/bauakzente
(Ab dem 01.09.2022 Kauf an der Börse Frankfurt möglich)
bis zum 15.08.2023
1.000 Euro / 3.000 Euro (bei außerbörslicher Zeichnung)
100 %
- Negativerklärung (mit Positivverpflichtung)
- Change of Control
- Die Emittentin verpflichtet sich über die Laufzeit an jedem Bilanzstichtag eine EK-Quote von min-
destens 20% aufrechtzuerhalten. Bei einer geringeren EK-Quote erhöht sich die Verzinsung um 1% p.a.
Hinkel & Cie. Vermögensverwaltung AG

JETZT AN DER BÖRSE FRANKFURT KAUFEN

6,50% P.A.  FESTZINS

DERZEIT befindet sich in Cala Llamp, in der Nähe von Port 
Andratx, eine Villa mit unverbaubarem Meerblick im Bau. Nach  
der Fertigstellung Mitte 2023 soll sie für über 10 Mio. Euro verkauft  
werden. Noch in diesem Jahr beginnt die Entwicklung der  
nächsten Traumimmobilie. Dafür hat Bauakzente Balear bereits 
ein Grundstück in Nova Santa Ponsa mit unverbaubarem Blick 
auf Port Adriano und das offene Meer mit Südausrichtung  
optioniert. Zur Finanzierung dieses und weiterer Projekte auf  
Mallorca begibt die Bauakzente Balear Invest GmbH eine  
Unternehmensanleihe. Mehr auf:

www.bauakzente.com 

Investieren Sie mit uns in Luxus-
Immobilien auf Mallorca – einem 
der attraktivsten Märkte 
Europas.

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

HOMEOFFICE AM MEER:  

Auf Mallorca wird bereits 
das Bauland knapp

15.08.2022

PREISE für  

LUXUSIMMOBILIEN  

auf Mallorca STEIGEN  

um 29 Prozent

10.04.2022

US-Amerikaner: RUN AUF LUXUSIMMOBILIEN auf Mallorca

15.08.2022

https://www.bauakzente.com


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 *

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% B-8) 
(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) ****

Dt. Bildung SF II 
(2026)

Studiendarlehen 
A2AAVM

Jun 16 PM DÜS 10 ja 4,00% Very Sus
tainable (AI)

Small & Mid Cap IB ***

FC Schalke 04 III 
(2023)

Fußballverein 
A2AA04

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

Pareto Securities **

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 ***

BDT Automation II 
(2024)

Technologie 
A2E4A9

Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00% CCC9) 
(CR)

Quirin Privatbank *

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 *

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 70 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 ***

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 **
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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 ***

Stern Immobilien II 
(2023)

Immobilien 
A2G8WJ

Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% B+9) 
(SR)

Bankhaus Scheich ***

DEWB II 
(2023)

Industriebeteiligungen 
A2LQL9

Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% Bankhaus Scheich ***

Underberg V 
(2024)

Spirituosen 
A2LQQ4

Jul 18 FV FRA 10 ja 4,00% BB-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% BB+3)8) 
(SR)

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 ***

Multitude (vorm. Ferratum) V 
(2023)

Finanzdienstleister 
A2TSDS

Apr 19 FV FRA 100 ja 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 **

Deutsche Kreditbank 
(2029)

Finanzdienstleister 
SCB001

Jun 19 FV S 7 nein 0,70% Aaa3) 
(Moody’s)

Eigenemission *

Hörmann Industries III 
(2024)

Automotive 
A2TSCH

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

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% BB-3)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 34 ja 4,00% BB-8) 
(CR)

IKB ***

Schlote 
(2024)

Automobilzulieferer 
A2YN25

Nov 19 FV FRA 25 ja 6,75% Quirin Privatbank ***
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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 **

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 ***

publity 
(2025)

Immobilien 
A254RV

Jun 20 FV FRA 100 ja 5,50% ICF *

DE-VAU-GE 
(2025)

Nahrungsmittel 
A289C5

Jul 20 FV FRA 5 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 ja 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 ***
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Euroboden IV 
(2025)

Immobilien 
A289EM

Nov 20 FV FRA 50 nein 5,50% BB-3)8) 
(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 I 
(2025)

Digitale Gebäudetechnik 
A3H2TU

Dez 20 FV FRA 25 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 35 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% BB9) 
(CR)

IKB ***

RAMFORT 
(2026)

Immobilien 
A3H2T4

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

Agri Resources 
(2026)

