
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Es bleibt holprig: Wir haben schon bes-
sere erste Quartale gesehen. Für den 
fulminanten Jahresauftakt kann sich in-
zwischen niemand mehr etwas kaufen.

Drei Neuemissionen im März, und noch 
dazu bei Weitem keine von der Res-
terampe, machten Lust auf mehr. Zwei 
tragen einen Kupon von 11% oder darü-
ber – die neue Realität anno 2023. Aber 
viel mehr ist dann eben doch auch nicht.

Die neue Anleihe von JES.GREEN befin-
det sich noch in der Zeichnung. Und es 
dürfte klar sein, dass aus Richtung Er-
neuerbarer jederzeit etwas Neues oder 
Altbekanntes kommen könnte. Die Bran-
che dürfte auch in diesem Jahr dominie-
ren, so viel steht eigentlich schon fest.

Man muss sich nur Folgendes in Erinne-
rung rufen: Die Ampelkoalition hat 
noch Planungshorizont bis Herbst 
2025. Mindestens eine, womöglich 
zwei Parteien werden ab 2025 wohl 
nicht mehr mit von der Partie sein. 

Evolution

Schlimmer noch, in den USA droht eine 
zweite Amtszeit desjenigen, den die 
Welt am allerwenigsten braucht. Außer 
natürlich der Waffenlobby, der Ölindu-
strie und allen Leugnern menschge-
machten Klimawandels. Überschnei-
dungen sind möglich, sogar höchst-
wahrscheinlich.

Wenn also nicht jetzt unter diesen ak-
tuellen weltweiten Voraussetzungen, 
wann denn dann. Zum Glück ist das 
Momentum derzeit auch weltweit 
schon so groß, dass die Welle des Um-
schwungs kaum mehr zu brechen ist. 
Wussten Sie beispielsweise, dass be-
reits jede vierte Neuzulassung in China 
ein e-Auto ist? Der Marktanteil unserer 
deutschen Platzhirsche: unerheblich. 

In
ha

lt

8	 League Tables der wichtigsten Player am 
Bondmarkt

9	 BondGuide Musterdepot: Offenbarung due out
11	 News zu aktuellen und gelisteten  

Bond-Emissionen
14	 Interview mit Jonas Holtz und Jens Rothstein, 

JES.GREEN
17	 Interview mit Ralf Nöcker, ESPG
20	 Interview mit Lars Schriewer, ACCENTRO

1	 Vorwort
3	 Aktuelle Emissionen
3	 Anleihegläubigerversammlungen
4	 Rollierende KMU-Anleiheemissionen und  

-Volumen (12 Monate)
5	 KMU-Anleihetilgungen ab 2013
5	 Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
7	 Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
7	 Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick

Unsere hiesige Automobilindustrie hat 
einmal mehr mit bissigem Lobbyismus 
ihren Besitzstand für den Moment ge-
wahrt, aber ihre Zukunft verkauft. Wie 
kurzsichtig kann man eigentlich sein?

China überholt rechts scheinbar vom 
und auf dem Standstreifen und hat 
auch keinerlei schlechtes Gewissen da-
bei. China plant langfristig, Deutsch-
land für die aktuelle Legislaturperiode; 
China hat Planbarkeit auf Lebenszeit 
von Xi, wir immer nur maximal vier 
Jahre: Survival of the Fittest – nein, 
nicht des Stärksten, sondern des am 
besten Angepassten.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen
Falko Bozicevic 
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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!

https://www.linkedin.com/company/bondguide-de/
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

DEAG II Entertainment vsl. H1-2023* vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - vsl. IKB folgt BondGuide #7/2023,
S. 13

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

JES.GREEN Invest II Erneuerbare 
Energien

läuft** FV FRA 10 7,0% - Eigenemission, bestin.capital (FA) 
Lewisfield (FA)

**** BondGuide #6/2023,
S. 13

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

MS Industrie Industriebetei-
ligungen

vsl. H1-2023 FV FRA n.n.bek. (Aufstckg.) 6,25% - mwb fairtrade **** BondGuide #7/2023,
S. 13

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

*** BondGuide #7/2022,
S. 17

*) 		  Vsl. inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 6,0%-DEAG-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBF2) - die genauen Bedingungen werden zeitnah kommuniziert.
**) 		  Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 13. März 2024) über www.jes-green.de/ir, über umweltfinanz, über Econeers (vsl. bis zum 16. Mai 2023) sowie vsl. vom 02.–15.05.2023 über
		  Direct Place der Deutsche Börse AG möglich.
***) 		  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

Metalcorp 20.–24.04. Abstg. o. Versammlg./online
u.a. SW, EgAV, ZE, LZV, Verzicht auf Teilrückzah-
lungen, Änderung der Besicherung

Pentracor 28.04./30.06. Insolvenz-GVs/AG Neuruppin
u.a. WgAV und 2. Insolvenz-GV als Berichts- 
und Prüfungstermin

Singulus 02.–04.05. Abstg. o. Versammlg./online u.a. VKDG, CNV

blueplanet Investments n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek.
u.a. Änderung von Zins, Zahlungstermin und 
Wandlungsbed., WgAV

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

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

http://www.jes-green.de/ir

https://www.umweltfinanz.de/index.php?q=gruene-geldanlagen/jes-green-bond-ii
https://www.econeers.de/investmentchancen/jesgreen
http://www.JadeHawk.eu/investorrelations 
https://metalcorpgroup.com/wp-content/uploads/2023/04/Aufforderung-zur-Stimmabgabe.pdf
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.singulus.com/wp-content/uploads/2023/04/13042023_Aufforderung_zur_Stimmabgabe_AoV_final.pdf
https://blueplanetisgreen.de/anleihe/
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.r-logitech.com/glaubigerabstimmung-anleihe-2018-2023/
mailto:lichtmiete@onesquareadvisors.com
https://www.pentracor.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.
**) inkl. Iute II Tap-up aus Umtausch und öA über 40 Mio. EUR
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

KMU-Anleihetilgungen ab 2013

1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufge-
laufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR
4) Vorzeitige Kündigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: A1X3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).
5) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff II 2016/21 (WKN: A2AA05), ausstehendes Restvolumen ca. 16,7 Mio. EUR
6) Vorzeitige Teil-Kündigung VEDES III 2017/22 (WKN: A2GSTP) um 8,023 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen 12,5 Mio. EUR
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 175
Reguläres Tilgungsvolumen 6.414
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.458
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2023 8.872

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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Anleihe 2023/2028 

Kupon: 7,00 % p.a.

Wertpapierprospekt erhältlich unter www.jes-green.de/ir WKN: A30V66

Investieren Sie in die Zukunft!

www.jes-green.de
weitere Infos unter:

WERBUNG

https://jes-green.de/


Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012
SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013
hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013
S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013
Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014
Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014
Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014
Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014
Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014
Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014
MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014
Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014
MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014
MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014
Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015
MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015
DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015
friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets (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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im ÜberblickInsolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick
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15

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. 31-38) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 56 BankM, ICF je 12

Pareto Securities 37 IKB, Quirin je 11

Quirin 35 Bankhaus Scheich 8

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Norton Rose 67 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 21

Heuking Kühn Lüer 
Wojtek 63 bdp Bormann Demant 

& Partner, Norton Rose je 9

GSK 29 Luther RA   8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

DICAMA 23 Lewisfield 17

Conpair, FMS,
Lewisfield je 17 DICAMA 7

AALTO 11 AALTO 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 48 IKB, Quirin je 11

Quirin 33 BankM 10

Pareto Securities 29 ICF 8

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Better Orange 56 Better Orange 22

IR.on 38 IR.on 13

edicto 30 edicto 12

Anzeige
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Offenbarung due out
Überschaubarer Kursrückgang im aktuellen Berichtszeitraum. Unsere eine Neuaufnahme zieht bereits, ein Problemfall bleibt.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 149.970 EUR

Liquidität 4.799 EUR

Gesamtwert 154.769 EUR

Wertänderung total 54.769 EUR

seit Auflage August 2011 +54,8 %

seit Jahresbeginn: +5,2 %

BondGuide Musterdepot

nerung: Jeder Zinslauf für ein Jahr wird 
neu berechnet, da es sich um einen Floa-
ter handelt, abhängig vom Euribor.

Genauer gesagt 8,5% Basiszinssatz plus 
3M-Euribor, also derzeit ca. 3%. In der 
Tat, dies könnte künftig weniger sein, 

aber seien wir mal ehrlich: Dann wären 
es ggf. noch 11% oder nötigenfalls 
10,5%, so oder so definitiv überdurch-
schnittlich. Übrigens fand gerade diese 
Woche ein Investoren-Call statt zur 
Präsentation der aktuellen Geschäfts-
zahlen.

