
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Heute ist erster Jahrestag des russi-
schen Überfalls auf die Ukraine. Die 
ganze Sache ist direkt und indirekt 
enorm kostspielig für den Globus. Ein 
Lichtblick am Ende des sicherlich noch 
sehr langen Tunnels lässt sich mit et-
was Perspektive erkennen.

Ich meine, irgendein Institut hat die di-
rekten Kosten (Zerstörung, Wiederauf-
bau etc.) wie auch die indirekten (Infla-
tion, Vermögensverluste usw.) kürzlich 
schon auf 1.600 Mrd. USD beziffert – 
für den gesamten Globus. Am ersten 
Jahrestag ist kein Ende abzusehen und 
genau wie bei Corona werden wir wohl 
eine Nummerierung benötigen.

Am infantilsten empfand ich kürzlich 
die russische Wehklage eines Putin-Va-
sallen, ‚schon wieder töten deutsche 
Panzer russische Soldaten‘. Ich bin kein 
Militärexperte, aber womöglich könn-
te es daran liegen, dass sich russische 
Soldaten an einem Ort aufhalten, an 
dem sie nicht sein sollten.

Komplette Fehlallokation

Insgesamt scheinen die Kapitalmärkte 
sowohl Corona als auch den Ukraine-
Überfall abgeschüttelt zu haben. Die 
indirekten Konsequenzen gleichwohl 
bleiben: Inflation, Leitzinserhöhungen, 
damit weltweite Vermögenseinbußen, 
massive Erhöhung der Militärausgaben 
– bekanntermaßen kein sonderlich 
produktiver Industriezweig. Zugege-
ben, nichts im Vergleich zur Ukraine, 
die in einigen Landstrichen ins letzte 
Jahrhundert zurückgebombt wurde. 
Ruinen kann man wieder reparieren, 
Tote nicht.
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Einzig ein Gutes kann man dem abseh-
baren Wiederaufbau nach der Zerstö-
rung abgewinnen: Man schaue nur ein-
mal, was aus Japan wie auch Deutsch-
land nach dem 2ten Weltkrieg wurde. 
Wiederaufbau bedeutet Aufbau mit 
neuester Technik auf heutigem Stand: 
Häuser, Fabriken, Infrastruktur, sogar 
Militär. Mit einem Pendant zum dama-
ligen Marshall-Plan wird die Ukraine 
früher oder später quasi runderneuert 
wiederauferstehen – ich kann mir nicht 
vorstellen, dass Russland dieselbe 
langfristige Perspektive teilt.
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News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: 
Folgen Sie BondGuide auf linkedin.com/company/bondguide-de 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf 
Twitter@bondguide!
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https://twitter.com/bondguide
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Aktuelle Emissionen
Unternehmen
(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 
Platzierung Plattform1)

Zielvolumen in 
Mio. EUR Kupon

Rating 
(Rating-

agentur)6)

Banken 
(sonst. Corporate 
Finance/Sales)7)

BondGuide-
Bewertung2),5) Seiten

FBW Immobilien vsl. 2023 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #20/2020, 
S. 17

Mutares Beteiligungen vsl. 2023* FV FRA 175 n.n.bek. - Pareto Securities - BondGuide #12/2022, 
S. 16

DEAG II Entertainment vsl. H1-2023** vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - vsl. IKB folgt

IuteCredit II Finanzdienst-
leister

vsl. H1-2023 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt ggf. www.bondguide.de

SoWiTec II Erneuerbare 
Energien

vsl. H1-2023*** vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - ICF, Quirin folgt BondGuide #2/2023,
S. 14

AOC Immobilien läuft FV FRA 30 7,5% Green Bond 
(imug I rating)

Capitalmind,
Bondwelt

** 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

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

*** BondGuide #18/2022, 
S. 17

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

*** 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)
**)   Vsl. inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 6,00%-DEAG-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBF2) - die genauen Bedingungen werden zeitnah kommuniziert.
***)  Vsl. inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 6,75%-SoWiTec-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBZ2) - die genauen Bedingungen werden zeitnah kommuniziert.
****)   Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 7. Juli 2023) über www.JadeHawk.eu/investorrelations möglich.
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt Düsseldorf, PS = Prime Standard;  
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) –  
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

R-LOGITECH 07.–09.03. Abstg. o. Versammlg./online u.a. LZV, ZE, CO

Pentracor n.n.bek. Insolvenz-GV u.a. WgAV

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 
Rückzah lungsbetrages (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.bondguide.de
http://www.JadeHawk.eu/investorrelations 
https://www.r-logitech.com/wp-content/uploads/2023/02/Aufforderung-zur-Stimmabgabe.pdf
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
http://www.financial.de


Note* Eigenschaften des Emittenten

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Übersicht der Rating-Systematik

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

Mittelstand!

���������
��������������

��������������
�������������

��
��	
�����
��������������������������

Markus Dietrich

���

106

�����������������������
���������������

5,1 

������������������
����
	�������������������

720

���������������

78

�������������������������
�������������������������

804

�������������������������
������������������������

�����������������

72

 ����
����������������

�
��	���������������
������������������������������������������� � � ��
�
������������������������
������������
����������������������
���������
����������������������������
���������������� ������������������������
����������������������������
����������������������������������������������
�
���������
���� ����������������	��������������������� ��� ����������

������
����������������������������������	�����������������
���

�����������������������������������������������������
�	��
����
�����������������������������	������������������������������������

https://www.dicama.com


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 Jun 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 Mrz 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 Mrz 15 15 Offiziell am 24.03.2016
Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016
Underberg I (2016) A1H3YJ Apr 11/Jun 12 70 Offiziell am 20.04.2016

Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016
FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%
Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103% FN 3) einfügen!
Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%
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 172
Reguläres Tilgungsvolumen 6.404
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.385
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2023 8.790

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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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 (4x) 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann (3x) 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar (2x) 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings (2x) 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 3.470
Insolvente Emittenten 60
Ausgefallene KMU-Anleihen 81

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
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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  
INSGESAMT seit 2009 und DAVON seit 2019

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. 35-41) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 55 BankM 12

Pareto Securities 36 IKB, ICF je 11

Quirin 34 Quirin 10

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Norton Rose 66 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 18

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 60 bdp Bormann

Demant & Partner 9

GSK 29 Norton Rose,
Luther RA  je 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

DICAMA 21 Lewisfield 15

Conpair, FMS je 17 DICAMA 5

Lewisfield 15 AALTO 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 47 IKB 11

Quirin 32 BankM, Quirin je 10

Pareto Securities 28 ICF 7

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Better Orange 55 Better Orange 21

IR.on 38 IR.on 13

edicto 30 edicto 12

Anzeige
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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


BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

En passant
Es geht voran, und das nicht zu knapp! Schon fast 6% Plus seit Jahresbeginn. Aber machen wir uns nichts vor:
Anleihen können nicht endlos zulegen.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 148.185 EUR

Liquidität 7.391 EUR

Gesamtwert 155.576 EUR

Wertänderung total 55.576 EUR

seit Auflage August 2011 +55,6 %

seit Jahresbeginn: +5,7 %

BondGuide Musterdepot

Die 5,7% Plus seit Jahreswechsel gehen 
natürlich zu 95% auf das Konto überall 
erholter Kurse. Nach dem Katastro-
phenjahr für KMU-Anleihen 2016 mit 
seinen vielen Ausfällen und Desastern 
verzeichnete unser Musterdepot 2017 

folgerichtig das beste Jahr seit Aufle-
gung Mitte 2011. 

2022 war nun rund 4x schlechter als 2016 
– das zur Einordnung. Ich rechne nun 
nicht mit 56% Plus im laufenden Jahr, 

Ich meine mich zu erinnern, dass ich mich 
vor einem Jahr auch über den guten Jah-
resauftakt gefreut hatte. Dann kam der 
24. Februar 2022. Damit war das Jahr ge-
gessen und jegliche Nach-Corona-Erho-
lung abgeblasen bzw. konterkariert.

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs
Aktuell

derzei-
tiger

Wert*

Depot-
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% 13.065 99,50 24.875 16,0% +46,2 % 325 A-

Volkswagen Finance 
(2030/49)

Automobile
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 05/2016 82,38 3,50% 2.356 84,00 8.400 5,4% +30,6 % 350 B+

Katjes III         
(2022/24)

Beteiligungen
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 1.426 100,25 10.025 6,4% +20,9 % 198 A

reconcept Green Bond II
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 618 101,00 10.100 6,5% +10,5 % 57 A-

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien
A2T SB1

9.763 10.000 04/2019 97,63 5,25% 1.217 95,00 9.500 6,1% +9,8 % 196 B+

Photon Energy III            
(2027)

Erneuerbare
A3K WKY

14.830 15.000 11/2021 98,87 6,50% 1.087 100,00 15.000 9,6% +8,5 % 64 A-

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

15.000 15.000 01.10.22 100,00 5,50% 333 102,50 15.375 9,9% +4,7 % 21 A-

Homann Holzwerkst. III      
(2024/26)

Holzwerkstoffe 
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 1.286 96,00 14.400 9,3% +4,6 % 101 B+

Neue ZWL              
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 738 95,00 9.500 6,1% +2,4 % 64 B

Euroboden III 
(2022/24) #

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 4.439 72,00 18.000 11,6% -3,9 % 175 B

Cardea Europe
(2023)

Beteiligungsholding 
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 7,25% 725 35,50 7.100 4,6% -16,8 % 26 B-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 30,00 3.000 1,9% -53,0 % 133 B

Ekosem Agrar III 
(2021/29)

Landwirtschaft 
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.525 20,10 2.010 1,3% -54,7 % 183 B-

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 3,00 300 0,2% -79,3 % 303 -

Terragon I
(2022/24)

Seniorenheime 
A2G SWY

5.540 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 3,00 600 0,4% -86,9 % 40 C-

Gesamt 184.249 32.299 148.185 95,2%

Durchschnitt (=Median) 5,5% +4,6 % 149,1

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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aber es könnte doch zweistellig werden. 
Auf Basis gleichbleibender Kurse von 
jetzt an und nur mit Vereinnahmung der 
Zinsen sagt meine Excel-Hochrechnung 
+10,2% für das Gesamtjahr als Prognose. 