Agrar 
A28708

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

futurum bank **

The Social Chain WA 
(2024)

Marketingdienstleister 
A3E5FE

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

Trisor 
(2023)

Schließfachanlagen 
A3H3KZ

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

Zeitfracht Logistik 
(2026)

Logistik 
A3H3JC

Mai 21 FV FRA 31 nein 5,00% Bankhaus Lampe ***

hep global 
(2026)

Erneuerbare Energien 
A3H3JV

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

Quirin Privatbank ****

UBM Development VI 
(2026)

Immobilien 
A3KQGX

Mai 21 CP Wien & 
FV FRA 

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

Raiffeisen BI, M.M. Warburg ***

niiio finance WA 
(2026)

IT-Dienstleister 
A3E5S2

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

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 300 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 I 
(2026)

Finanzdienstleister 
A3KXK8

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

Oppenheimer & Co., Stifel Nico-
laus

****

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 65 ja 6,50% SPO 
(imug)

Bankhaus Scheich ****

Eleving Group II 
(2031)

Finanzdienstleister 
A3K3KC

Dez 21 FV FRA 25 ja 12,00% Eigenemission ****
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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 18 ja 6,25% Eigenemission ****

SUNfarming II 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A3MQM7

Mrz 22 FV FRA 4 nein 5,00% Eigenemission ***

EUSOLAG 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A3MQYU

Mrz 22 FV FRA 125 nein 6,25% SPO
(ISS ESG)

Swiss Merchant Group ***

AOC Green Bond 
(2027)

Immobilien 
A3MQBD

Apr 22 FV FRA 30 nein 7,50% SPO 
(imug)

Capitalmind, Bondwelt ***

FC Schalke 04 V 
(2027)

Fußballverein 
A3MQS4

Apr 22 FV FRA 32 nein 5,50% B-8) 
(CR)

Eigenemission ***

PNE III 
(2027)

Erneuerbare Energien 
A30VJW

Jun 22 FV FRA 55 ja 5,00% BB9) 
(CR)

IKB ****

PlusPlus Capital 
(2026)

Finanzdienstleister 
A3K7UD

Jul 22 FV FRA 70 ja 11,00% AALTO Capital ***

JadeHawk 
(2027)

Fondsbeteiligungen 
A3KWK1

Aug 22 FV FRA 8 nein 7,00% Eigenemission ****

Bauakzente Balear Invest 
(2027)

Immobilien 
A30VGQ

Sep 22 FV FRA 8 nein 6,50% Eigenemission ***

Evan Group 
(2022)

Immobilien 
A19L42

Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% in StaRUG FinTech Group, Swiss Merchant, 
BankM

*

Terragon 
(2024)

Immobilien 
A2GSWY

Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% in Insolvenz IKB *

EnergieEffizienzAnleihe 
(2027)

LED-Beleuchtungstechnik 
A3H2UH

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

EnergieEffizienzAnleihe 
(2025)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2TSCP

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

EnergieEffizienzAnleihe 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2NB9P

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

EnergieEffizienzAnleihe 2022 
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2G9JL

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

VST Building Tech. II 
(2024)

Bautechnologie 
A2R1SR

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

Eyemaxx VIII 
(2025)

Immobilien 
A289PZ

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

Eyemaxx VII 
(2024)

Immobilien 
A2YPEZ

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

Eyemaxx VI 
(2023)

Immobilien 
A2GSSP

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

eterna Mode II 
(2024)

Modehändler 
A2E4XE

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

Peine 
(2023)

Modehändler 
A1TNFX

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

SeniVita Social WA 
(2025)

Pflegeeinrichtungen 
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 2,00% in Insolvenz ICF *

SeniVita Soz. GS 
(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 
A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% in Insolvenz ICF, Blättchen FA *

BeA Behrens III 
(2024)

Befestigungstechnik 
A2TSEB

Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% in Insolvenz FORSA Geld- und Kapitalmarkt *

BeA Behrens II 
(2020)

Befestigungstechnik 
A161Y5

Nov 15 Scale15) 16 nein 7,75% in Insolvenz Quirin Privatbank *

Euges BauWertPapier I 
(2022)

Immobilien 
A19S02

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

Euges WohnWertPapier I 
(2024)

Immobilien 
A19S03

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

Golfino II 
(2023)

Golfausstatter 
A2BPVE

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

DSWB II 
(2023)

Studentenwohnheime 
A181TF

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

Karlie Group 
(2021)

Heimtierbedarf 
A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% in Insolvenz Viscardi (AS), 
Blättchen & Partner (LP)

*

German Pellets GS 
(2021/unbegr.)