Mutares II mit Laufzeit bis 2025 befin-
det sich erst fünf Wochen im Musterde-
pot, hat aber schon rund 4% Rendite bei-
gesteuert. Das war endlich mal wieder 
eine gelungene Neuaufnahme, die sich 
auszahlt. Der Kupon von ca. 11,5% für das 
erste Jahr ist natürlich famos. Zur Erin-

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% 13.497 96,50 24.125 15,6% +44,9 % 333 B+

Katjes III         
(2022/24)

Beteiligungen
A2T ST9

9.475 10.000 04/2019 und 
03/2020

94,75 4,25% 1.492 100,00 10.000 6,5% +21,3 % 206 A

FCR Immobilien IV 
(2024)

Immobilien
A2T SB1

9.763 10.000 04/2019 97,63 5,25% 1.298 97,50 9.750 6,3% +13,2 % 204 B+

reconcept Green Bond II 
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 714 98,00 9.800 6,3% +8,4 % 65 A-

Homann Holzwerkst. III      
(2024/26)

Holzwerkstoffe
A3H 2V1

15.000 15.000 03/2021 100,00 4,50% 1.390 96,50 14.475 9,4% +5,8 % 109 B+

Mutares II
(2025)

Beteiligungen
A30 V9T

10.000 10.000 03/2023 100,00 11,50% 111 102,80 10.280 6,6% +3,9 % 5 A

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

15.000 15.000 01.10.22 100,00 5,50% 460 100,00 15.000 9,7% +3,1 % 29 A-

Neue ZWL              
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 831 94,50 9.450 6,1% +2,8 % 72 B

Photon Energy III            
(2027)

Erneuerbare
A3K WKY

9.887 10.000 11/2021 98,87 6,50% 787 93,00 9.300 6,0% +2,0 % 72 A-

Cardea Europe
(2023)

Beteiligungsholding
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 7,25% 948 43,00 8.600 5,6% +1,6 % 34 B-

IuteCredit Finance II 
(2026)

Finanz-Dienstlstgn
A3K T6M

9.650 10.000 04/2023 96,50 11,00% 42 96,00 9.600 6,2% -0,1 % 2 B+

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

Befestigungstechnik
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 04/2017 106,50 7,75% 7.978 3,00 300 0,2% -22,3 % 311 -

Euroboden III 
(2022/24) #

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 4.651 53,00 13.250 8,6% -23,3 % 183 B

Ekosem Agrar III 
(2021/29)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.563 25,00 2.500 1,6% -49,4 % 191 B-

Eyemaxx RE VIII 
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 29,00 2.900 1,9% -54,4 % 141 B

Terragon I
(2022/24)

Seniorenheime
A2G SWY

5.540 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 3,20 640 0,4% -86,2 % 48 C-

Gesamt 190.718 37.342 149.970 96,9%

Durchschnitt (=Median) 6,1% +2,4 % 125,3

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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Neuaufnahme Nummer Zwei, IuteCre-
dit Finance II, performt noch nicht 
ganz so gut: auch mit einem Kupon von 
11% p.a. Trotzdem sind beides schöne 
Depot-Abrundungen mit überdurch-
schnittlichen Zinszahlungen. Beide 
sind als Buy&Hold ins BondGuide Mus-
terdepot aufgenommen. 

Euroboden III bleibt ein Trauerspiel. 
Die Kurse tendieren aktuell eher Rich-
tung 50%, als dass sich irgendein Zei-
chen eines Aufbäumens einstellt. Die 
ältere Anleihe ist im Oktober 2024 fäl-
lig. Eine Refinanzierung mit irgendei-
nem Produkt ist bei dieser Ausgangsla-
ge unmöglich, und einen testierten 
Jahresabschluss 2022/23 gibt es ledig-
lich mit einer gesicherten Refinanzie-
rungsoption. Kurzerhand: Ich komme 
nicht umhin, nunmehr mehr und mehr 

von einer Prolongierung / Laufzeitver-
längerung dieser oder beider Anleihen 
der Euroboden auszugehen – also wie 
ich schon vor Monaten vermutete. 

Co-Geschäftsführer Höglmaier spielte 
diesen Sachverhalt in unserem Ge-
spräch Anfang Dezember noch herun-
ter, doch die Kurse besagen das Ge-
genteil seiner Das-können-wir-auch-
so-Proklamation. Immerhin, beim letz-
ten Investoren-Call war der andere Co-
Geschäftsführer Martin Moll zurück in 
der Kommunikation nach außen. Und 
wir wissen doch: Kommunikation ist 
Alles. Martin Moll und BondGuide ken-
nen sich lange genug, dass er mir rei-

nen Primitivo eingeschenkt hätte, 
auch wenn ich wie gewohnt nicht alles 
hätte ausformulieren dürfen in meiner 
Abschrift.

Ansonsten kaum News in den vergan-
genen zwei Wochen seit der letzten 
Ausgabe. Dürfte sich aber Richtung En-
de April und dann Mai rasch ändern, 
wenn sich vorläufige oder sogar schon 
finale Geschäftszahlen für das erste 
Quartal 2023 offenbaren.

    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Stichtag: 19.04.2023

powered by getAbstract, www.getabstract.com

Top-3 deutschsprachige Business-Bücher

Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

Der Supermarkt-Kompass Thilo Bode Fischer Tb 2023 288  22 EUR 978-3103971606 Verbraucher werden im Produktedschungel allein gelassen 
– und sind dort ungeschützt den Interessen der Einzelhan-
delskonzerne ausgesetzt.

Das Buch der Achtsamkeit Martyn Newman Midas Ma-
nagement 
Verlag

2022 200  18 EUR 978-3038765363 Mit Achtsamkeit vom unkonzentrierten Grübeln zum fokus-
sierten Leben im Augenblick.

Der leichte Einstieg in die 
Welt der ETFs

Gerd Kommer Finanz-
Buch

2022 180  18 EUR 978-3959725439 Keine Angst vor dem Crash – Risiko wird belohnt! 
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PlusPlus Capital reüssiert 
bei AGV
Danach wurden beim AGV-Termin am 
17. April in Luxemburg alle vorgeschla-
genen Änderungen genehmigt und so-
mit die Voraussetzungen für den Um-
tausch der ausstehenden estnischen 
Anleihen in den umlaufenden Euro-
bond 2022/26 (WKN: A3K7UD) ge-
schaffen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

The Naga Group tritt mit neuem 
Kurzläufer an
Die The Naga Group AG nimmt Anlauf 
an den Bondmarkt: Danach beabsich-
tigt das deutsche Fintech-Unterneh-
men die Ausgabe einer neuen kurzlau-
fenden Wandelanleihe 2023 über bis zu 
8,2 Mio. USD und üppigem 11,0%-Ku-
pon unter Ausschluss des gesetzlichen 
Bezugsrechts für Bestandsaktionäre.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

JES.Group wartet mit neuen 
Rekorden auf
Mit fast 1.000 realisierten Aufdach-PV-
Anlagen in Q1 startete die JES.Group 
mit einem neuen Rekordwert ins neue 
Jahr. Zur Finanzierung des weiteren 
Wachstums bietet die Finanzierungs-
tochter aktuell eine neue 7,0%-Anschluss-
anleihe 2023/28 (DE000 A30V66 1) über 
bis zu 10 Mio. EUR an.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Ekosem-Agrar fährt 2022 
reichhaltige Ernte ein
Auf der Grundlage vorläufiger, noch un-
geprüfter Konzern-Kennzahlen für die 
Geschäftsjahre 2021 und 2022 verspricht 
die in Russland tätige Agrarholding eine 
reichhaltige Ernte mit deutlichen Um-
satz- und Ertragssteigerungen 2022 – 
dennoch: der Geldtransfer nach 
Deutschland bleibt weiterhin schwierig.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Singulus benötigt einmal mehr 
weitere AGV(s)
Da ab dem Jahresabschluss 2022 ein 
neuer Abschlussprüfer bestellt werden 
muss und die Dauer der Prüfungsarbei-
ten noch nicht sicher prognostiziert wer-
den kann, will Singulus u.a. präventiv um 
einen Verzicht auf assoziierte Kündi-
gungsrechte für eine etwaig verspätete 
Vorlage testierter Berichte bitten.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Sanierungsfall Hertha BSC a.k.a. 
Big City Club
Hertha Geschäftsführer Thomas Her-
rich hat der SZ unlängst ein überaus le-
senswertes Interview gegeben. Da 
nicht ein/e Jede/r darauf Zugriff hat, 
kommentierte die „geballte Fußball-
kompetenz“ von BondGuide die we-
sentlichen Highlights in einem separa-
ten Beitrag.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Foto: © WavebreakMediaMicro – stock.adobe.com

Foto: © The Naga Group AG

Foto: © JES.GREEN Invest GmbH

Foto: © Ekosem-Agrar AG

Foto: © SINGULUS TECHNOLOGIES AG

Foto: © Hertha BSC GmbH & Co. KGaA
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pferdewetten.de: aufgestockter Wandler jetzt 
vollständig eingelaufen
Die aktiennotierte pferdewetten.de AG legt bei ihrer kürzlich 
emittierten Wandelanleihe 2023/28 (ISIN: DE000 A30V8X 3) 
noch ein einige TSV nach: Dank der großen Nachfrage von Alt-
aktionären sowie neuen Investoren wurde der 7,5%-Wandler 
erfolgreich von zuvor 5 auf nun 8 Mio. EUR aufgestockt.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf 

bondguide.de

Schalke 04 wäre in Liga 2 besser aufgehoben
Es ist zwar schade, aber wohl alternativlos: Der FC Schal-
ke 04 dürfte in der 2ten Bundesliga besser aufgehoben 
sein. Auch wenn in der aktuellen Saison, so trist sie sport-
lich auch ausfallen mag, ein überschaubares Ertragsplus 
erspielt werden dürfte, steht den Königsblauen der Neu-
aufbau 2.0 bevor.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf 

bondguide.de

Pentracor: Insolvenzverfahren eröffnet 
– AGV Ende April
Nach der Eröffnung des Insolvenzverfahrens am 31. März 
hat das Amtsgericht Neuruppin für Ende April die Anlei-
hegläubigerversammlung angesetzt, auf der die Inhaber 
der 8,5%-Wandelanleihe 2020/25 (ISIN: DE000 A289XB 9) 
über die Wahl eines gemeinsamen Vertreters abstimmen 
sollen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf 

bondguide.de

Foto: © pferdewetten.de AG Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

Foto: © Pentracor GmbH i.I.