Auf Zweijahressicht wäre das zweifellos 
kein Grund für übermäßigen Jubel, aber 
es würde einmal mehr belegen, dass vie-
le Anleger nicht lange genug durchhal-
ten. Auch mir fährt jede Havarie an die-
sem fragilen Markt ins Mark, aber man 
darf auch nicht gleich abschenken. 
Wenn ich im Stadion von einem Läufer 
überholt werde, breche ich den Lauf 
nicht ab, sondern hänge mich dran – wer 
weiß denn schon, was demjenigen vor 
mir nicht noch widerfährt.

Bevor ich einmal mehr zu philosophisch 
werde, schauen wir auf unsere aktuellen 
Titel. 4finance ist fast wieder bei pari, 
und das bei 11,25% Kupon. Am liebsten 
wäre mir beinahe, die Balten würden die 

Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot
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Laufzeit noch einmal verlängern: Zwei-
stellige Kupons kriegen wir anderswo so 
schnell nicht bei vergleichbarer Qualität. 
Von Eleving (ehemals Mogo Finance) 
und iuteCredit gab es die vergangenen 
Tage en passant unterstützende News 
mit Rekordzahlen, die auch 4finance zu 
einigen Punkten Kursavance verholfen 
haben. Alles andere als Rekordzahlen 
auch dort wäre eine Enttäuschung.

Keine Erholung jedoch bis dato bei Car-
dea Europe. Die Anleihe läuft nur noch 
bis Ende dieses Jahres. Meine Interes-
senbekundung für ein Update-Inter-
view mit CEO Jordan Waring habe ich 
auf vielfachen Leser:innen-Wunsch hin-
terlegt – doch keine Reaktion bis heute. 
Mit einer Laufzeitverlängerung könnte 

ich gut leben: 7,25% Kupon, bis sich der 
Lauf der Welt re-normalisiert hat, wären 
kein so übler Deal. Natürlich brauchen 
alle Anleger:innen beizeiten mal Gewiss-
heit, was nun wird.

Ausblick
Muss man aktuell etwas ändern? Könn-
te gar nicht besser laufen derzeit. Die 
nächsten Wochen werden interessante 
Emissionen erwartet, wie im Übrigen 
auch im gesamten Jahr. Von 2022 dürf-
te sich noch einiges aufgestaut haben, 
das im vergangenen Jahr aufgrund der 
überaus widrigen Umstände nicht um-
gesetzt werden konnte.    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Stichtag: 23.02.2023

powered by getAbstract, www.getabstract.com

Top-3 deutschsprachige Business-Bücher

Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

Change it! Andri Hinnen und Gieri Hinnen Murmann 2022 220  25 EUR 978-3867746991 Über den vielfachen Nutzen von Storytelling, 
speziell in Change-Projekten.

Chinas Griff
nach dem Westen

Christian Geinitz C. H. 
Beck

2022 192  18 EUR 978-3406755958 China ist auf dem Weg zur wirtschaftlichen 
Vormachtstellung. Doch die Gegenwehr im 
Westen wächst.

Working Dad Roman Gaida Campus 2022 224  24 EUR 978-3593516141 Das Thema Vereinbarkeit von Karriere und 
Beruf ist ein Dauerbrenner – für Frauen. Wie 
sieht es für Männer aus?

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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LAIQON legt neuen 
Mini-Wandler auf
Die LAIQON AG (vormals Lloyd Fonds 
AG) legt neuen Wandler auf: Erfolgreich 
ausgereicht wurde eine 6,5%-Wandel-
anleihe 2023/27 über bis zu 5 Mio. EUR 
mittels Private Placement und unter 
Ausschluss des Bezugsrechts der Altak-
tionäre – die Mindestzeichnungssum-
me lag bei 100.000 EUR.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Werder Bremen spielt 
nicht an NASDAQ auf
Der Erstligist hat ein vermeintlich luk-
ratives Angebot einer US-amerikani-
schen Investorengruppe erhalten. Hier-
für hätten die Bremer mit ihrer ausge-
gliederten Kapitalgesellschaft an die 
NASDAQ ziehen müssen. Ein Vorhaben, 
das der Traditionsverein in den steifen 
Nordwest-Wind schlug.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

R-LOGITECH will prolongieren 
– vorsichtshalber
R-LOGITECH finalisiert aktuell die Fi-
nanzierungsbedingungen mit einem In-
vestorenkonsortium und beruft vor-
sorglich vom 7. bis 9. März eine Abstim-
mung ohne Versammlung ein, um die 
Laufzeit der 8,5%-Unternehmensanlei-
he 2018/23 (ISIN: DE000 A19WVN 8) um 
bis zu 3 Monate zu verlängern.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Nordex forciert Schuldenabbau 
via Passivtausch
Die Nordex SE (ISIN: DE000 A0D655 4) 
beabsichtigt einen Debt-to-Equity-
Swap: Hierfür hat der Vorstand des 
Windturbinenbauers die Einberufung 
einer außerordentlichen Hauptver-
sammlung für den 27. März einberufen 
– auf der Tagesordnung steht eine Ka-
pitalerhöhung gegen Sacheinlage.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Adler Group verschafft sich mehr 
Zeit für Jahresabschlüsse
Die Adler Group hat sich mit einem kom-
plexen Setup mehr Zeit für ihre überfäl-
ligen Jahresabschlüsse erkauft – muss 
dafür aber mit Änderung der Lock-up-
Vereinbarung, der Commitment Letter 
und Wiedereröffnung der Beteiligung an 
der Fremdfinanzierung jede Menge auf 
den Tisch legen.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Metalcorp prüft …  
weiterhin alle Optionen
Die Metalcorp Group S.A. beabsichtigt 
unter Berücksichtigung strategischer 
Ziele verschiedene Optionen in Bezug 
auf bestimmte Geschäftsbereiche so-
wie die derzeitige Passivseite zu prü-
fen – zur Disposition stehen u.a. mög-
liche Finanzierungen und Veräußerun-
gen von Vermögensgegenständen.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Foto: © LAIQON AG

Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KG aA

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Foto: © Nordex SE

Foto: © Frank – stock.adobe.com

Foto: © Metalcorp Group S.A.
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ACCENTRO: Anleihere-
strukturierung schreitet voran
Die ACCENTRO Real Estate AG nimmt 
eine weitere Hürde im aktuellen Refi-
nanzierungsprozess: Wie der Woh-
nungsprivatisierer Mitte Februar infor-
mierte, lief die Frist zur Anfechtung der 
Beschlüsse der Gläubiger der Anleihe 
2020/23 aus der virtuellen AGV ohne 
entsprechende Anlegerklagen ab.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Deutsche Rohstoff baut 
konsequent Schulden ab
Bilanzoptimierung bei der Deutsche 
Rohstoff AG: Das Rohstoffbeteiligungs-
unternehmen versichert seinen Bond-
holdern, dass die ausstehende 
3,625%-Wandelanleihe 2018/23 (ISIN: 
DE000 A2LQF2 0) nach kürzlichem Ab-
lauf der Wandlungsfrist Ende März frist-
gerecht und vollumfänglich getilgt wird.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Enapter erhält Finanzspritze 
über 25 Mio. EUR
Die Enapter AG (ISIN: DE000 A255G0 2) 
besorgt sich frische Finanzmittel: Hier-
für hat das Energietechnologieunter-
nehmen mit dem Patrimonium Middle 
Market Debt Fund, ein Private Debt 
Fund der Patrimonium Asset Manage-
ment AG, eine Finanzierung über 25 
Mio. EUR abgeschlossen.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Singulus sieht Licht 
am Ende des Tunnels
Der Spezialmaschinenbauer verbuchte 
unlängst die erste Tranche frischer Fi-
nanzmittel aus einer abgeschlossenen 
Finanzierungsvereinbarung. Zudem sei-
en die Gespräche mit dem zuständigen 
Abschlussprüfer KPMG über den Ab-
schluss der Prüfungshandlungen 2020 
und 2021 fortgeschritten.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Wandler der pferdewetten.de AG 
ins Rennen gestartet
Die aktiennotierte pferdewetten.de AG 
(ISIN: DE000 A2YN77 7) bringt ihre neue 
Wandelanleihe 2023/28 an den Start: 
Am heutigen Freitag läuft die Bezugs-
frist ab, wonach Wandel-TSV über bis zu 
5.000.000 EUR von den Aktionären ge-
zeichnet werden konnten. Auch ein 
Überbezug war möglich.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Katjesgreenfood erfolgreich 
aufgestockt
Die Katjesgreenfood GmbH & Co. KG 
hat ihre im November 2022 begebene 
8,0%-Debütanleihe 2022/27 (ISIN: 
DE000 A30V3F 1) erfolgreich auf 25 
Mio. EUR aufgestockt. Die neuen TSV 
wurden mittels Privatplatzierung bei 
Institutionellen platziert. Die Transakti-
on wurde von der IKB begleitet.
>> Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © ACCENTRO Real Estate AG

Foto: © Deutsche Rohstoff AG

Foto: © frank peters – stock.adobe.com

Foto: © fotomek – stock.adobe.com

Foto: © phonlamaiphoto – stock.adobe.com

Foto: © Katjesgreenfood GmbH & Co. KG
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LAIQON, ehemals Lloyd Fonds, hat dieser Tage erfolgreich eine Wandelanleihe begeben:
Die Zeichen stehen auf Wachstum. BondGuide sprach mit CEO Achim Plate.

BondGuide: Herr Plate, zunächst ein-
mal: Ist LAIQON eine Abkürzung, ein 
Wortspiel – oder was ist es genau? 
Lloyd Fonds ließ sich zumindest flüssi-
ger aussprechen…
Plate: Mit ganz wenig Übung geht 
auch unser neuer Name LAIQON AG 
sehr flüssig über die Lippen. IQ steht 
dabei für die menschliche und AI als 
Abkürzung von Artificial Intelligence 
für die künstliche Intelligenz; das I 
ebenso für Impact und das ON für On-
line bzw. operative Exzellenz. Nur bei 
dem L vorne mussten wir etwas erfin-
derisch sein, es steht für Leading. Das 
war aber doppelt passend, da unsere 
Fonds im aktiven Asset Management ja 
weiterhin mit ‚LF‘ abgekürzt sind, also 
ehemals Lloyd Fonds. LAIQON mag am 
Reißbrett entstanden sein, aber dieser 
Name ist im Internet komplett unvor-
belastet: Wir fallen mit LAIQON jetzt 
viel besser in Suchergebnissen auf als 
zuvor mit Lloyd Fonds. Natürlich sollte 
der frische Name zugleich ein Signal 
sein, dass unser Neuaufbau der ver-
gangenen Jahre mit dem neuen Namen 
seinen Abschluss gefunden hat.