Brennstoffe 
A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz Quirin Privatbank *

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

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

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

1)	FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
2)	Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 
4)	Nachplatzierung läuft; 5) Rendite p.a. bis zur Endfälligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlängerung o.ä.); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = 
Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS), 
Listingpartner (LP); PM DÜS: Ka pitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 
10)	unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss  
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;  
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

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

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

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko 
oder Kapitalmarktfähigkeit mittelständischer 
Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer 
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch 
jungen Segment für Mittelstandsanleihen 
negative Auswüchse wie vormals am Neuen 
Markt oder im Geschäft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.
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Impressum

keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von 
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide genannten Unternehmen können zum 
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von 
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion 
und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier 
wird jedoch auf potenzielle Interessenkonflikte 
hingewiesen.

Weitere Informationen zum Haftungsausschluss 
und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie 
unter www.bondguide.de/impressum.

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

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 9.332 ∅ 5,68%

Median 25,0 5,75%
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Wer sich selbst ernähren kann, 
führt ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/selbsthilfe

Selbsthilfe.

Erste Hilfe.

https://www.brot-fuer-die-welt.de


Mit einer aktuellen öffentlichen Stellungnahme vom 27. September 2022 (ESMA35-43-3328) hat die European Securities 
and Markets Authority (ESMA) Wertpapierfirmen in die Pflicht genommen, auf die Auswirkungen der aktuell hohen 
Inflation im Rahmen ihrer Wertpapierdienstleistungen explizit hinzuweisen.

Die ESMA führt aus, dass im Hinblick 
auf die europaweit gestiegenen Infla-
tionsraten (bedingt durch die Invasion 
Russlands in die Ukraine und die da-
mit verbundene Verteuerung der 
Energie- und Rohstoffpreise) nicht nur 
die Lebenshaltungskosten gestiegen 
sind, sondern dass insbesondere Ver-
braucher aufgrund der hohen Inflati-
onsraten auch in ihren Investments 
und ihren Investmententscheidun-
gen nachhaltig betroffen sind.

Hierdurch seien Anleger einem beson-
deren Risiko ausgesetzt, da sie den 
Zusammenhang zwischen Inflation 
und Kapitalmarkt nicht erkennen 
würden und daher nicht verstehen, 
inwieweit Überlegungen zur Inflation 
bzw. deren Entwicklung bei Invest-
mententscheidungen berücksichtigt 
werden sollten.

Alle Wertpapierfirmen werden daher an 
die einschlägigen Anforderungen von 
MiFID II erinnert, da nach Auffassung 
der ESMA die Wertpapierfirmen bei der 
Herstellung und dem Vertrieb von Anla-
geprodukten und bei der Erbringung 

Besondere Pflicht zur Aufklärung über Inflationsrisiken 

von Wertpapierdienstleistungen ins-
besondere für Kleinanleger eine Rolle 
bei der Berücksichtigung der Inflati-
on und des Inflationsrisikos spielen 
können, auch um das Bewusstsein der 
Kunden für dieses Risiko zu schär-
fen.

Um ihre Position deutlich zu machen, 
greift die ESMA auf einige Grundsät-
ze der MiFID II zurück, die in Deutsch-
land durch das Wertpapierhandelsge-
setz (WpHG) umgesetzt wurden. 
Nach § 63 Abs. 6 Satz 1 WpHG (Art. 24 
Abs. 3 MiFID II) müssen alle Informa-
tionen, einschließlich Marketing-Mit-
teilungen, die eine Wertpapierfirma 
an Kunden oder potenzielle Kunden 
richtet, redlich, eindeutig und nicht 
irreführend sein. Dieser allgemeine 
Grundsatz wird dann in den Anforde-
rungen an die Bereitstellung von In-
formationen für Kunden in Kapitel III 
der MiFID II-Umsetzungsverordnung 
weiter ausgeführt. 