Nordex legt Green Convertible 
Bond auf
Der Nordex SE wehten jüngst frische Anleihegelder in 
die Konzernkasse: Der Windturbinenbauer platzierte er-
folgreich eine nicht nachrangige und unbesicherte grü-
ne Wandelanleihe 2023/30 über 333 Mio. EUR am Bond-
markt. Weitere Eckdaten: 4,25%-Kupon, anfänglich 30% 
Wandlungsprämie.
>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf 

bondguide.de

Foto: © Nordex SE
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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. 
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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


Aufdach-PV-Anlagen-Spezialist JES.GREEN kommt nach nur 1 ½ Jahren mit einer weiteren Anleiheemission. Freie Fahrt 
also endlich für die Photovoltaik? – darüber sprach BondGuide mit den beiden Vorständen Jonas Holtz (CEO) und Jens 
Rothstein (CFO).

BondGuide: Herr Rothstein, Sie sind 
seit Herbst vergangenen Jahres als CFO 
bei der JES.GREEN. Wie zog es Sie von 
der Pharmabranche zu Solar-Aufdach-
anlagen und was reizte Sie an der neu-
en Perspektive in gänzlich anderer 
Branche?
Rothstein: Sie haben es bereits richtig 
vermutet: Unter anderem besteht der 
Reiz für mich darin, meine 25 Jahre Er-
fahrung in den Bereichen Finanzen und 
Controlling in einer neuen Branche ein-
zubringen. Aus meiner Sicht gibt es ak-
tuell und vor allem auch langfristig 
kaum eine spannendere als die Solar-
branche, die über das beste Chance-Ri-
siko-Profil innerhalb der Erneuerbaren 
Energien, eine subventionsunabhängige 
Wettbewerbsfähigkeit sowie hervorra-
gende Wachstumsprognosen verfügt. 
Und ich freue mich sehr, dass wir mit 
der JES.GREEN Invest GmbH einen Bei-
trag zur Energiewende leisten können.

BondGuide: Herr Holtz, als wir anläss-
lich der ersten Anleiheemission spra-
chen, konnte noch niemand den Aus-
gang der Bundestagswahlen absehen – 

„Wir sind Teil eines echten Wachstumsmarkts“

genauso wenig wie die weitere Ent-
wicklung der Energiepreise inklusive 
beschworener ‚Energiewende‘. Haben 
wir seither wenigstens mal Vorausset-
zungen, wie sie eigentlich schon Jahre 
zuvor ohnehin hätten sein sollen?
Holtz: Die ambitionierten Ziele der 
Bundesregierung begrüßen wir sehr. 
Verbesserungspotenzial gibt es natür-
lich immer. Speziell im Bereich der Auf-
dachphotovoltaikanlagen sind die 
Rahmenbedingungen aktuell bereits so 
ausreichend, dass dieses Segment ei-
nen wirkungsvollen Beitrag leisten 

kann und wir somit Teil eines echten 
Wachstumsmarkts sind. Und zum 
Glück bestehen bei Aufdachanlagen – 
im Gegensatz zu Freiflächenanlagen – 
keine Risiken aus langjährigen Geneh-
migungsverfahren, die zahlreichen Ein-

BONDGUIDE INTERVIEW

mit 
Jonas Holtz (li), CEO,
und Jens Rothstein, CFO,
JES.GREEN

Aus meiner Sicht gibt es 
aktuell und vor allem 
auch langfristig kaum 
eine spannendere als die 
Solarbranche...

Wie viel Hoffnung gibt es für den Goldpreis?
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flussfaktoren unterliegen, und es stellt 
sich auch nicht die Frage nach dem Flä-
chenverbrauch oder der Akzeptanz 
durch die Bevölkerung. 

BondGuide: Bei Ihrem Verpachtungs-
modell bleibt das Gesamtpaket der 
Aufdachanlagen ja im Besitz der JES.
GREEN, Sie müssen also vorfinanzie-
ren. Deshalb jetzt schon nach relativ 
kurzer Taktung die neue Anleihe?
Holtz: Dass wir bereits nach rund 1,5 
Jahren eine neue Anleihe begeben, ist 
vor allem auf die gute Nachfrage sowie 
das erwartete und jetzt schon spürba-
re Marktwachstum zurückzuführen. In 
der Tat werden wir mit den Mitteln in 
Deutschland den Erwerb von Aufdach-
photovoltaikanlagen – vornehmlich 
Kleinanlagen, aber auch gewerbliche 
Aufdachanlagen – durch unsere Toch-
ter- oder Schwestergesellschaften fi-
nanzieren. Wie schon bei unserer De-

büt-Anleihe handelt es sich um eine 
reine Wachstumsfinanzierung in As-
sets, mit der wir unseren Bestand er-
neut weiter ausbauen können.

BondGuide: Spiegelt sich die Nachfra-
ge auch in der Entwicklung des ersten 
Quartals 2023 wider: Wie soll es bis 
Jahresende weitergehen?
Rothstein: Die gute Nachfrage führte 
dazu, dass wir im ersten Quartal 2023 
insgesamt 915 Aufdachphotovoltaikan-
lagen erfolgreich realisieren konnten. 
Mit diesem Rekordwert konnten wir das 
Ergebnis des Vorjahresquartals verdrei-
fachen. Bis zum Jahresende sollen rund 
4.000 weitere PV-Anlagen installiert 
werden. Damit verzeichnen wir die an-
gestrebte Wachstumsdynamik, die dafür 
sorgt, dass wir mehr als 5.000 neue Auf-
dachanlagen pro Jahr realisieren können. 
Ermöglicht wird dies durch unsere deut-
lich ausgebaute Pipeline, die unsere Ba-
sis für profitables Wachstum bildet.

BondGuide: Wie stark fährt Ihnen der 
nunmehr vorherrschende Anstieg der 
Finanzierungszinsen ins Kontor? – fast 
Nullzins bei Banken war mal und 
kommt so rasch nicht wieder.

Holtz: Diese Entwicklung spielt uns 
eher in die Karten und ist ein Grund 
mehr für unser Verpachtungsmodell, für 
das sich bereits rund 80% unserer Kun-
den entscheiden. Denn es ist für die 
Kunden wirtschaftlich attraktiv und li-
quiditätsschonend zugleich. Bereits ab 
dem ersten Tag werden durch die Auf-
dachanlage über den Nutzungszeitraum 
von 20 Jahren Kosten eingespart – und 
zwar ohne jegliche Anschaffungskosten.

BondGuide: Nun wird – nicht nur, aber 
auch – in Deutschland vieles angekün-
digt, ein wenig was umgesetzt und das 
meiste nur andiskutiert, noch dazu mit 
einem Planungshorizont einer Legisla-
turperiode von vier Jahren. Wenn Sie 
mal nach vorne blicken, was wären die 
Wünsche für Sie an die aktuelle sowie 
womöglich gänzlich andere Koalition?
Holtz: Ein großes Problem ist und 
bleibt die Bürokratie. Es reicht nicht 
aus, sich nur auf ambitionierte Ziele zu 
einigen und die Energiewende zur 
energiepolitischen Priorität zu erklä-
ren. Vielmehr ist es zwingend und drin-
gend erforderlich, die Bürokratie abzu-
bauen, Prozesse zu vereinfachen und 
Normen zu vereinheitlichen – vor al-
lem bei Meldungs- und Anschlussver-
fahren. Dies wäre wesentlich effekti-
ver, als ständig über Anreize und Sub-
ventionen nachzudenken, deren Um-
setzung deutlich mehr wertvolle Zeit 
und Ressourcen kostet.

BondGuide: … und was besorgt Sie 
aktuell am meisten? Oftmals sind es ja 
Sachen, auf die man keinen Einfluss 

Die ambitionierten 
Ziele der Bundes- 
regierung begrüßen 
wir sehr. 

Bis zum Jahresende 
sollen rund 4.000 
weitere PV-Anlagen 
installiert werden.
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hat, wie eben Erhöhung des Zinsni-
veaus sowie behördliche Hürden.
Holtz: Wie die gesamte Branche be-
schäftigen auch uns die Lieferengpässe 
und Materialknappheit. Allerdings 
kommt uns hier zugute, dass wir über 
langjährig gewachsene hervorragende 
Handelsbeziehungen dank unserer eige-
nen Großhandelsgesellschaft verfügen. 
Dadurch können wir unsere Materialbe-
schaffung weitgehend sicherstellen. 