„Jetzt können wir unsere Stärken ausspielen“

BondGuide: Die Assets under Ma-
nagement, AuM,, also das verwaltete 
Vermögen, möchten Sie in Ihrem Ziel-
plan bis 2025 knapp verdoppeln, auf 
dann bis zu 10 Mrd. EUR. Wie machen 
Sie das?

Plate: Das wäre in der Tat das obere 
Ende unserer veranschlagten Spanne 
von 8 bis 10 Mrd. EUR. Das Geschäfts-
segment Asset Management mit sei-
nen aktiven Fonds und Spezialmanda-
ten macht mit 3,7 Mrd. EUR das Gros 
unserer aktuellen AuM von 5,7 Mrd. 
EUR aus. Das sind ca. 65%. Im Wealth 
Management, wo wir vermögende 
Kunden betreuen, verwalten wir aktu-
ell 1,5 Mrd. EUR oder rund 2 %. Und das 
Geschäftssegment Digital Wealth 
macht derzeit 0,5 Mrd. EUR oder rund 
9% aus, besitzt meines Erachtens aber 
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Wir fallen mit 
LAIQON jetzt viel 
besser in Sucher- 
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BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

04/23 • 24. Februar • Seite 15



das größte künftige Wachstumspoten-
zial. Wenn wir schon die vergangenen 
Jahre stark gewachsen sind – inklusive 
des für die Kapitalmärkte nicht wirk-
lich guten Jahres 2022 und noch unter 
altem Label –, so sollte dieses Ziel bis 
2025 einschließlich unserer neuen Ko-
operationen nicht zu hoch gegriffen 
sein. Dass wir pro Jahr um über 1 Mrd. 
EUR organisch zulegen können, haben 
wir ja bereits bewiesen. Für die Zu-
kunft nehmen wir uns lediglich das vor 
– und ein bisschen mehr. Jede dieser 
Säulen trägt dabei zu unserem erwar-
teten 2025er Ziel bei.

BondGuide: Gibt es Grenzen dieses 
Wachstums oder sind diese dank M&A 
und Konsolidierung der Branche so 
alsbald nicht zu erkennen?

Plate: Eine gute Frage – aber prinzipi-
ell wäre eine solche Grenze erst einmal 
nicht abzusehen. Eine Fondsstrategie 
kann an ihre Grenze kommen, sobald 
der Fonds für sein Anlageuniversum 
zu großvolumig wird. Um es plastisch 
zu machen, ein Beispiel wären hier 
Small Caps Europe: Es ist klar, dass 
man als Investor da zu groß sein kann 
für ein stark abgegrenztes Anlageziel, 
bei dem man sich ja auch nicht allein 
tummelt. Im Wealth Management 
gibt es aus verschiedenen Gründen 
immer eine gewisse Grenze, z.B. auf 
Basis der verfügbaren guten Vermö-
gensverwalter mit einem belastbaren 
Netzwerk, aber die dürfte bei mindes-
tens dem Doppelten unseres aktuell 
verwalteten AuM-Volumens liegen. Im 
Bereich Digital Wealth sehe ich keine 
natürliche Begrenzung.

BondGuide: Was ist überhaupt ‚Digi-
tal Wealth‘? In Gesprächen mit ande-
ren Fondsmanagern höre ich oft – 
oder höre es heraus –, das Zeitalter 
der passiven Investments sei aktuell 
passé. Ist das ein Widerspruch zum 
Einsatz von KI?
Plate: Da bin ich voll bei Ihnen: IQ al-
lein wird es zunehmend schwerer ha-
ben. Die Zukunft liegt in der digitalen 

Unterstützung – und zwar durch die 
KI. Und noch etwas: Ein passiv gema-
nagter ETF wird es nicht leicht haben, 
all die aktuellen und künftig noch 
kommenden ESG-Auflagen zu erfül-
len. Das kann nur in einem wie auch 
immer gearteten ‚aktiven‘ Bestandteil 
in der Anlage gewährleistet werden. 
Ich sehe genau wie Sie bzw. Ihre Ge-
sprächspartner, dass der Fondsmana-
ger gegenüber passiven ETFs wieder 
mehr an Bedeutung gewinnt. Jetzt 
neuzeitlich kommt noch das KI-ge-
steuerte Risikomanagement hinzu, 
um ESG-Anforderungen abzudecken. 
ETFs haben sehr wohl eine Zukunft – 
aber nur noch aktiv gesteuert, sozusa-
gen 2.0. Und genau dort werden wir 
unsere Stärke ausspielen.

BondGuide: Nun haben Sie Anfang 
dieser Woche eine Wandelanleihe mit 
einem Volumen von 5 Mio. EUR er-
folgreich platziert. Wozu dienen die 
Mittel?
Plate: Verkürzt ausgedrückt: Alle 
Mittel sind für unser Wachstum, ins-
besondere der weiteren Positionie-
rung der LAIQON als Asset Manage-
ment Factory vorgesehen. Haupt-
sächlich investieren wir dabei in unse-
re Digital Asset Plattform, unsere DAP 
4.0, den Motor unseres künftigen 
Wachstums. Natürlich muss auch in 
allen anderen angesprochenen Ge-
schäftssegmenten weiterhin inves-
tiert werden, aber die DAP 4.0 als 
Enabler dieser Bereiche würde ich an 
erster Stelle nennen.

Das Geschäftssegment 
Asset Management 
mit seinen aktiven 
Fonds und Spezial- 
mandaten macht mit 
3,7 Mrd. EUR das Gros 
unserer aktuellen AuM 
von 5,7 Mrd. EUR aus.

Die Zukunft liegt in 
der digitalen Unter- 
stützung – und zwar 
durch die KI. 
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BondGuide: Gerade bekam ich Re-
search zu LAIQON ins eMail-Postfach, 
Titel ‚Eine wegweisende Kooperation‘. 
Worum genau geht es dabei?
Plate: Gemeint ist unser Joint Venture 
‚meine Bayerische Vermögen GmbH‘ mit 
der ‚meine Volks- und Raiffeisenbank eG‘ 
in Rosenheim, der zehntgrößten Volks-
bank Deutschlands, mit einem großen 
Einzugsgebiet im finanzstarken Ober-
bayern. Unser Part dabei ist, alles im Be-
reich der Top-Vermögensverwaltung ab-
zuliefern. Das Produktportfolio der ‚mei-
ne Bayerische Vermögen‘ wird sämtliche 
Themen der Vermögensverwaltung im 
Bereich liquider und illiquider Anlagen 

abdecken. Wegweisend deshalb, da un-
ser Joint Venture sicherlich im gesamten 
Genossenschaftsverband unseres Part-
ners wahrgenommen wird.
BondGuide: Ist bei den 22 Mrd. EUR 
Kundenvolumen, welche die meine 
Volks- und Raiffeisenbank eG betreut, 
schon Uli Hoeneß, der bekanntlich im 
Einzugsgebiet Tegernsee residiert, mit-
gerechnet?

Plate: Ich bedauere – der ist meines 
Wissens kein Volksbank-Kunde. Jeden-
falls noch nicht.
BondGuide: Herr Plate, ganz herzli-
chen Dank für Ihre Zeit und den aktu-
ellen Status!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Alle Mittel sind für 
unser Wachstum, 
insbesondere der 
weiteren Positionie- 
rung der LAIQON als 
Asset Management 
Factory vorgesehen. 

Die Vernichtung der Wälder in Amazonien und weltweit bedroht Millionen von 
Arten – und unsere Gesundheit. Der WWF setzt sich in Projekten vor Ort, bei 
Unternehmen und auf politischer Ebene für ihren Schutz ein. Hilf uns dabei 
mit deiner Spende. WWF Spendenkonto: IBAN DE06 5502 0500 0222 2222 22

Hilf mit! Gemeinsam schützen wir weltweit Wälder

und ihre Bewohner. Spende jetzt auf wwf.de/wald

Pro Minute fallen 21 Hektar Wald.
So schnell kann er
leider nicht weglaufen.
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Das Jahr 2022 war auch für Convertible Bonds (=Wandelanleihen) ein schwieriges
– aber die Ausgangslage hat sich verändert. 

BondGuide: Herr Basile, vielleicht 
zum Einstieg einige Worte von Ihnen 
selbst über sich – und welchen oder 
welche Fonds managen Sie?
Basile: Meine Karriere habe ich bei 
Morgan Stanley gestartet, im Jahre 2001 
– bis 2009, also dem Ende der damali-
gen Finanzkrise. Mit Wandelanleihen 
bin ich bisher lebenslang verbunden. 
Angefangen hatte ich als Analyst, bin 
dann aber schon bald auf die Manage-
ment-Seite für Bonds gewechselt. Da-
mals bot sich die Gelegenheit, zu Red-
wheel zu wechseln, das eine ziemlich 
gute Reputation im Bereich Convertib-
les hatte – so bin ich, wo ich heute bin.

BondGuide: Und bei Redwheel haben 
Sie die Aufsicht über mehrere Wandel-
anleihen-Fonds?
Basile: Wir haben drei Fonds, jedenfalls 
in meinem Team: Global Convertibles 
Fund als größter, der Asia Convertibles 
Fund mit Exposure nur in Asien und 
schließlich – schon seit fünf Jahren, al-
so wir waren wirklich früh dran – einen 
ESG-konformen Convertibles Fund.

BondGuide: Kommen wir gleich zu ei-
ner unangenehmen Frage: Wie schlimm 
war das Jahr 2022?

„Convertible Bonds bedienen klassische Crossover-Investoren“

Basile: Da gibt es keine zwei Meinun-
gen… Ich betrachte aber lieber die 
letzten drei Jahre, also die drei Coro-
na-Jahre 2020 bis 2022. Auch wenn 
2022 in Prozentzahlen schlimmer war, 
das schwierigste Jahr für uns war 2021, 
als wir 3 ½% Minus erlitten im größ-
ten Fonds.

BondGuide: Das überrascht mich in 
der Tat ein wenig. Was war denn so be-
sonders an 2021? – also zwischen dem 
sowohl besten als auch schlechtesten 
Jahr seit der Finanzkrise 2008.
Basile: 2020 waren ein außergewöhn-

lich gutes Jahr, sowohl für Aktien als 
auch Anleihen. Jedenfalls nach dem 
Corona-Schock im ersten Halbjahr. 
2022 hat unser Hauptfonds zwar auch 
ein Minus von knapp 18% verkraften 
müssen, aber trotzdem war dies besser 
als diverse Vergleichsindices. Aber 2021 
war frustrierend: Die Rahmendaten 
waren genau so, dass ein Convertible 
Bonds underperformen musste.