Nach deren Art. 44 Abs. 2 muss eine 
Wertpapierfirma dafür sorgen, dass 
die relevanten Informationen folgen-

den Voraussetzungen gerecht werden: 
„b) die Informationen sind zutreffend 
und weisen stets redlich und deutlich 
auf etwaige Risiken hin, wenn sie 
Bezugnahmen auf mögliche Vorteile 
einer Wertpapierdienstleistung oder 
eines Finanzinstruments enthalten; … 
e) durch die Informationen werden 
wichtige Punkte, Aussagen oder War-

LAW CORNER

von
von Dr. Rolf Kobabe (li.) und Ingo Wegerich, 
Rechtsanwälte und Partner der  
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Tee trinken für die Umwelt.
Unser Mate-Tee-Projekt in 
Paraguay sichert Existenzen 
und schützt den Urwald.

www.globalnature.org 
info@globalnature.org
Tel. 07732-9995-85

Übernehmen Sie 
eine Patenschaft. 
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nungen nicht verschleiert, abge-
schwächt oder unverständlich ge-
macht; …“

Vor dem Hintergrund dieser Grund-
sätze zu redlichen, eindeutigen und 
nicht irreführenden Informationen 
sollen nach Auffassung der ESMA die 
Wertpapierfirmen sicherstellen, dass 
die Informationen, die sie an Klein-
anleger richten, in verständlicher 
Form die Inflationsrisiken und die 
möglichen Auswirkungen auf den 
Wert und die Rendite der Anlage wie-
dergeben.

Als Beispiel führt die ESMA das Ange-
bot eines Finanzinstruments mit 
einer Garantie oder einem Kapital-
schutz auf, bei dem deutlich erklärt 
werden sollte, dass eine solche Garan-
tie oder ein solcher Kapitalschutz die 
Anleger nicht vor den Auswirkungen 
der Inflation im Laufe der Zeit schützt 
und dass die inflationsbereinigte Ren-
dite negativ sein könnte.

Weiterhin beruft sich die ESMA auf An-
forderungen zur Geeignetheitsprüfung 
nach Art. 25 Abs. 2 MiFID II (§ 64 Abs. 3 
WpHG) bzw. den Art. 54 und 55 der 
MiFID II-Umsetzungsverordnung sowie 
ihrer hierzu erlassenen Richtlinien. Hier-
nach erwartet die ESMA von den Wert-
papierfirmen, dass sie im Rahmen der 
Beurteilung der Eignung als Teil der 
Beurteilung des Markt- und Kredit-
risikos das Risiko, dass die Inflation die 
Performance und/oder den Wert einer 
Anlage untergräbt, sorgfältig berück-
sichtigen. In dieser Hinsicht sei es 
besonders wichtig, dass die Wertpa-
pierfirmen die Anlagehorizonte ihrer 
Kunden sorgfältig bewerten und ver-
stehen. Diesbezüglich sollten die internen 
Policies und Verfahren entsprechend 
geprüft und angepasst werden.

Gleichermaßen nimmt die ESMA die 
Hersteller und Distributoren von 
Finanzprodukten in die Pflicht und 
erwartet von ihnen – ausdrücklich 
zur Vermeidung strengerer Maßnah-

men durch die zuständigen Aufsichts-
behörden –, dass sie den Effekt der 
erwarteten Inflation in ihre Product 
Governance-Prozesse berücksichti-
gen.

Inflationseffekte sind wie erwähnt im Fi-
nanzvertrieb keine unbekannte Größe, 
weswegen die ESMA-Stellungnahme von 
den Marktteilnehmern ernst genommen 
werden sollte, um sich vor aufsichts-
rechtlichen Maßnahmen, aber auch vor 
zivilrechtlichen Haftungsfolgen zu schüt-
zen. Dies bedeutet für die Hersteller von 
Finanzprodukten, wie z.B. Anleiheemit-
tenten, in den Wertpapierprospekt ei-
nen ausdrücklichen wertpapierbezo-
genen Risikohinweis aufzunehmen 
und bei laufenden Emissionen ent-
sprechend nachzutragen. Vertriebe 
und Finanzportfolioverwalter sollten zu-
dem der aktuellen Entwicklung der Infla-
tionsrate sowie deren Auswirkung auf 
die Werthaltigkeit von Investments bei 
der Beratung ihrer Kunden besondere 
Aufmerksamkeit schenken.

Anzeige

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

20/22 • 7. Oktober • Seite 40

Das Hausbankprinzip
für den Kapitalmarkt.

BankM AG · Baseler Straße 10 · 60329 Frankfurt
Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf Hellfritsch
Tel. 069 7191838-0 · info@bankm.de · bankm.de

https://www.bankm.de/webdyn/index.php?start=true

	Vorwort