BondGuide: Herr Rothstein, die neue 
Anleihe trägt einen ganze zwei Pro-
zentpunkte höheren Kupon im Ver-
gleich zur bestehenden Anleihe 
2021/26. Hat der CFO da Bauchschmer-
zen oder nur leichtes Sodbrennen? 
Wärme soll ein wirksames Mittel sein. 
Haben wir ja – Klimaveränderung!
Rothstein: Ich kann Sie da beruhigen, 
da weder das eine noch das andere zu-
trifft. Denn mit 7% p.a. haben wir mit 
unseren Partnern bestin.capital GmbH 
und Lewisfield Deutschland GmbH ei-
nen aus unserer Sicht marktgerechten, 

attraktiven Kupon gewählt, mit dem 
wir uns sehr wohl fühlen – vor allem in 
Anbetracht unseres zu erwartenden 
deutlichen Wachstums. Zusätzlichen 
Komfort gibt uns unser zuverlässig pro-
gnostizierbarer operativer Cashflow auf 
Basis der 20-jährigen Pachtverträge.

BondGuide: Meine Herren, ganz herz-
lichen Dank an Sie beide für Ihre Zeit 
und ausführlichen Erläuterungen!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Fotos / Grafiken: © JES.GREEN
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pässe und Material- 
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Aus der DIOK wurde die ESPG – und ein dritter Vorstand kam hinzu. Sogleich wurde die Ausrichtung dezidierter formuliert. 
Warum die jetzt auf Lifesciences Parks lautet, erklärt uns der neue Vorstand Ralf Nöcker aus erster Hand.

BondGuide: Herr Nöcker, zunächst 
einmal: Wofür steht die offensichtliche 
Abkürzung ESPG, so etwas wie ESG 
plus P?
Nöcker: Nein, ganz simpel: ESPG steht 
für European Science Park Group. Wir 
haben uns auf Investments in Wissen-
schaftsparks spezialisiert. 

BondGuide: Die beiden Gründer und 
Vorstände der DIOK sind weiterhin da-
bei, Sie sind als dritter hinzukommen. 
Was hat Sie an der Aufgabe gereizt und 
was hat ESPG noch mit der DIOK ge-
meinsam?
Nöcker: Gern. Ich komme aus zehn 
Jahren Private Equity und davor zehn 
Jahren Investment Banking. Zuletzt 
war ich CIO eines großen Corporates. Im 
ich glaube zweiten Corona-Jahr haben 
wir uns bereits überlegt, welche Art 
von Immobilien derzeit und später die 
besten Perspektiven haben. Da kamen 
wir sehr schnell auf den Bereich Life 
Sciences. Dazu mussten wir das Rad 
keineswegs komplett neu erfinden, da 
dieser Sektor in den USA bereits riesig 
ist – fast so groß wie der Sektor Stu-
dent Livings, also studentisches Woh-

„Der oder die Bonds sind zur Risikostreuung auf der Kreditseite“ 

nen. Allein 15 REITs1 dort haben eine 
Marktkapitalisierung von oberhalb 5 
Mrd. USD. Hierzulande ist die Asset 
Klasse noch in einem sehr viel früheren 
Entwicklungsstadium.

BondGuide: Und eine ähnliche Ent-
wicklung erwarten Sie auch für 
Deutschland und Europa?

1   Real Estate Investment Trusts

Nöcker: Genau. Natürlich nicht im er-
wähnten Umfang, aber im Werdegang. 
Also war die Frage, welches deutsche 
Immobilienunternehmen auf eine sol-
che Spezialisierung ausgerichtet wer-
den könnte. Aufgrund der Verbindung 
von DIOK-Co-Gründer Daniel Grosch 
zur Lifesciences-Branche hatte das Un-
ternehmen bereits rund 40% unterneh-
menskritische Immobilien aus der LS-

BONDGUIDE INTERVIEW

mit 
Ralf Nöcker,
Vorstand, 
ESPG

Wie viel Hoffnung gibt es für den Goldpreis?
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Branche in seinem Portfolio. Häufig 
sind Universitätsstandorte vertreten, 
und im Portfolio wiederum Forschungs-
labore, Reinräume etc. Die DIOK hatte 
sich also bereits auf einen Lifescience-
Schwerpunkt fokussiert. Gemeinsam 
haben wir das Portfolio weiter opti-
miert. Die Ausgangsbasis war bereits 
sehr gut.

BondGuide: Wo befinden sich Schwer-
punkte auf der deutschen Landkarte?
Nöcker: In NRW rund um Düsseldorf 
liegt der Nukleus der ESPG, und wir ha-
ben da die meisten Standorte. In Ulm 
allerdings auch gleich drei, u.a. mit dem 
Bundeswehrkrankenhaus und natürlich 
der Nähe zur Elite-Universität im Be-
reich Biotechnologie & Forschung – ein 
hochinteressanter Standort. Neben der 
deutschen Merck befindet sich ein wei-
terer Science Park in unserem Portfolio. 
Und übrigens, nein: Mainz haben wir 
nicht im Portfolio – Mainz ist seit dem 
Erfolg von BioNtech überlaufen und 
nicht mehr attraktiv, wenn man da 
nicht schon zuvor etwas besaß.

BondGuide: Ist diese Ausrichtung in-
nerhalb Deutschlands ein Alleinstel-
lungsmerkmal?
Nöcker: Das denken wir, ja. Mieter sind 
sogenannte Sticky Tennants, also orts-
gebunden, aufgrund der Personallage, 
der Lieferketten oder auch Genehmi-
gungen an diese speziellen Standorte 
gebunden. Gerade die diversen erfor-
derlichen Genehmigungen innerhalb 
der Branche sind knifflig, teilweise 
kommt noch spezielles Landesrecht 

hinzu. Für wenige Euro Mietunterschied 
werden diese Unternehmen nicht ihre 
Standorte wechseln. Zusammen mit 
Colliers haben wir kürzlich ein Whitepa-
per veröffentlicht, dass dem hiesigen 
Investment-Markt ein Potenzial von 
rund 1 Mrd. EUR pro Jahr zuschreibt.

BondGuide: Was ungefähr lässt sich 
dabei erreichen aus ESPG-Perspektive?
Nöcker: Als erstes vertiefen und opti-
mieren wir unser bestehendes Portfo-
lio – dies tut man natürlich fortlau-
fend. Bei neuen Objekten ist die Finan-
zierungsfrage in den letzten zwölf Mo-
naten eine andere geworden, das muss 
man ehrlich konstatieren. Für Ende die-
ses Jahres halte ich ein Portfolio von 
400 Mio. EUR für realistisch, von bisher 
230 Mio. EUR. Wir haben zwei Deals in 
Aussicht, beide exklusiver Natur, und 
mindestens einen wollen wir auch ab-
schließen in diesem Jahr. 

BondGuide: In der Unternehmensprä-
sentation kommt das ESG-Thema nicht 
zu kurz: Muss man das heutzutage ein-
fach zeigen oder gibt es besondere 
Gründe?
Nöcker: Unser seit 2022 neuer Anker-
aktionär, die Alvarium-Tiedemann-
Gruppe, sieht uns als Impact Investor. 

Die UN haben den ESG-Impact auf 
mehrere Säulen heruntergebrochen 
und in vier der sechs sind wir als ESPG 
unterwegs, können also etwas ‚bewe-
gen‘. Ein optimales Rating können wir 
mieterbedingt leider nicht realisieren, 
denn wo geforscht wird, da fallen nun 
mal viel Heizung, Kühlung und Strom-
verbrauch an, auch wenn unsere Immo-
bilien einen guten Energieausweis mit-
bringen. Wir haben absichtlich das UN-
Reglement fokussiert, da einige deut-
sche ESG-Ratings unseres Erachtens zu 
stark auf die Mieter abstellen, bei denen 
wir systembedingt jedoch nichts än-
dern, geschweige denn beeinflussen 
können: Die Immobilien, die sie von der 
ESPG anmieten und nutzen, gehören zur 
unternehmenskritischen Infrastruktur. 

BondGuide: Nun sieht man auch, dass 
im Portfolio Lifesciences ungefähr ein 
Drittel ausmacht, ein weiteres Drittel 
ist Digitalisierung und dann noch grüne 
Technologien und sonstige. Liegt Ihnen 
der LS-Bereich mehr als die anderen am 
Herzen oder kommt gar noch ein vier-
tes Thema hinzu?
Nöcker: Nein, ein viertes ist derzeit 
nicht geplant. Der LS-Bereich macht tra-
ditionell sogar 40-50% aus, war also tat-
sächlich einigermaßen vorherrschend. Es 

Gemeinsam haben 
wir das Portfolio 
weiter optimiert. Die 
Ausgangsbasis war 
bereits sehr gut.
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kommt hier auch wieder etwas dazu – 
dies liegt daran, dass unsere Mieter in 
diesem Metier am wenigsten ihren 
Standort verlassen können, dies prädes-
tiniert die Branche für langfristige Miet-
verträge. Grüne Technologien finden wir 
aber ebenfalls interessant, da Deutsch-
land hierbei recht gut aufgestellt ist. 