BondGuide: 2020 hingegen war ein 
sehr gutes für Convertible Bonds. Wa-
rum – was war wiederum in dem Jahr?
Basile: Das Jahr startete mit dem Be-
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ginn der Pandemie – ein Selloff brach 
vom Stapel, der stärkste der letzten 
soundso viel Jahre oder gar Jahrzehn-
te. Im Anschluss erholten sich aber die 
Aktien sehr schnell, während gleichzei-
tig die Zentralbanken den Anleihe-
märkten zu Hilfe sprangen – beides ex-
trem gut für Wandelanleihen. Zugleich 
wurden die Wandelpreise der neuen 
Emissionen dieses ersten Corona-Jah-
res sehr attraktiv – ganz besonders bei 
denjenigen Branchen, die durch Covid 
am härtesten betroffen waren, z.B. Ho-
tels, Airlines, Touristik etc., um nur eini-
ge zu nennen. Aufgrund der Emissions-
flut in dem Jahr gab es auch reichlich 
Auswahl, und die Emittenten mussten 
daher einen ansprechenden Kupon für 
Investoren bieten. Es ist deshalb über-
aus nachvollziehbar, dass 2020 für In-
vestoren in Convertible Bonds ein sehr, 
sehr gutes wurde.

BondGuide: Das hat sich mit dem Be-
ginn von 2021 dann jedoch in sein Ge-
genteil verkehrt.
Basile: Genau so kam es. Die Bewer-
tungen Ende 2020 waren stark ange-
stiegen. Es gab jetzt eine Flut an Neu-
emissionen. Wer bei Neuemissionen 
dabei sein möchte, muss ältere Bestän-
de erst einmal verkaufen – das drückt 
bestehende Kurse. Zu allem Überfluss 

gab es noch eine ziemliche Verschie-
bung in Richtung High Tech, die sich als 
nicht sonderlich gesund herausstellte. 
In der Summe blutete unsere Anlage-
klasse das gesamte Jahr 2021 hindurch.

BondGuide: Wir haben beobachtet, 
dass die Emissionstätigkeit bei Wand-
lern schon angezogen hat. Wird die na-
he Zukunft denn Rückenwind für Wan-
delanleihen bereithalten bzw. wird 
dies erwartet?
Basile: Der Hintergrund ist einfach. 
Nach dem letztjährigen Selloff im Tech-
Sektor – genauer: im ersten Halbjahr – 
haben wir es bei Wandelanleihen aus 

diesem Auflagezeitraum nunmehr mit 
einer quasi risikobereinigten Anlage-
klasse zu tun, da die Wandlungspreise 
so viel niedriger ausfallen. Insofern 
verhalten sich Wandelanleihen derzeit 
wie normale Anleihen, nur dass man 
das Upside-Potenzial noch zusätzlich 
erhält. Nach 2021 haben wir zudem ei-
nen Paradigmenwechsel im Vergleich 
zu den letzten Jahren: Plötzlich gibt es 
nämlich überhaupt erst wieder Ku-
pons: Intern nennen wir das ‚New Deal‘. 
Vor wenigen Jahren waren das schon 
mal Nullkupon-Wandelanleihen. Vor 
diesem Hintergrund werden in nächs-
ter Zeit sicherlich interessante Emissi-
onen mit attraktiven Kupons kommen 
– Refinanzierungsbedarf lässt sich 
schließlich nicht unendlich aufschie-
ben, bis die Leitzinsen eines schönen 
Tages womöglich wieder bei Null sein 
werden wie im letzten Jahrzehnt.

BondGuide: In Bezug auf Wandelan-
leihen höre ich oft, das Anlageuniver-
sum sei klein – für viele Fonds zu klein. 
Stimmt das, hat sich inzwischen etwas 
geändert oder kann man da nur als 
kleinerer Fonds investieren?
Basile: Das ist eine Frage der Perspek-
tive. Die Asset-Klasse Wandelanleihe 
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mag weltweit ca. 600 Mrd. USD groß 
sein, also vielleicht 1/50 der Größe aller 
Unternehmensanleihen. Für einen 
Fonds mit einem Volumen von viel-
leicht bis zu 3 Mrd. USD gibt es kein 
Problem – für einen großen Pensions-
fonds könnte das Convertibles-Anla-
geuniversum tatsächlich zu klein sein. 
Damals bei Morgan Stanley stießen wir 
ebenfalls an diese Größe. Ein zu großer 
Fonds kann sich mit dem sog. Delta 
dann nicht mehr vom Markt abheben, 
da er jede Emission mitnehmen muss.

BondGuide: Und ist die Anlageklasse 
liquide genug oder ist sie nur etwas 
für Profis?
Basile: Der Vorteil unserer Anlageklas-
se ist, dass sie die klassischen Cross-
over-Investoren bedient – also diejeni-

gen, die eine klassische Mischung ihrer 
Assets aus Aktien und Anleihen suchen, 
wie es die traditionelle Theorie vor-
sieht. Daher ist unser Markt doch eini-
germaßen liquide und es gibt zahlrei-
che Mitbewerber, die hier unterwegs 
sind – das kann ich Ihnen aus erster 
Hand garantieren.

BondGuide: Kommen wir aber auch 
zur geografischen Ausrichtung: Welche 
Regionen mögen Sie am liebsten in Be-
zug auf Wandelanleihen?
Basile: Technisch ist Asien am güns-
tigsten. Daher hatten wir auch einen 
eigenen CB-Fonds für Asien nachge-
legt. Der Grund ist folgender: In den 
entwickelten Märkten kann man den 
Convertible Bond in seine Einzelteile 
Aktie plus Anleihe zerlegen und sich 

mit Optionsgeschäften absichern, z.B. 
indem man das Basisinstrument shor-
tet. Das geht auf den asiatischen 
Märkten jedoch entweder nicht oder 
kommt zu teuer. Auch sind die Emissi-
onsvolumina in Asien traditionell 
niedriger, d.h. einige CB-Fonds können 
sich aus den eben besprochenen Grün-
den nicht beteiligen. Dies führt in der 
Summe dazu, dass der asiatische 
Markt für Wandelanleihen durchaus 
günstig und attraktiv ist. Den US-
Markt mögen wir traditionell, zuletzt 
jedoch haben wir Europa einige Pro-
zente höher gewichtet.

BondGuide: Herr Basile, ganz herzli-
chen Dank für Ihre Zeit und die Einblicke!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

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

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

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

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

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

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

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

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

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

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

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

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

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

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

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

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

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

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%
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Der Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG.
Dieses Mal: Achterbahn fahren. Nur macht es auch Spaß?

Die FED und die EZB bremsen die Bul-
len aus. Die Daten der letzten Wo-
chen zeigen, dass die Inflation in Eu-
ropa deutlich langsamer sinkt, als von 
vielen erwartet, und dass die Ziel-
marke von 2% Inflationsrate in der 
Euro-Zone noch weit entfernt ist. 
Jüngste Äußerungen der EZB-Direk-
torin Schnabel deuten darauf hin, 
dass die FED – aber auch die EZB – 
weiter mit Zinserhöhungen die Infla-

Deutschland auf der Achterbahn

STANDPUNKT

von  
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

tion bekämpfen und dementspre-
chend den Märkten die Droge Liquidi-
tät weiter entziehen werden.

Dabei hatten es sich die Märkte seit An-
fang des Jahres so bequem gemacht: 
IFO-Index steigt, Rekordgewinne der 
großen deutschen Unternehmen, noch 
nie sind so viele Menschen in Deutsch-
land wie aktuell beschäftigt – da reibt 
man sich die Hände; alles im Lack. Und 

die meisten konjunkturellen Indikatoren 
zeigen weiter nach oben. Die Forderun-
gen in den jüngsten Tarifverhandlungen 
dürften die Zentralbank auch nicht un-
beeindruckt lassen und schüren weiter 
die Angst einer Lohn-Preis-Spirale.

Einzig und allein die Immobilienbran-
che zeigt in manchen Segmenten Pro-
bleme auf, die aber de facto nicht so 
gravierend sind, wie es manche 
Schlagzeile glauben machen will.  So 
hat der ZIA (Zentraler Immobilien Aus-
schuss) in seinem Frühjahrsgutachten 
von 1,4 Mio. Menschen gesprochen, die 
in diesem und dem kommenden Jahr 
keine Wohnung in Deutschland finden 
und gleichzeitig hat der Immobilien-
konzern Vonovia alle Neubauprojek-
te für dieses Jahr gestoppt, weil er 
sonst Mietpreise von 20 Euro /qm ver-
langen müsste, dennoch fördert die 
Ampelkoalition keine Neubauten. Die 
Rückgänge bei den Immobilienpreisen 
sind daher auch segmentabhängig 
eher moderat. Siehe auch unseren letz-
ten Standpunkt „Titanic“.
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Als Anfang Februar die amerikanische 
FED und die EZB Zinserhöhungen vor-
nahmen und auch deutlich machten, 
dass sie damit fortfahren wollen, 
glaubten die Märkte es besser zu wis-
sen und machten es sich in der selbst 
kreierten Komfortzone schön kusche-
lig. Nun kommt raus, dass die FED im 
März wahrscheinlich um 0,5 statt wie 
erwartet um 0,25 Punkte den Leitzins 
erhöhen wird. Ist nun der Achterbahn-
Zins erst mal oben angekommen und 
bewegt sich leicht seitwärts? Oder 
folgt nach dem leichten Rücksetzer ein 
neuerlicher Gipfel?

Der Euro-Bund-Future hat seit Anfang 
Februar leider wieder eine nicht so 
schöne Richtung genommen. Von sei-
nem Jahres-High von über 139% liegt er 
aktuell bei rund 134%. Ein klares Signal, 
dass die Märkte mittlerweile doch an 
weiter steigende Zinsen glauben.

Gleichzeitig beginnen die Investoren die 
Anleihe für sich wieder zu entdecken. 
Nach jahrelangen Null- oder Minusren-
diten wird wieder ein Kupon bezahlt. 
So sind bei Bundesanleihen mit zehn 
Jahren Laufzeit eine Rendite von 2,5% 
möglich. Bei Unternehmensanleihen 
aus dem DAX sind mehr als 3,5% drin.