BondGuide: Die alte DIOK-Anleihe wird 
in einem halben Jahr fällig, Volumen 46,4 
Mio. EUR. Wie steht es mit der?
Nöcker: Wir sehen mehrere Möglichkei-
ten, aus rechtlichen Gründen muss ich so 
vage wie möglich bleiben: Da wäre ers-
tens eine Neuemission zur Refinanzie-
rung – die ist im derzeitigen Umfeld so-
wohl teuer als auch schwierig zu bewerk-
stelligen. Zweitens gäbe es die Möglich-
keit, zu einem Umtauschangebot in eine 
neue Anleihe einzuladen. Drittens gibt es 
noch – theoretisch - die Möglichkeit ei-
ner Restrukturierung. Ferner noch die 
Möglichkeit anderweitiger privater Aus-
leihungen zur Refinanzierung. 

BondGuide: Eine gewisse Präferenz 
vermag ich herauszuhören: Die sind doch 
unmöglich alle gleich wahrscheinlich.

Nöcker: Nur so viel darf ich aktuell sa-
gen: Wir prüfen alle Möglichkeiten, zie-
hen jede in Erwägung und schließen per 
se keine vorab aus.

BondGuide: Haben Sie – wie ehemals 
die DIOK – analoge Pläne für den bzw. 
am Kapitalmarkt?
Nöcker: Auf der Kreditseite möchten 
wir zur Risikosteuerung den oder die 
Bonds auch langfristig beibehalten. Auf 
der Eigenkapitalseite ist ein IPO im ak-
tuellen Marktumfeld mit Unsicherhei-
ten behaftet. Da müssten sich die Rah-
menbedingungen schon deutlich auf-
hellen. Ein dritter Fall könnte sein, dass 
sich zum Beispiel ein US-REIT für uns 
und unser Portfolio interessiert und wir 
ein Investitions- oder Übernahme-Tar-
get werden.

BondGuide: …was ja ursprünglich 
auch Leitgedanke der DIOK war…
Nöcker: Einer ihrer Grundideen, ja – 
keine Leitidee, aber im Hinterkopf. 

BondGuide: Der deutsche REIT, oder 
G-REIT, wurde gerade 15 Jahre alt. Man 
hört wenig von ihm. Eine Kopfgeburt?

Nöcker: Mit einem deutschen REIT – 
und wir würden die Anforderungen 
wohl einigermaßen leicht erfüllen kön-
nen – habe ich ein ganz grundsätzliches 
Problem: Es soll quartalsweise bericht-
erstattet werden und gewöhnlich legt 
man die Latte für den Kapitalmarkt so, 
dass man sie bis zu viermal pro Jahr 
überspringt. Das ist für einen REIT aber 
unglaublich schwierig, so häufig gibt es 
schlicht nichts zu vermelden oder gar 
zu übertreffen bei Mieteinnahmen. 

BondGuide: Abschlussfrage: Haben 
wir denn hier in Deutschland über-
haupt genug erfahrene Investoren, die 
auch mit den Themen Lifesciences oder 
REIT genug anfangen können?
Nöcker: Ich denke schon. Sie müssen 
bedenken, dass rund 60% der in 
Deutschland aktiven Investoren gar 
keine deutschen Adressen sind. Wenn 
ich mit ausländischen Investoren spre-
che – und hier schließt sich ja der Kreis 
zur eingangs gestellten Frage, was mein 
Hintergrund ist –, dann finde ich offe-
ne Türen vor: Die langweilen sich beina-
he, wenn ich anfange zu erläutern, wa-
rum wir als ESPG treue Mieter haben, 
die ihren Standort nicht so leicht wech-
seln können. 

BondGuide: Herr Nöcker, ganz herzli-
chen Dank an Sie für Ihre Geduld und Zeit, 
die Sie sich für uns genommen haben!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Fotos / Grafiken: © ESPG
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Wohnimmobilien-Spezialist ACCENTRO hat kürzlich die Laufzeit seiner beiden Anleihen erfolgreich verlängert – zu 5,625% 
Kuponanpassung p.a. BondGuide nutzte die Gelegenheit, mit CEO Lars Schriewer in einem Zug die gesamte Branche auf-
zuarbeiten.

BondGuide: Herr Schriewer, Ende Fe-
bruar gab es die Nachricht, dass keine 
Anfechtungsklagen gegen die Vollzie-
hung der Refinanzierung Ihrer Anleihe 
über 225 Mio. EUR vorlägen. Welche 
Ansatzpunkte für Klagen hatten Sie 
ggf. befürchtet?
Schriewer: Gar keine. Wir hatten uns 
mit der Mehrheit  der Bondholder 
schon vor Weihnachten auf die Verlän-
gerung der Anleihe geeinigt. Jedoch 
mussten wir die rechtlich vorgeschrie-
bene Anfechtungsfrist wahren, bevor 
wir die erfolgreiche Vollziehung be-
kannt geben konnten.

BondGuide: Die beiden Anleihen 
2020/23 und 2021/26 werden nunmehr 
um drei Jahre Laufzeit verlängert. Wes-
halb ist dies erst erforderlich geworden?
Schriewer: In dem schwierigen Markt 
von 2022 war die Begebung einer neu-
en Anleihe für uns wie für viele andere 
Unternehmen kaum oder nur sehr 
schwer möglich gewesen – daher also 
die Laufzeitverlängerung zu verbesser-
ten Konditionen. Dabei ging es vor al-
lem um die Stellung von Sicherheiten, 

„Die erfolgreiche Laufzeitverlängerung war ein ganz starkes Signal“

denn diese hatten unsere Bonds bisher 
nicht. Und wenn sie auf das Ergebnis 
schauen: Vonovia als DAX-Titel hatte 
im Herbst vergangenen Jahres zu 5% 
refinanziert, und die Accentro kam 
nunmehr bei 5,625% mit Planbarkeit 
für drei weitere Jahre heraus – das se-
he ich als großen Erfolg für uns als Ac-
centro. In jedem Fall haben wir jetzt 
Planungssicherheit. Das war mir be-
sonders wichtig.

BondGuide: Dabei wurde Anfang 2022 
noch ein Rekord bei Wohnungsverkäu-
fen für 2021 bejubelt, als nächstes ein 
starker Start ins erste Quartal 2022. 
Was war 2022 so anders als im Vorjahr?
Schriewer: Genau. Und dann überfiel 
Russland die Ukraine. Seitdem haben 

wir eine Zeitenwende gesehen. Erst 
stieg die Inflation, dann der Zins. Unsi-
cherheit und Angst um den Frieden in 
Europa machten sich breit. Kauf- und 
Konsumzurückhaltung waren die Fol-
ge. An den Kapitalmärkten kam es zu 
einer Vermögensvernichtung bislang 

BONDGUIDE INTERVIEW

mit 
Lars Schriewer
CEO,
ACCENTRO

Wir hatten uns mit der 
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unbekannten Ausmaßes. In dieser 
schweren Krise hat der Immobilien-
markt natürlich reagiert. Kaufverträge 
wurden storniert, Projekte auf die lan-
ge Bank geschoben. Zumal der Fachar-
beitermangel und die Lieferkettenpro-
bleme insbesondere dem Bau noch zu-
sätzliche Sorgen machten. In Summe 
gesprochen, hat dieser sinnlose Krieg in 
der Nacht zum 24. Februar 2022 den 
mehr als zehn Jahre währenden Boom 
auf dem Bau beendet.

BondGuide: Hatten wir aufgrund der 
künstlich niedrig gehaltenen und 
schlussendlich scheinbar manifestiert 
niedrigen Zinsen schon etwas Spekula-
tion, auch hier in Deutschland im Im-
mobiliensektor?
Schriewer: Dem kann ich nicht wider-
sprechen. Bis Anfang 2022 konnte sich 
niemand auch nur annähernd vorstel-

len, warum Finanzierungen in absehba-
rer Zeit wieder teurer werden könnten. 
Man konnte Immobilien erwerben oder 
bauen lassen und durfte sich annä-
hernd sicher sein, dass sie bereits inner-
halb kurzer Zeit  im Wert zulegen wür-
den. Der Markt hat sich in den letzten 
Jahren an ca. 1% Finanzierungskosten 
gewöhnt und nun sind es eben wieder 
4%. Das ist zwar immer noch  ‚nur‘ das 
Niveau der vergangenen  Jahrzehnte, 
aber eben doch viermal so viel wie in 
der jüngeren Vergangenheit, an die 
man sich noch gern erinnert. Zumal wir 
ja in allen Lebensbereichen exorbitante 
Preissteigerungen gesehen haben. An-
gebot und Nachfrage am Immobilien-
markt werden sich einpendeln und an-
passen. Sie können sich vorstellen, dass 
wir froh sind, unter diesen Gegebenhei-
ten des Umbruchs unsere Anleihe er-
folgreich angepasst haben zu können.

BondGuide: Es gab weitere Änderun-
gen in letzter Zeit, oder nicht?
Schriewer: Etwas, dass Sie in unserer 
Branche, den Wohnimmobilien, in den 
vergangenen  Jahren überhaupt nicht 
benötigt haben, war ‚Vertrieb‘. Es war 
ein reiner Verkäufermarkt. Die Nach-

frage war so groß, dass die meisten 
Wettbewerber in unserer Branche dar-
auf verzichten konnten. Einige mittel-
große Wohnungsverkäufer wenden 
sich daher inzwischen auch an uns, ob 
wir deren Projekte nicht vertrieblich 
unterstützen könnten, z.B. die Deut-
sche Wohnen. Das gab es zuletzt so 
überhaupt nicht – im Vertrieb ging 
praktisch alles von allein. Zum Glück 
haben wir bei der Accentro eine erfah-
rene und wirklich aktive Vertriebs-
mannschaft.

BondGuide: Welches würden Sie 
derzeit als größtes Problem in Ihren 
Geschäftsfeldern beziffern – Miet-
preisdeckel, sonstige behördliche 
Auflagen wie avisierte Zwangssanie-
rungen, höhere Finanzierungskosten, 
Lieferkettenprobleme, Handwerker-
mangel …?
Schriewer: Die erfolgsverwöhnte 
Branche hat plötzlich mit knackigen 
Problemen zu kämpfen. Ihre gesamte 
Aufzählung ist richtig und beschäftigt 
unseren Gesamtmarkt. Für uns sind 
zwei Punkte am wichtigsten: Die Fi-
nanzierungskosten der Wohnungsinte-
ressenten ist ein wichtiger Punkt, und 
die sind in den vergangenen zwölf Mo-
naten massiv gestiegen – und zwar so 
schnell wie nie zuvor. Hier muss die Po-
litik handeln, und das ist mein zweiter 
Punkt. Das Verhältnis zwischen durch-
schnittlicher von uns verkaufter Woh-
nung und Durchschnittseinkommen 
der Bürger:innen liegt aktuell rund 
beim Faktor zehn. Da kann sich der 

An den Kapitalmärkten 
kam es zu einer Vermö-
gensvernichtung 
bislang unbekannten 
Ausmaßes. 

Angebot und Nachfrage 
am Immobilienmarkt 
werden sich einpendeln 
und anpassen.
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normale Deutsche fast keine eigene 
Wohnung mehr leisten – politisch kann 
das unmöglich gewünscht sein. Im Mo-
ment werden weitere Hürden aufge-
baut, doch das Gegenteil sollte der Fall 
sein. Die eigene Immobilie soll doch 
kein Luxusgut sein, das sich nur weni-
ge leisten können. Hürden abbauen 
und Förderungen schaffen, das wären 
meine Wünsche zu Ihrer ‚Mängelliste‘.

BondGuide: Am Kapitalmarkt würde 
man da von ‚gefühltem Kontrollver-
lust‘ sprechen, denn auf Ihre beiden 
Hauptpunkte haben Sie ja keinerlei 
Einfluss!
Schriewer: Naja, so hilflos sind wir 
nicht. Wir können zum Beispiel als 
Branche auf diese ‚Mismatches‘ am 
Markt hinweisen. Ich  bin in den Deut-
schen Wirtschaftssenat berufen wor-
den und werde dort genau auf diese 
Missstände hinweisen. Die kolportier-
ten Vorschläge mit den Zwangssanie-
rungen wurden in der großen Elefan-
tenrunde der Ampelkoalition Ende 
März zum Glück weitestgehend abge-
räumt bzw. so weit abgeschwächt, 
dass wenigstens keine akute Gefahr 
mehr für Haus- und Wohnungsbesitzer 
droht. Trotzdem muss in Deutschland 
mehr dafür getan werden, von einem 
Land der Mieter und Mieterinnen zu ei-
nem Land von Haus- und Wohnungs-
besitzern zu avancieren.

BondGuide: Zu knapp 5% ist noch die 
Adler-Gruppe bei Accentro investiert. 
Haben die bislang ungelösten Proble-
me der Adler irgendwo negativen Ein-
fluss auf die Accentro?
Schriewer: Nein. Aber wir müssen das 
immer erklären. Die Historie als Be-
standteil der Adler Group ist natürlich 
in jedem Gespräch ein Thema. Dabei 
hält die Adler Group nur noch 4,8% an 
der Accentro. Operativ besteht keiner-
lei Verbindung untereinander. Aber ja: 
In einem hoch sensiblen Umfeld müs-
sen wir mehr erklären, als es eigentlich 
sein müsste. Wir haben es in unserem 
Geschäft mit rund 60 Banken zu tun 
und für keine war die angesprochene 
restliche Verbindung zur Adler-Gruppe 
ein Thema. Hier zählte zuletzt weit 
mehr, dass wir unsere Refinanzierung 
zu nunmehr 5,625% hinbekommen ha-
ben, was ein ganz starkes Signal war, 
das uns ungeheuer hilft.

BondGuide: Aktuell dürfte unterhalb 
des DAX kaum jemand, wahrscheinlich 
niemand, neu mit unter 6% Kupon 
kommen können. Woran hakt es denn?
Schriewer: Einerseits sagen viele In-
vestoren, dass sie nicht in Emerging 
Markets aktiv sein können, da die po-
litische Situation in der Regel zu insta-
bil ist. Doch was haben wir aktuell 
hier in Deutschland? – genau das! Tur-

nusmäßig kommt derzeit etwas Neu-
es, von ehemals Mietpreisdeckel bis 
zur angedachten Zwangssanierung. 
Das ist ganz sicher nicht sonderlich 
hilfreich für die gesamte Wohnungs-
branche. Langfristig ist aber ange-
sichts der massiven Nachfrage und 
der insgesamt stabilen Preis- und 
Mietentwicklung kaum ein Immobili-
enmarkt so attraktiv wie der deut-
sche.

BondGuide: Herr Schriewer, ganz 
herzlichen Dank für Ihre Zeit und das 
interessante Gespräch!

Das Interview führte Falko Bozicevic.

Fotos / Grafiken:
© ACCENTRO RE

Wir haben es in 
unserem Geschäft 
mit rund 60 Banken 
zu tun und für keine 
war die angesprochene 
restliche Verbindung 
zur Adler-Gruppe ein 
Thema. 

Die eigene Immobilie 
soll doch kein Luxusgut 
sein, das sich nur wenige 
leisten können. Hürden 
abbauen und Förderungen 
schaffen, das wären 
meine Wünsche zu Ihrer 
‚Mängelliste‘.
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Der Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG.
Dieses Mal: Tanz, Mikado, Dschungelbuch und und und…

Ende April ist die kalte Jahreszeit vor-
bei. Frieren und Bibbern haben ein En-
de. Hoffnungsfroh tanzen alle in den 
Mai. Die Tage werden länger und auto-
matisch sind wir an sonnigen Tagen 
optimistischer. Dafür haben wir auch 
allen Grund. Es ist alles nicht so 
schlecht, wie es uns durch die Medien 
oder Neudeutsch „Mouth to Mouth“ 
vermittelt wird.

Wenn wir den Kapitalmarkt ab Som-
mer 2022 betrachten, dann sehen wir, 
politische Börsen haben lange Beine 

Tanz in den Mai

STANDPUNKT

von  
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

und die Märkte sind auf ‚Zins-Turkey‘. 
Alle schauen auf die Schlange Kaa: Die 
Zinsen; die Inflation – alle sind hypno-
tisiert und trauen sich nicht, sich zu be-
wegen. – Oder; Beamtenmikado: 
Wer zuerst zuckt, der verliert.

Der Aktienmarkt erholt sich. Aber wird 
wirklich viel gehandelt? Eher nicht. Der 
gesamte Kapitalmarkt scheint ‚frozen‘. 
Der DAX liegt fast bei seinem 52 Wo-
chen-Hoch. Irgendwie löst es noch kei-
ne positive Stimmung aus. Die Quar-
talszahlen der im DAX-notierten Un-

ternehmen überzeugen. Auch die inter-
nationalen Unternehmens-Zahlen 
überzeugen. Der DAX versucht zu alten 
Höchstmarken von über 16.000 Punk-
ten zurückzukehren. Ein kleiner Ein-
schub: Vor 21 Jahren am 30.12.2002 no-
tierte der DAX bei 2.893 Punkten. Man 
wagt es kaum zu sagen, das sind fast 
13.000 Punkte niedriger als heute. 
Heute sind es 450% mehr als da-
mals.

Aber jetzt kommt erst der Hammer. 
Der effektive Hypotheken-Zinssatz lag 
Ende 2002 durchschnittlich bei 5,2%. 
Momentan bei rund 3,7%. Anfang des 
Jahrtausends vertraute kaum Jemand 
den Aktienmärkten und trotz eines 
Zinssatzes von 5,2% wollte Jedermann 
Bau-Gold oder sichere Anleihen.