Spannend ist auch das Segment der 
KMU-Anleihen und fällige Refinanzie-
rungen. Dass die Zinskurve so schnell 
und so deutlich nach oben zeigt, ist 
doch für fast alle Marktteilnehmer 

überraschend gekommen. 2023 und 
2024 müssen sehr viele Anleihen zu-
rückgezahlt werden, die mit einem re-
lativ niedrigen Kupon ausgestattet 
sind. In der Regel müssen dafür neue 
Anleihen emittiert werden, die aber nur 
mit einem deutlich höheren Zinssatz 
ausgestattet sein müssen, damit Anle-
ger sich überhaupt für das Produkt 
interessieren. Wenn man für Unter-
nehmensanleihen von Weltkonzernen 
einen Zinssatz von mehr als 3,5% be-
kommt, dann erwartet ein Investor von 
einer unbesicherten KMU-Anleihe ei-
nen Kupon, der deutlich darüber liegt. 
Die Emittenten werden diese Rendite-
realität nicht leugnen können. Auch 
an dieser Stelle bewegt sich die Achter-
bahn seitwärts und noch kann niemand 
sagen, in welche Richtung es geht.

Ganz klare Signale des Kapitalmark-
tes gibt es momentan nicht. Klar 
scheint bloß, dass die Zinsen in die-
sem Jahr noch weiter steigen werden. 
Konsequenzen für den Immobilien-
markt dürften sich weiter in leichtem 
Rückgang der Preise und rückläufigen 
Umsätzen bewegen. Selbst wenn die 
Ampelkoalition handelt – gerade 
auch mit der Aussicht von noch drei 
Landtagswahlen in diesem Jahr – 
werden die Effekte aus der Umset-
zung lange auf sich warten lassen. 
Aktieninvestoren bleiben erst einmal 
gelassen, weil die Gewinne zumeist 
doch kräftig sprudeln. Etwas diffe-
renzierter stellt es sich momentan bei 
den Anleihen dar. Daumen hoch 
oder Daumen runter liegen dicht 
beieinander.

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

Kontakt und weitere Informationen: 
mwb Wertpapierhandelsbank AG
Kai Jordan
Kleine Johannisstraße 4
D-20457 Hamburg
Tel: +49 40-360995-20
E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com
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Die Kurse klettern, die Märkte feiern, als ob die Themen Rezession und Inflation bereits abgehakt wären. „Das trifft 
zumindest für den US-Raum auch weitgehend zu“, sagt Mathias Beil, Leiter Private Banking bei der Hamburger Sutor Bank. 
„Doch der Blick nach Europa ist da noch nicht ungetrübt.“ Trotzdem werden die Themen jetzt ausgepreist, die Kurse können 
weiter steigen, so der Kapitalmarktexperte.

Die restriktive Geldpolitik der Noten-
banken mit den extrem schnellen 
Zinserhöhungen hat Wirkung gezeigt. 
„Und zwar in zweierlei Hinsicht“, erklärt 
Beil: „Zum einen wurde der Preisauf-
trieb gedämpft, zum anderen aber vor 
allem den Märkten das Gefühl der Zu-
versicht zurückgegeben.“ Durch die Ver-
knappung des Geldes durch die höheren 
Zinsen wurde die Wirtschaftsdynamik 
gebremst, der Druck hin zu Preissteige-
rungen dadurch reduziert. Zudem ha-
ben zumindest im US-Markt viele Un-
ternehmen reagiert und massiv Mitar-
beiter entlassen. Die jüngsten Entlas-
sungen bei den großen Tech-Firmen 
sind dabei nur die Spitze des Eisbergs.

Hohe Inflation in Europa nicht 
gebannt – doch Märkte euphorisch
Auf diese Weise wurde verhindert, dass 
eine Lohn-Preis-Spirale in Gang 
kommt. „In Europa sieht das anders 
aus“, sagt Beil. „Angesichts der Forderun-
gen der Gewerkschaften ist es durchaus 
möglich, dass diese Spirale hier gestartet 
wird und so das Thema Inflation noch 

Märkte haben sich entschieden, Risiken geringer zu gewichten und 
Notenbanken zu vertrauen

eine ganze Weile fester Begleiter der 
Märkte sein wird.“ Denn höhere Perso-
nalkosten werden von den Unterneh-
men genau wie höhere Kosten bei Ener-
gie an die Kunden weitergegeben. Die 
Haushalte brauchen dann mehr Geld, für 
den Lebensunterhalt, die Gehaltsforde-
rungen nehmen zu und so weiter.

Interessant ist, dass trotz dieser be-
kannten Risiken auch die europäi-

schen Märkte sich von der Eupho-
rie anstecken lassen. „Der Dax ist 
seit Jahresanfang um fast 11% gestie-
gen, während der S&P 500 im glei-
chen Zeitraum nur gut 7% zugelegt 
hat“, sagt Beil. „Die Begründung dafür 
kann nicht in der Stärke der europäi-
schen Wirtschaft liegen, aber in den 
USA werden seit August die Gewinn-
schätzungen vieler Unternehmen re-
duziert.“

SPECIAL

von
Mathias Beil,
Leiter Private Banking,
Sutor Bank
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Märkte Vertrauen Notenbanken 
und gewichten Risiken unter
Doch kann ein Kursanstieg nachhaltig 
sein, der Risiken einfach ausblendet? 
„Ja, das ist durchaus möglich und viel-
leicht erleben wir gerade eine solche 
Phase“, sagt Beil. „Die Märkte haben 
sich entschieden, die Risiken gerin-
ger zu gewichten und den Noten-
banken zu vertrauen.“ Obwohl bis-
lang in der Geschichte auf starke Zins-
erhöhungen auch in der Regel Rezes-
sionen folgten, wollen die Märkte 
jetzt die Ausnahme von der Regel se-
hen.

Und sie haben gute Chancen. „Je län-
ger die Aufschwungphase dauert, des-
to mehr Investoren werden unruhig, 
die noch nicht oder nicht voll inves-

tiert sind“, sagt Beil. „Derzeit sind die 
Barmittelquoten in Fonds und bei An-
legern sehr hoch, was für eine vorsich-
tige Zurückhaltung spricht.“ Immer 
mehr werden die an der Seitenlinie 
stehenden Investoren aber durch 
den Kursanstieg fast gezwungen 

sein, in den Markt zurückzukehren. 
„Und wenn diese Welle einsetzt, ist 
so viel Geld zur Investition verfüg-
bar, dass durchaus neue Allzeit-
hochs bei Aktien möglich sind. Al-
lerdings eher in den USA als in Europa“, 
sagt Mathias Beil.

Foto: © MissesJones – stock.adobe.com
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Der Trend zu nachhaltigen Anlagen ist mittlerweile bei Sachwertinvestments angekommen. Dabei sind zwei große Trends 
festzustellen: „Zum einen werden klassische Investments wie Immobilien vermehrt in nachhaltigen Varianten 
aufgelegt“, sagt Daniel Knoblach, Geschäftsführer der Super Global GmbH. „Zum anderen hat sich auch eine ganze 
Reihe neuer, eigener Themen herausgebildet.“

Bei Immobilieninvestments wird so-
wohl bei Neubau wie im Bestand so gut 
wie ausschließlich unter Berücksichti-
gung nachhaltiger Grundsätze inves-
tiert. „Gerade bei diesen langfristigen 
Investments wollen Anleger auf der si-
cheren Seite sein, wenn die Regulierung 
noch stärker greift“, so Knoblach. „Zu-
dem ermöglichen ESG-konforme In-
vestments auch, die eigenen Klima-
schutzziele umzusetzen. Gerade bei 
großen institutionellen Anlegern ist dies 
einer der wichtigsten Punkte bei der 
Auflegung eines Fonds.“

Bei der Umsetzung nachhaltiger Anla-
gen sind mittlerweile klassische Nach-
haltigkeitsthemen wie Wind- oder 
Solarparks immer noch sehr gefragt. 
„Hier fallen Nachhaltigkeit und Rendite 
extrem gut zusammen, wie die vergan-
genen Monate einmal mehr gezeigt ha-
ben“, so Knoblach.

Dazu gesellen sich jüngst aber auch im-
mer speziellere Themen, die ohne die 
Klimadebatte gar nicht erst entstanden 
wären. „Wir sehen Anfragen etwa für 
die Errichtung von Ladeinfrastrukturen, 

Spezialthemen erobern Nachhaltigkeitsbereich

für den Aufbau dezentraler Speicher-
lösungen für grünen Strom oder auch 
die nachhaltige Aufbereitung von 
Klärschlämmen“, so Knoblach. „Hier 
geht oft ein großes gesellschaftliches In-
teresse mit dem Aufbau einher.“ Und pri-
vates Kapital ist in weiten Bereichen die-
ser Projekte bereits auf der Suche nach 
Anlagemöglichkeiten, auch ohne, dass 
der Staat Subventionen ausschüttet.

Um die Themen investierbar zu ma-
chen und damit eben auch das private 
Kapital für diese Aufgaben zu mobili-

sieren, eignen sich sowohl (Spezial-)
Fonds als auch Zertifikate. „Vor allem 
bei den Sachwertthemen greifen im-
mer mehr Anleger auf etablierte Ver-
briefungen zurück. So können Sach-
wertinvestments als investierbare 
Wertpapiere aufgelegt werden, um 
speziell für Pensionskassen oder ande-
re professionelle Anleger investierbar 
zu werden“, so Knoblach. „Gerade für 
Institutionelle ist die maßgeschneider-
te Ausgestaltung in Hinblick auf die 
Anforderungen der Anlageverordnung 
wichtig.“

SPECIAL

von
Daniel Knoblach,
Geschäftsführer,
Super Global GmbH
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Trotz allen Marktwidrigkeiten: Fondsmanager haben ihre Krypto-Positionen im neuen Jahr signifikant erhöht. Besonders 
groß ist der Optimismus gegenüber Ethereum (ETH), wie aus einer neuen Infografik von Block-Builders.de hervorgeht.

Konkret sehen 60% der von Coinsha-
res befragten Fondsmanager in Ethe-
reum die attraktivsten Wachs-
tumsaussichten. Noch im Oktober des 
vergangenen Jahres schätzte die Mehr-
heit das Bitcoin-(BTC)-Potenzial grö-
ßer ein. Befragt wurden 43 Investoren, 
die ein verwaltetes Vermögen von ins-
gesamt 390 Mrd. USD repräsentieren.