Am besten sogar Bundesanleihen – er-
innern Sie sich noch an die Fernsehwer-
bung mit der Schildkröte? Oder an den 
fast schon verzweifelten Versuch 
der Deutschen Telekom oder der 
Deutschen Post, Aktien mithilfe des 
damals beliebten Tatort-Kommissars 
Manfred Krug an den Mann oder die 
Frau zu bringen?
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Ist die Vergangenheit interessant? 
Ja, wir denken schon, denn wir sind wie 
viele andere Kapitalmarktteilnehmer 
verblüfft. Wir sehen eine Inflation, die 
von der EZB mit steigenden Zinsen be-
kämpft wird. Wir sehen gleichzeitig bei 
Bürgern ein Realvermögen, was nicht 
mehr ‚auf‘ der Bank angelegt wird, weil 
es sich nicht lohnt. Dennoch ist die Psy-
che nicht nur der Privat-, sondern auch 
der institutionellen Anleger nicht mehr 
zu verstehen.

Verunsicherung ist als Wort noch zu 
harmlos – Angst macht sich breit. Im-
mer wenn ein bisschen Optimismus 
aufkommt, wird von der deutschen 
Bundesregierung oder auch durch die 
EU das zarte Pflänzchen gerupft.

Thema Autoindustrie: Klimapolitisch 
ist es selbstverständlich nötig, dass 
man handelt. Die gewollt umgesetz-
te Radikalität ist aber offensichtlich 
für den Wirtschaftsstandort Deutsch-
land Gift. Auch für den Kapitalmarkt. 
Die großen Automobilfirmen mögen 
auf den ersten Blick den Switch schaf-
fen und sich an den eigenen Haaren 
aus dem Sumpf ziehen. Was ist aber 
mit den mittelständischen Zuliefer-
betrieben, die für ihre Liquidität An-
leihen begeben haben?

Der Immobiliensektor ist zurzeit ext-
rem schwierig. Da verraten wir nichts 
Neues. Zinsen, die zwar real gar nicht 
so hoch sind, verunsichern. Die Welt 

wird durch Boulevardblätter, Massen-
medien, auch schlechter gemacht, als 
sie wirklich ist. Dann kommt die Poli-
tik. Neue Heizungen und Umbauten 
werden anscheinend am Bürger vor-
bei verordnet. Die Kommunikation ist 
ein Debakel. Koalitionsparteien behar-
ken sich gegenseitig – eine Moderati-
on ist nicht zu erkennen. Konsequen-
zen: Kein Mensch kauft verunsichert 
eine Immobilie. Direkte Auswirkung 
auf den Kapitalmarkt. Niemand möch-
te etwas mit Aktien oder Anleihen von 
Immobilienunternehmen zu tun haben. 
Wir sehen einen zum größten Teil 
selbstverschuldeten Wahnsinn, der 
Deutschland lähmt.
Dennoch gehen wir davon aus, dass 

der sonnige Mai die trüben Gedanken 
vertreiben wird. Die Vernunft hat 
immer gesiegt und wird auch die-
ses Mal siegen. Egal ob Privatanle-
ger oder institutionelle Investoren: 
Beide werden wieder auf den Markt 
zurückkehren. Es muss Vertrauen ge-
schaffen werden. Insbesondere von 
den Medien, aber auch von den am 
Kapitalmarkt vertretenen Unterneh-
men. Durch Corona hat die kommuni-
kative Transparenz gelitten. Stan-
dards, die errungen worden sind, 
müssen wieder hergestellt werden. 
Nach dem Motto: Alles ist Kommu-
nikation.

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

Eindeutig: Kaa
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich 
schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt. 
kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus –
wir sorgen für eine sichere Basis.
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Die KFM Deutsche Mittelstand AG, Betreiberin des Deutschen wie des Europäischen Mittelstandsanleihen Fonds, kündigte 
für diese Woche eine ausführlichere Stellungnahme in Ergänzung zu vergangener Woche an.

Diese kam via KFM-Telegramm Diens-
tagabend um 21:15 Uhr.

BondGuide fasst die wesentlichen 
Punkte zusammen und verweist für 
die vollständigen ‚Q&A‘ auf das bei der 
KFM hinterlegte pdf. Die bereits in der 
Öffentlichkeit bekannten bzw. triviale 
Punkte wiederholen wir der Kürze hal-
ber nicht eigens.

KFM mit erstem Teil einer Stellungnahme via aktualisierten Q&As

Auszug aus dem Inhalt:
Wird der Deutsche Mittelstandsan-
leihen FONDS weiter fortgeführt 
und gemanagt?
Selbstverständlich. Das Kapitalanlage-
gesetzbuch schreibt die Fortführung 
der Fondsbewirtschaftung im Sinne 
des Anlegerschutzes vor. Der Deutsche 
Mittelstandsanleihen FONDS wird un-
unterbrochen für die Anleger bewirt-

schaftet und gemanagt. Es werden da-
her weiter alle Investments des Fonds 
fortlaufend überwacht und ggf. Zinsen 
und Rückzahlungen aus Anleihen zu 
Gunsten des Fondsvermögens verein-
nahmt. Lediglich die Anteilswertbe-
rechnung und das Anteilsgeschäft sind 
vorübergehend ausgesetzt worden, 
damit Anteilskäufer und -verkäufer 
bei der Ermittlung eines Kauf- oder 
Verkaufspreises nicht benachteiligt 
werden.

Wenn Anteile des Fonds wieder ge- 
und verkauft werden können, kann 
der Fondsanteilspreis stark fallen/
steigen?
Aktuell sehen wir einen Anstieg von 
Kursen bei den gehaltenen Wertpapie-
ren des DMAF auf breiter Front. Setzt 
sich dieser Trend weiter fort, steigt in 
der Folge auch der Anteilspreis. Sollte 
ein weiteres gravierendes, negatives 
Ereignis (z.B. Eskalation des Russland/
Ukraine-Konfliktes) auftreten, dass die 
Kapitalmärkte erneut zu irrationalen 

SPECIAL

Foto © KFM Deutsche Mittelstand AG
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Verhaltensmustern bringt, besteht 
auch die Gefahr, dass der Anteilspreis 
fallen kann/wird.

Weshalb haben Sie bestimmte Wer-
te so stark im Fonds gewichtet?
Derzeit ist das Fondsvermögen auf 80 
unterschiedliche Anleihen verteilt und 
damit breit diversifiziert. Der Deutsche 
Mittelstandsanleihen FONDS folgt den 
rechtlichen Anforderungen nach einer 
Streuung des Vermögens auf verschie-
dene Anleihen-Emittenten aus unter-
schiedlichen Branchen mit unter-
schiedlichen Laufzeiten.

Wie sind die Rahmenbedingungen 
im Mittelstandsanleihen-Segment?
Mittelstandsanleihen sind ein noch 
recht junges Marktsegment. Die Rah-

menbedingungen für dieses Marktseg-
ment haben sich in den vergangenen 
zehn Jahren kontinuierlich weiterentwi-
ckelt. Die Bildung der EU-Kapitalmarkt-
union fördert diese Entwicklung und die 
rechtlichen Rahmenbedingungen wer-
den auch von dem Gesetzgeber positiv 

begleitet. Für mittelständische Unter-
nehmen, die mit Aktien oder Anleihen 
den Kapitalmarkt betreten, sollen die 
Rahmenbedingungen auch künftig ver-
bessert werden. Hierzu plant unter ande-
ren das Bundesfinanzministerium das Zu-
kunftsfinanzierungsgesetz einzuführen.

BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

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

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

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

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

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

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

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

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

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

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

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

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

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

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

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

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

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

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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Geschäftsführer 
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10435 Berlin 
+49 3044 3361 58 
info@lewisfield.de 
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6,50 % p.a. 

Green Bond 
 

EUR 25 Mio. 
Mai 2021 

 

 

 
6,25 % p.a. 

Green Bond II 
 

EUR 17,5 Mio. 
Januar 2022 

 

 

BBEEYYOONNDD  TTHHEE  BBUUSSIINNEESSSS  CCAASSEE  

Durch gegenseitiges Vertrauen und dank guter 
Beziehungen mit unserem Kapitalmarktteam und unseren 
Investoren auch in Phasen wirtschaftlicher Ungewissheit 
standfest. 
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+49 3044 3361 58 
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LAW CORNER

von
Dr. Alexander Kessler (li), Partner,
und Lars Behrendt, Rechtsanwalt,
GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, Köln

(1) Ende des Privaten für viele GbRs
Der häufigste Grund für die Wahl der 
GbR als Gesellschaftsform liegt in der 
Wahrung des Privaten. Dies werden 
viele GbRs ab 2024 nicht aufrechter-
halten können. Das neue Recht schafft 
ein Gesellschaftsregister für GbRs 
(u.a. § 707 BGB n.F.). Die Eintragung ist 
zwar im Grundsatz freiwillig. In vielen 
Fällen besteht aber ein faktischer Ein-
tragungszwang: 

Dies gilt zunächst für die Immobilien-
GbR. Für eine GbR wird ein Recht in das 
Grundbuch nur noch eingetragen, 
wenn die GbR im Gesellschaftsregister 
eingetragen ist (§ 47 II GBO n.F.). Einen 
solchen faktischen Eintragungszwang 
trifft ferner GbRs, die andere Rechte 
halten, die register- oder listenpflichtig 
sind, insb. GmbH-Geschäftsanteile 
oder Namensaktien an einer AG, KGaA 
oder SE. Hieran wird deutlich, dass ab 
01.01.2024 ein großer Teil der bestehen-
den GbRs dem faktischen Zwang zur 
Eintragung in das neue Gesellschafts-
register unterliegt. Ist die GbR einmal 
in das Gesellschaftsregister eingetra-

Personengesellschaften – To-Dos bis Ende 2023 aufgrund des neuen 
Personengesellschaftsrechts (MoPeG)

gen, unterfällt sie als eingetragene Ge-
sellschaft gleichzeitig den geldwä-
scherechtlichen Transparenzpflich-
ten, die bußgeldbewehrt sind (§ 20 I 1 
GwG). Insb. sind somit wirtschaftlich 
Berechtigte der GbR zum Transparenz-
register zu melden.