Und obgleich die zweitgrößte Kryp-
towährung, ETH, inzwischen beson-
ders hoch in der Gunst der Profianleger 
zu stehen scheint, setzen diese nach 
wie vor auch auf BTC. Vielmehr ist ei-
ne wachsende Zahl der Befragten so-
wohl in Bitcoin, als auch in Ethereum 
investiert. Etwas mehr Skepsis wer-
den Altcoin-Konkurrenten wie Carda-
no und Solana entgegengebracht.

Insgesamt steigt die Gewichtung von di-
gitalen Vermögenswerten in den Port-
folios der Fondsmanager. Machten die 
Krypto-Positionen bei jenen, die in den 
Markt investiert haben, im Oktober 2022 
noch 0,7% des Portfolio-Gesamtwertes 
aus, stieg der Anteil auf nunmehr 1,1%.

Institutionelle erhöhen Krypto-Gewichtung in Portfolios

Wie die Infografik aufzeigt, haben sich 
zuletzt Investments sowohl in Bitcoin 
als auch in Ethereum gelohnt – zu-
mindest unter der Voraussetzung eines 
etwas längeren Zeithorizontes. Auf 
5-Jahres-Sicht konnte dabei der Bitcoin 
eine deutliche Outperformance erzie-
len, wohingegen Ethereum bei einem 
3-Jahres-Rückblick eindeutig die Nase 
vorn hat. Zum Vergleich: binnen der 
letzten 3 Jahre kletterte der Ethere-
um Preis um 534% nach oben, bei Bit-
coin schlägt der Zugewinn mit 154% 
zu Buche.

SPECIAL

Anders als nicht selten suggeriert wird, 
befinden sich die Mehrheit der Krypto-
Anleger in der Gewinnzone. Bei Bitcoin 
befinden sich 72% der Adressen in der 
Gewinnzone, was heißt, dass die Coins 
zu einem Zeitpunkt gekauft wurden, 
als der Kurs noch niedriger notierte. Bei 
Ethereum liegt der Anteil unterdes-
sen bei 64%.

HIER geht es zum ausführlichen Bei-
trag mit weiteren interessanten In-
formationen und anschaulichen Info-
grafiken.
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Gemeinsam für mehr Nachhaltigkeit seit 1998.
Seit einem Vierteljahrhundert verfolgen wir ein grünes Geschäftsmodell. 
Wir realisieren Erneuerbare Energien – über grüne Geldanlagen und als Pro-
jektentwickler – in Deutschland, Finnland und Kanada. Unsere Green Bonds 
 finanzieren ganz konkret den Ausbau Erneuerbarer Energien. Neudeutsch: 
Impact Investing. Als Projektentwickler von Erneuerbaren-Energien-Anlagen 
sind wir gleichzeitig aktiver Teil der Energiewende. Gemeinsam verfolgen wir 
das gleiche Ziel: 100 % Erneuerbare Energien.

www.reconcept.de | projekte.reconcept.de

Denn die Energiezukunft ist grün.

100 % Erneuerbare Energien.

JAHRE
MARKTERFAHRUNG

https://www.reconcept.de/


Immer wieder wird in Deutschland über die künftige Finanzierung des staatlichen Rentensystems diskutiert. In einer reprä-
sentativen Umfrage hat das Markt- und Meinungsforschungsinstitut Ipsos die Deutschen nach ihrer Meinung zu fünf 
verschiedenen Vorschlägen gefragt, die in der aktuellen Rentendebatte im Raum stehen. Lediglich 6% der Befragten hal-
ten demnach eine Erhöhung des Renteneintrittsalters für am sinnvollsten, die große Mehrheit präferiert andere Optionen.

Finanzierung der Rente über 
Steuern und Aktien am 
beliebtesten
Den größten Zuspruch findet der Vor-
schlag, das Rentensystem noch stär-
ker als bisher über Steuermittel mit-
zufinanzieren. 37% der Befragten 
würden sich für diesen Vorschlag ent-
scheiden. Auch die Möglichkeit einer 
staatlichen Aktienrente stößt auf re-
lativ hohe Beliebtheit. Knapp ein Vier-
tel der Deutschen (24%) befürwortet 
diese Option. Mit großem Abstand da-
hinter folgen der Vorschlag einer Stei-
gerung der Rentenbeiträge für Ar-
beitnehmer und Unternehmen (11%) 
sowie die Möglichkeit einer Senkung 
der ausgezahlten Renten (4%).

Deutliche parteispezifische 
Unterschiede bei Rentendebatte
Bei der Beurteilung der verschiedenen 
Vorschläge zur Rentenreform zeigen 
sich erhebliche parteispezifische Un-
terschiede. So sticht beispielsweise die 
Anhängerschaft der FDP hervor: Unter 

Umfrage: Finanzierung der Rente über Steuern und Aktien 
am beliebtesten

ihnen würden 41% eine staatliche Ak-
tienrente bevorzugen, nur jeder Fünf-
te (22%) spricht sich für eine Erhöhung 
des Steuerzuschusses aus. Dieser Vor-
schlag kommt dagegen bei anderen 
Parteien, vor allem bei Grünen– (44%) 
und Linken-Wählern (55%), besonders 
gut an. Die Unterstützer von SPD und 
Union bewegen sich mit ihrem Ant-
wortverhalten recht nah am landes-

SPECIAL
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weiten Durchschnittswert und würden 
zu 33 bzw. 35% eine Erhöhung der 
Steuermittel präferieren.

Die Möglichkeit einer staatlichen Akti-
enrente ist jedoch nicht nur bei den 
Sympathisanten der FDP beliebt, wenn-
gleich sie die einzige Partei ist, bei der 
dieser Vorschlag unter allen fünf Optio-
nen mit Abstand am häufigsten ge-

Foto: © Brian Jackson – stock.adobe.com
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nannt wird. Auch bei der Wählerschaft 
der übrigen im Bundestag vertretenen 
Parteien wird die Aktienrente je-
weils am zweithäufigsten als sinn-
voll erachtet. Am skeptischsten äußern 
sich die Anhänger der AfD (23%) und 
Linken (16%).

Erhöhung der Rentenbeiträge 
und Aktienrente bei Jüngeren 
beliebter
Vergleicht man die Meinungen zur 
Rentenreform zwischen den verschie-
denen Altersgruppen, fällt auf, dass 
jüngere Befragte zwischen 18 und 39 
Jahren deutlich häufiger eine Erhö-
hung der Rentenbeiträge bevorzu-
gen als Ältere. Während unter den Be-
fragten mittleren (40 bis 59 Jahre) 
und älteren (60 bis 75 Jahre) Alters 
nicht einmal jeder Zehnte (9% bzw. 
8%) diesen Vorschlag als besonders 
sinnvoll einschätzt, ist die Zustim-
mung bei den Jüngeren in etwa dop-
pelt so groß (17%).

Mit Abstand am beliebtesten ist bei 
den Personen mittleren (42%) und 

älteren Alters (41%) die Option ei-
nes erhöhten Steuerzuschusses. 
Auch bei den Jüngeren kommt dieser 
Vorschlag gut an, liegt mit einem An-
teil von 27% jedoch gleichauf mit der 
Möglichkeit einer staatlichen Aktien-
rente. Bei den 40 bis 59-Jährigen 
(21%) und den über 60-Jährigen 
(25%) liegt das Aktienmodell unter 

den fünf abgefragten Vorschlägen zur 
Rentenreform jeweils an zweiter 
Stelle.

Aktienrente polarisiert 
zwischen arm und reich
Deutliche Unterschiede im Antwort-
verhalten zeigen sich auch mit Blick auf 
das Einkommen der Befragten. Wäh-
rend das Konzept einer gesetzlichen 
Aktienrente fast jeden dritten Gut-
verdiener (32%) mit einem Netto-
haushaltseinkommen von mehr als 
4.000 EUR überzeugt, kommt es bei 
Personen mit einem niedrigeren Ein-
kommen von weniger als 2.000 EUR 
deutlich schlechter an (16%).

Methode
Quotierte Online-Befragung von 
1.000 Wahlberechtigten zwischen 18 
und 75 Jahren in Deutschland, reprä-
sentativ gewichtet nach Alter, Ge-
schlecht, Bildung, Region und Wahlver-
halten bei der letzten Bundestagswahl. 
Die Befragung wurde am 03. Februar 
2023 durchgeführt.

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

04/23 • 24. Februar • Seite 29



Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
für Ihre FinanzierungKontakt

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

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

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

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

 � Zugang zu mehr als 300 Investoren in den 
europäischen Finanzmetropolen

Quirin Privatbank 
Kapitalmarktgeschäft

www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@ 

quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann 
stv. Leiter Kapitalmarktgeschäft 

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

Damit Sie den
  richtigen Weg finden.

5,75 %
Wandelanleihe

2021/2024
EUR 25 Mio.
April 2021

6,5 %
Green Bond
2021/2026

EUR 25 Mio.
Mai 2021

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

https://www.quirinprivatbank.de


Ingo Wegerich
Präsident des Interessenverbandes 
kapitalmarktorientierter KMU e.V. 
(„Interessenverband Kapitalmarkt
KMU“) und Partner der Luther Rechts-
anwaltsgesellschaft mbH
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LAW CORNER
Interview mit
Ingo Wegerich, Präsident des Interessenverbandes Kapitalmarkt KMU 
und Partner der Luther Rechtsanwaltsgesellschaft,
und Dr. Andreas Beyer, Geschäftsführer der
Fonterelli GmbH & Co. KGaA

BondGuide: Herr Wegerich, Herr Dr. 
Beyer, zunächst Glückwunsch zu Ihrem 
großen Erfolg: Dass die BaFin ihre Aus-
legungspraxis ändert, kommt nicht so 
häufig vor. Können Sie uns vielleicht 
kurz die alte und neue Rechtslage er-
läutern?
Wegerich: Sehr gerne. Zunächst möch-
te ich mich jedoch sehr herzlich bei der 
BaFin für den sehr konstruktiven Dialog 
und bei dem DAI für die gute Zusam-
menarbeit bedanken! Das Wertpapier-
prospektgesetz ermöglicht prospekt-
freie öffentliche Angebote von Wertpa-
pieren bis zu 8 Mio. EUR. Sofern der 
Emittent nicht an einem geregelten 
Markt zugelassen ist, bedarf es hierfür 

„Bedeutende Besserstellung bei der Planung und 
Durchführung der Kapitalmaßnahme“ 

der Veröffentlichung eines Wertpapier-
Informationsblatts sowie grundsätzlich 
auch der Vermittlung über ein Wertpa-
pier-Dienstleistungsunternehmen (Wp-
DU) im Wege der Anlageberatung oder 
Anlagevermittlung mit Prüfung von Ein-
zelanlageschwellen bei Kleinanlegern. 

BondGuide: Auch bei Bezugsrechtsan-
geboten?
Wegerich: Das Erfordernis der Ver-
mittlung durch ein WpDU entfällt nur 
bei Angeboten an Altaktionäre im Rah-
men von Bezugsrechtsangeboten. Bei 
einer solchen Bezugsrechtsemission er-
halten die Aktionäre der Gesellschaft 

das Recht, Aktien aus der Kapitalerhö-
hung zu zeichnen: Altaktionäre können 
damit ihren bisherigen Stimmrechtsan-
teil erhalten, ohne ihre Stimmrechte zu 
verwässern. Da jedoch meist nicht alle 
Altaktionäre ihr Bezugsrecht in vollem 
Umfang ausüben, würden gerne andere 
Altaktionäre einspringen und zusätzlich 
zu ihren Bezugsrechten weitere Aktien 
aus der Kapitalerhöhung beziehen. Die-
ser Überbezug erforderte gemäß der 
bisherigen Verwaltungspraxis der BaFin 
einen Prospekt oder eine Vermittlung 
der Wertpapiere über ein WpDU unter 
Beachtung von Einzelanlageschwellen. 
Diese Praxis wird nun geändert. 

Law Corner: Zeitweise „Entschärfung“ des  
Insolvenzantragsgrunds der Überschuldung 



Das Wertpapier- 
prospektgesetz 
ermöglicht 
prospektfreie 
öffentliche Angebote 
von Wertpapieren 
bis zu 8 Mio. EUR. 
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BondGuide: Was ist nun konkret der 
Vorteil für börsennotierte Unterneh-
men?
Beyer: Der Vorteil ist, dass ein Be-
zugsangebot bis 8 Mio. EUR mit einem 
sogenannten Überbezug ausgestattet 
werden kann und dies keine Prospekt-
pflicht oder eine Pflicht der Vermitt-
lung der Wertpapiere über ein WpDU 
unter Beachtung von Einzelanlage-
schwellen mehr auslöst. Emittenten 
sparen sich damit erhebliche Kosten 
und können Bezugsrechtsemissionen 
deutlich schneller umsetzen. Beide Vor-

teile sind sehr relevant für kapital-
marktorientierte Mittelständler: Bei 
den Kosten kann dies 100 TEUR bedeu-
ten. Der Zeitvorteil beträgt mehrere 
Monate, da die Kapitalmaßnahme al-
lein mit einem Wertpapier-Informati-
onsblatt durchgeführt werden kann.

BondGuide: Dann ist diese Neuerung 
ja eine gute Nachricht. Aber wie rele-
vant ist das Thema: Wie viele Firmen 
betrifft das denn überhaupt?
Beyer: Das betrifft jede Bezugsrecht-
semission von Gesellschaften, die nicht 
am Regulierten Markt notieren, bis zu 
dem genannten Volumen. Schätzungs-
weise sind das um die 50 Maßnahmen 
pro Jahr. Man muss bedenken, dass 
diese Emissionen meist von den klei-
nen Aktiengesellschaften durchgeführt 
werden. Und für diese Werte bedeutet 
die neue Verwaltungspraxis eine be-
deutende Besserstellung bei der Pla-
nung und Durchführung der Kapital-
maßnahme.

BondGuide: Was war der Auslöser Ih-
rer Initiative: Welche Erfahrungen ha-
ben Sie selbst ggf. konkret gemacht?
Beyer: Im Herbst 2021 hatte die Fon-
terelli GmbH & Co. KGaA die Durchfüh-
rung einer Kapitalerhöhung im Verhält-
nis 1:1 mit Überbezug geplant. Für die-
se Maßnahme war ein Wertpapier-In-
formationsblatt erforderlich, deren 
Veröffentlichung von der BaFin zu ge-
statten war. Der Überbezug wurde von 
der BaFin jedoch abgelehnt. Nach Ab-
lauf der Bezugsfrist war ein erheblicher 
Teil der angebotenen Aktien nicht ge-
zeichnet. Das wäre bei der Gewährung 
eines Überbezugs sicherlich nicht pas-
siert. Denn die Aktionäre konnten über 
ihre Quote hinausgehende Zeichnungs-
wünsche nicht abgeben.

BondGuide: Und was war die Folge?
Beyer: Wir mussten die nicht bezoge-
nen Aktien im Rahmen einer Privat-
platzierung erneut anbieten. Dies hat 
uns viel Zeit gekostet. Hier gibt es auch 
kein automatisiertes Verfahren wie bei 
einer Bezugsrechtsemission, die mit 
Hilfe der Depotbanken äußerst effizi-
ent abgewickelt wird. Wir mussten Ak-
tionäre und Investoren unter Einhal-
tung der gesetzlichen Regelung von 
maximal 149 Personen kontaktieren 
und mit einem Zeichnungsschein die 
Zeichnungswünsche entgegennehmen.

Law Corner: Zeitweise „Entschärfung“ des  
Insolvenzantragsgrunds der Überschuldung 

Dr. Andreas Beyer
Geschäftsführer Fonterelli GmbH
& Co. KGaA

Der Interessenverband kapitalmarkt-
orientierter kleiner und mittlerer Un-
ternehmen e.V. („Interessenverband 
Kapitalmarkt KMU“) und das Deut-
sche Aktieninstitut e.V. (DAI) setzen 
sich dafür ein, den Kapitalmarkt, den 
Börsengang und die Börsennotiz in 
Deutschland attraktiver zu gestalten. 
Damit unterstützen sie das unter an-
derem im Rahmen der Kapitalmarkt-
union von der Europäischen Kommis-
sion gesetzte Ziel, die Finanzierung 
über den Kapitalmarkt zu stärken. 
Dazu gehört insbesondere, Hürden 
bei der Kapitalmarktfinanzierung für 
alle Emittenten, aber insbesondere 
für kleine und mittelgroße Unterneh-
men unter Wahrung berechtigter 
Grundsätze des Anlegerschutzes 
abzubauen. 

In den vergangenen Monaten waren 
der Interessenverband Kapitalmarkt 
KMU und das DAI mit der BaFin im 
Austausch zu deren Praxis beim sog. 
Überbezug bei öffentlichen Ange-
boten von Wertpapieren im Rah-
men von Bezugsrechtsemissionen bis 
zu 8 Mio. EUR. Mit Erfolg. Die BaFin 
hat ihre Verwaltungspraxis nun da-
hingehend geändert, dass künftig bei 
diesen Emissionen ein Überbezug 
prospektfrei möglich ist. Ins Rollen 
gebracht hatte diese Initiative Dr. An-
dreas Beyer, Geschäftsführer der Fon-
terelli GmbH & Co. KGaA, der seiner-
zeit mit seiner Gesellschaft einen pro-
spektfreien Überbezug nicht durch-
führen konnte und sich dann hilfesu-
chend an den Interessenverband Ka-
pitalmarkt KMU gewandt hatte.



Foto: © nmann77 – stock.adobe.com

Der Überbezug reduziert 
die Emissionskosten, da 
keine oder weniger neue 
Investoren eingeworben 
werden müssen. Und das 
Recht eines Überbezugs 
hat einen wirtschaftlichen 
Wert für den Aktionär.
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BondGuide: Und was ist daran kom-
pliziert?
Beyer: Man braucht von jedem Zeich-
ner einen doppelt ausgestellten Zeich-
nungsschein mit verschiedenen persön-
lichen Angaben mit korrekten Bankda-
ten und die Unterschriften im Original. 
Die Zeichnungsscheine werden dann 
dem Notar vorgelegt, der die Daten mit 
der Liste der Zeichner abgleicht und 
diese Unterlagen gehen dann ans Regis-
tergericht, das jeden Zeichnungsschein 
nochmals prüft. Das Verfahren ist um-
ständlich, zeitintensiv und höchst feh-
leranfällig. Ein Überbezug hätte dage-
gen bedeutet, dass es in dem Banken-
formular zur Teilnahme an der Bezugs-
rechtsemission eine weitere Zeile gege-
ben hätte, wo jeder Aktionär lediglich 
eine weitere Stückzahl eingetragen hät-
te und alles wäre automatisch abgewi-
ckelt worden. Und in der Liste der Zeich-
ner wäre alleine die Zahlstelle, also die 
übernehmende Bank, als Zeichnerin 
aufgetaucht.

BondGuide: Der Überbezug dient also 
einer Vereinfachung.
Beyer: … nicht nur. Es gibt viele weite-
re Vorteile. Der Überbezug reduziert die 
Emissionskosten, da keine oder weniger 
neue Investoren eingeworben werden 
müssen. Und das Recht eines Überbe-
zugs hat einen wirtschaftlichen Wert 
für den Aktionär. Da die neuen Aktien 
im Bezug im Regelfall mit einem Dis-
count zum Börsenkurs angeboten wer-
den, ist es für den Aktionär meist at-
traktiv, weitere Aktien zu erwerben. 
Warum sollte man die billigeren Aktien 
nicht den eigenen Aktionären anbieten? 
Das wäre viel fairer. Und deswegen ha-
be ich zu diesem Thema im GoingPublic 
Magazin im April des vergangenen Jah-
res veröffentlicht und den Interessen-
verband Kapitalmarkt KMU und das 
DAI gebeten, in dieser Angelegenheit 
tätig zu werden.

BondGuide: Und wie ging es dann 
weiter? 
Wegerich: Wir haben den Dialog mit 
der BaFin gesucht und uns dann zu die-
sem Thema sehr intensiv mit der BaFin 
zusammen mit dem DAI ausgetauscht. 
Schlussendlich konnten unsere Argu-
mente überzeugen. Dies ist letztendlich 
auch ein schönes Beispiel für die Exis-
tenzberechtigung unseres Interessen-
verbandes: Mit über 60 kapitalmarkto-
rientierten Unternehmen als Mitglie-
dern sind wir mittlerweile das Sprach-
rohr des kapitalmarktorientierten Mit-
telstandes und werden von der Politik, 
den Gesetzgebungsorganen und den 
Aufsichtsbehörden auch als dieses 
wahrgenommen. Ein einzelnes Unter-
nehmen wird nicht viel erreichen. Wir 
jedoch sprechen für den gesamten ka-
pitalmarktorientierten Mittelstand. 

BondGuide: Das war aber nicht der 
erste Erfolg des KMU Verbands, richtig?
Wegerich: Unser Interessenverband 
hat schon viel für den kapitalmarktori-
entierten Mittelstand erreichen kön-
nen. So hatten wir beispielsweise durch 
eine Petition und Stimmensammlung, 
an der sich über 100 kapitalmarktorien-

tierte Unternehmen beteiligt hatten, 
Einfluss auf den Gesetzgeber genom-
men und hierdurch überhaupt erst pro-
spektfreie Bezugsrechtsemissionen bis 
zu 8 Mio. EUR ohne Einzelanlageschwel-
len und verpflichtende Vermittlung 
über ein WpDU ermöglicht. Im Jahr 
2020 war unser Interessenverband für 
den Small and Mid-Cap Award der Eu-
ropäischen Kommission in der Katego-
rie ‚Special Mention‘ für besondere Leis-
tungen für den kapitalmarktorientier-
ten Mittelstand nominiert. 

BondGuide: Herr Wegerich, Herr Dr. 
Beyer, wir danken Ihnen vielmals für 
das Gespräch!

Law Corner: Zeitweise „Entschärfung“ des  
Insolvenzantragsgrunds der Überschuldung 

https://www.goingpublic.de/wp-content/uploads/epaper/epaper-GoingPublic_Magazin_1-2022/#50
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich 
schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt. 
kapitalmarktrecht@heuking.de
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

HPI WA
(2024/unbegr.)

Industriedienstleister
A1MA90

Dez 11 FV FRA 6 ja 3,50% Süddeutsche Aktienbank *

Ekosem II
(2027)

Agrarunternehmen
A1R0RZ

Dez 12 Bondm 78 ja 2,50% CCC 9) (CR) Fion *

Timeless Homes
(2023)

Immobilien
A1R09H

Jun 13 PM DÜS 5 nein 9,00% Schnigge *

Sanha
(2026)

Heizung & Sanitär
A1TNA7

Jun 13 FV FRA 37 ja 4,00% B- 8) (CR) Pareto Securities **

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 Bank 11) ****

Dt. Bildung SF II
(2026)

Studiendarlehen
A2AAVM

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

Small & Mid Cap IB ***

Singulus II
(2026)

Maschinenbau
A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 4,50% Oddo Seydler Bank *

Prokon
(2030)

Erneuerbare Energien
A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% M.M. Warburg **

ETL Freund & Partner II
(2024)

Finanzdienstleistung
A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% Eigenemission ***

Dt. Bildung SF II (II)
(2027)

Studiendarlehen
A2E4PH

Jul 17 FV FRA 14 ja 4,00% Very Sustainable 
(AI)

Pareto Securities ***

BDT Automation II
(2024)

Technologie
A2E4A9

Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00% CCC 9) (CR) Quirin Privatbank *

Timeless Hideaways
(2025)

Immobilien
A2DALV

Aug 17 FV DÜS 10 n.bek. 7,00% FinTech Group *

Metalcorp III
(2023)

Metallhändler
A19MDV

Okt 17, Apr 18
& Mai 19

FV FRA 70 ja 8,50% B 8) (S&P) BankM **

Vedes III
(2026)

Spiele & Freizeit
A2GSTP

Nov 17 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 10 ja 7,25% B 8) (CR) Quirin Privatbank ***

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 **

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
(2025)

Baudienstleister
A19YAQ

Mrz 18 FV FRA 36 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank **

R-Logitech
(2023)

Logistik
A19WVN

Mrz 18 FV FRA 200 ja 8,50% BankM *

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Rohstoffbeteiligungen
A2LQF2

Mrz 18 FV FRA 11 nein 3,63% BB 9) (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 ***

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

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Lang & Cie RE II
(2023)

Immobilien
A2NB8U

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

Diok RealEstate
(2023)

Immobilien
A2NBY2

Okt 18 FV FRA 45 nein 6,00% B (S&P) BankM, Renell Wertpapier-
handelsbank 

***

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 FV FRA 25 ja 6,00% IKB ***

Hertha BSC
(2023)

Fußballverein
A2NBK3

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

SoWiTec I
(2023)

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

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

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)

Automotive
A2NBR8

Nov 18 FV FRA 18 ja 6,50% B 8) (CR) Quirin Privatbank **

UBM Development IV
(2023)

Immobilien
A2RS14

Nov 18 FV Wien & FRA 53 ja 3,13% Raiffeisen BI, Erste Group Bank, 
M.M. Warbug (Aufstock.)

*

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% IKB ***

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% Aaa 3)  
(Moody's)

Eigenemission *

Hörmann Industries III
(2024)

Automotive
A2TSCH

Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50% BB 8) (SR) Pareto Securities, IKB ***

MOREH
(2024)

Immobilien
A2YNRD

Jul 19 FV MUC 12 nein 6,00% Eigenemission **

Ekosem III
(2029)

Agrarunternehmen
A2YNR0

Aug 19 FV S 41 nein 2,50% 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 7 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 ***

ETL Freund & Partner IV
(2027)

Finanzdienstleistung
A254NE

Dez 19 FV MUC 15 ja 5,25% 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 **
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UniDevice
(2024)

Elektronik-Dienstleister
A254PV

Dez 19 FV FRA 4 nein 6,50% Renell Wertpapierhandelsbank, 
BondWelt

**

Neue ZWL Zahnradwerk V
(2025)

Automotive
A255DF

Dez 19 FV FRA 8 nein 6,50% B 8) (CR) Quirin Privatbank **

PORR Hybr.
(2025/unbegr.)

Baudienstleister
A28TAL

Feb 20 FV Wien 150 ja 5,38% HSBC ****

Accentro III
(2026)

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 **

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 ***

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 ***

PAUL Tech (vorm. Actaqua I)
(2025)

Digitale Gebäudetechnik
A3H2TU

Dez 20 FV FRA 35 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 ***
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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% BB 9) (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% B 3)  (S&P) The Seaport Group Europe, 
BankM

**

FC Schalke 04 IV
(2026)

Fußballverein
A3E5TK

Jul 21 FV FRA 16 ja 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 Nicolaus

****

Neue ZWL Zahnradwerk VII
(2026)

Automotive
A3MP5K

Nov 21 FV FRA 14 nein 6,00% B 8) (CR) Quirin Privatbank **

Credicore
(2026)

Pfandhaus
A3MP5S

Nov 21 FV FRA 13 nein 8,00% Eigenemission ***

Photon Energy III
(2027)

Erneuerbare Energien
A3KWKY

Nov 21 FV FRA 78 ja 6,50% SPO (imug) Bankhaus Scheich ****

Eleving Group II
(2031)

Finanzdienstleister
A3K3KC

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

S Immo VI
(2027)

Immobilien
A3K0EN

Jan 22 CP Wien & FV FRA 50 ja 1,25% SPO
(Sustainalytics)

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 8 nein 5,00% Eigenemission ***

EUSOLAG
(2027)

Erneuerbare Energien
A3MQYU

Mrz 22 FV FRA 125 ja 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 34 ja 5,50% B- 8) (CR) Eigenemission ***

PNE III
(2027)

Erneuerbare Energien
A30VJW

Jun 22 FV FRA 55 ja 5,00% BB 9) (CR) IKB ****

reconcept GEAB II Erneuerbare Energien
A3MQQJ

Jun 22 FV FRA 9 ja 4,25% Eigenemission ***

PlusPlus Capital
(2026)

Finanzdienstleister
A3K7UD

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

Underberg VII
(2028)

Spirituosen
A30VMF

Okt 22 FV FRA 45 nein 5,50% BB- 8) (CR) IKB ***

MS Industrie
(2027)

Industriebeteiligungen
A30VS7

Okt 22 FV FRA 20 ja 6,25% mwb fairtrade ***

Katjesgreenfood
(2027)

Beteiligungen
A30V3F

Nov 22 FV FRA 25 ja 8,00% B. Metzler, IKB ****

Neue ZWL Zahnradwerk VIII
(2027)

Automotive
A30VUP

Dez 22 FV FRA 7 nein 7,75% B 8) (CR) Quirin Privatbank ***

Multitude (vorm. Ferratum) VI
(2025)

Finanzdienstleister
A3LBT7

Dez 22 FV FRA 50 nein 7,5% + 
3ME

B+ 3)  (Fitch) Pareto Securities, Jefferies ****

LAIQON WA
(2027)

Finanzdienstleister
A30V88

Feb 23 FV FRA 5 ja 6,50% futurum bank ***

Pentracor WA
(2025)

Medizintechnik
A289XB

Mai 20 FV FRA 15 ja 8,50% in Insolvenz BankM, One Square (Struk.) *

Hylea
(2022)

Nahrungsmittel
A19S80

Dez 17 FV FRA 35 ja 7,25% in Insolvenz Eigenemission *

QCKG
(2025)

IT-Infrastruktur
A3H2V4

Dez 20 FV FRA 8 nein 7,50% in Insolvenz 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 Scale 15) 16 nein 7,75% in Insolvenz Quirin Privatbank *

Euges BauWertPapier I
(2022)

Immobilien
A19S02

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

Euges WohnWertPapier I
(2024)

Immobilien
A19S03

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

Golfino II
(2023)

Golfausstatter
A2BPVE

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

DSWB II
(2023)

Studentenwohnheime
A181TF

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

Karlie Group
(2021)

Heimtierbedarf
A1TNG9

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

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

Brennstoffe
A141BE

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

MT-Energie
(2017)

Biogasanlagen
A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *
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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) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide; 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor; EH = Euler-Hermes); 7) Bondm: Bondm-Coach; Sca-
le (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissi-
onsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt) 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell;  10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Akti-
enbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit 
über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit 
an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den 
Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Media GmbH ist es nicht gestattet, diesen 
Newsletter oder Teile daraus auf fotomecha-
nischem Wege (Fotokopie, Mikrokopie) zu ver-
vielfäl tigen. Unter dieses Verbot fallen auch 
die Aufnahme in elektronische Datenbanken, 
Inter net und die Vervielfältigung auf CD-ROM.
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Richtigkeit übernehmen. Informationen zu ein-
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen 
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Ver kauf von 
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide  genannten Unternehmen können zum 
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von 
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redak   tion 
und/oder  Mitwirkenden gehalten werden, hier 
wird  jedoch auf potenzielle Inte res sen kon flikte 
hingewiesen.

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

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

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 9.159 ∅ ∅ 5,66%

Median 25,0 5,75%

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