Soll eine Publizität in diesem Umfang 
vermieden werden, ist über eine Um-
strukturierung nachzudenken (z.B. aus-
ländische Gesellschaftsformen, „inha-
berlose“ Strukturen, Aufspaltung des 
Vermögens in einen öffentlichen und ei-
nen privaten Teil). Anderenfalls sind die 
Eintragungen rechtzeitig vorzubereiten, 
um Verzögerungen im Transaktionsfall 
oder Rechtsnachteile zu vermeiden.

(2) Regelungen zur Erbfolge / 
Unternehmensnachfolge
Auch im Bereich der Erb- bzw. Unter-
nehmensnachfolge bringt das neue 
Recht weitreichende Änderungen mit 
sich. Anders als bislang führt künftig 
der Tod des Gesellschafters einer GbR 
bzw. eines persönlich haftenden Ge-
sellschafters einer OHG oder KG nicht 

mehr zur Auflösung der Gesellschaft 
samt gemeinschaftlicher Verwertung 
ihres Vermögens, sondern zum Aus-
scheiden des verstorbenen Gesell-
schafters. Hiervon abweichende ge-
sellschaftsvertragliche Regelungen 
bleiben in gewissem Umfang möglich.

Enthält der Gesellschaftsvertrag keine 
sachgerechten Regelungen, kann die 
Ausscheidensfolge ungewollte Effekte 
haben: Zum einen wird die Gesell-
schaft grundsätzlich mit einer sofort 
fälligen Abfindungslast zugunsten der 
Erben belastet (s.u. 3.). 

Noch schwerwiegender ist die Folge 
bei einer Gesellschaft mit nur zwei Ge-
sellschaftern: Hier führt der Wegfall 
des ‚vorletzten‘ Gesellschafters durch 
Tod grundsätzlich zur liquidationslosen 
Vollbeendigung der Gesellschaft und 
dem Übergang all ihrer Aktiva und ins-
besondere Passiva auf den verbleiben-
den, letzten Gesellschafter. Diese sog. 
gesellschaftsrechtliche Anwachsung 
ist nunmehr in Teilen kodifiziert (§ 712a 
BGB n.F.).

Law Corner: Zeitweise „Entschärfung“ des  
Insolvenzantragsgrunds der Überschuldung 

Ab dem 01.01.2024 gilt das neue Personengesellschaftsrecht, das der Gesetzgeber durch das sog. MoPeG geschaffen hat. Das 
Recht der GbR, der OHG und der KG wird fast vollständig neu kodifiziert und inhaltlich diversen Änderungen unterworfen. Das 
neue Recht gilt dann im Grundsatz auch für alle bestehenden Gesellschaften. Welcher Handlungsbedarf aus dem Inkrafttre-
ten des neuen Rechts folgt, ist im Einzelfall unter Berücksichtigung des bestehenden Gesellschaftsvertrags und der konkreten 
Interessenlage zu ermitteln. Vielfach sind vor allem die nachfolgend dargestellten Gesichtspunkte von Bedeutung.
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Enthält der Gesellschaftsvertrag im 
Zeitpunkt des Todesfalls eine sog. 
Nachfolgeklausel, geht der Gesell-
schaftsanteil des verstorbenen Gesell-
schafters auf den Erben über. In die-
sem Fall entsteht weder eine Abfin-
dungsverpflichtung noch kommt es 
zum Wegfall des Gesellschafters i.S.d. 
gesellschaftsrechtlichen Anwachsung.

Besonderheiten gelten, wenn mehr als 
eine Person Erbe ist: Für diesen Fall der 
Miterben bestimmt das neue Recht in 
Übereinstimmung mit der bereits jetzt 
h.M., dass der Anteil aufgrund einer sog. 
Sondererbfolge außerhalb von § 1922 
BGB unmittelbar auf die einzelnen Er-
ben gemäß ihrer Erbquote übergeht, der 
Anteil also nicht in die Erbengemein-
schaft fällt (§ 711 II BGB n.F.). Dies ist bei 
der testamentarischen Gestaltung zu 
berücksichtigen. Dasselbe gilt hinsicht-
lich der Fragen einer Testamentsvoll-
streckung, die sich auf einen Anteil an 
einer Personengesellschaft beziehen 
oder erstrecken soll.

Das neue Recht trifft auch Regelungen 
zur Frage der persönlichen Haftung 

der in die Gesellschaft eintretenden Er-
ben. Es stellt klar, dass die Erben 
grundsätzlich für die Verbindlichkei-
ten der Gesellschaft haften, auch für 
solche, die im Zeitpunkt des Todes be-
reits begründet waren (sog. Alt-Ver-
bindlichkeiten), und zwar jeweils 
grundsätzlich sowohl mit dem Nach-
lass als auch mit ihrem gesamten Pri-
vatvermögen. 

Sie können aber verlangen, dass ihnen 
die Stellung eines Kommanditisten 
eingeräumt wird. Geschieht dies nicht, 
sind die Erben berechtigt, zu kündi-
gen und eine angemessene Abfin-
dung zu verlangen. Dieses, von § 139 
HGB bereits bekannte Modell gilt nun 
auch für die GbR (§ 724 BGB n.F.). Da-
neben bestehen die erbrechtlichen 
Möglichkeiten, das vorhandene Ver-
mögen des Erben vor dem Nachlass zu 
schützen.

Beim Kommanditanteil bleibt es da-
bei, dass dieser im Falle des Todes des 
Kommanditisten grundsätzlich auf den 
Erben bzw. die Erben übergeht. Die Haf-
tungsgefahr ist hier wesentlich geringer.

(3) Abmilderung von 
Abfindungsansprüchen
Nach neuem GbR-Recht führen die 
meisten Ereignisse, die gesetzlich bis-
lang zur Auflösung der Gesellschaft ge-
führt haben, nunmehr gesetzlich dazu, 
dass der Gesellschafter ausscheidet (§ 
723 I 1 BGB n.F.). Für den Verlust seines 
Anteils steht dem ausgeschiedenem 
Gesellschafter (bzw. dessen Erben) ein 
Abfindungsanspruch gegen die Gesell-
schaft auf der Grundlage des vollen 
Verkehrswerts des Anteils zu.

Dass an die Stelle der Auflösung das 
Ausscheiden tritt, ist häufig sachge-
recht. Die Abfindungsverpflichtung 
kann für die fortbestehende Gesell-
schaft aber eine große, solvenzge-
fährdende Belastung sein. Dem lässt 
sich durch gesellschaftsvertragliche 
Gestaltung in gewissem Umfang be-
gegnen, insbesondere durch gestaffel-
te Fälligkeiten (Ratenzahlung), Ein-
schränkung der Höhe des Anspruchs 
und die Schaffung einer Möglichkeit 
der verbleibenden Gesellschafter, den 
Abfindungsanspruch durch Anschluss-
kündigung abzuwenden.

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.

Anzeige
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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 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 8 nein 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
(2024)

Logistik
A19WVN

Mrz 18 FV FRA 200 ja 10,25% BankM *

Stern Immobilien II
(2023)

Immobilien
A2G8WJ

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

DEWB II
(2023)

Industriebeteiligungen
A2LQL9

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

Underberg V
(2024)

Spirituosen
A2LQQ4

Jul 18 FV FRA 10 ja 4,00% BB- 8) (CR) IKB ***

Lang & Cie RE II
(2023)

Immobilien
A2NB8U

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

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)

Diok RealEstate
(2023)

Immobilien
A2NBY2

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

***

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 8 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 **

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 3) (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 **

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 **

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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2022

2022

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/
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PORR Hybr.
(2025/unbegr.)

Baudienstleister
A28TAL

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

Accentro III
(2026)

Immobilien
A254YS

Feb 20 FV FRA 225 ja 5,63% Oddo BHF **

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 ***

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 ***
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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 II
(2026)

Finanzdienstleister
A3KT6M

Okt 21 RM FRA  115 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 80 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
(2027)

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 **

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 ***
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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 ***

pferdewetten.de WA
(2028)

Sportwetten
A30V8X

Mrz 23 FV FRA 8 ja 7,50% Eigenemission **

SoWiTec II
(2028)

Erneuerbare Energien
A30V6L

Mrz 23 FV FRA 12 nein 8,00% SPO (imug) Quirin Privatbank, ICF ****

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30V9T

Mrz 23 FV FRA 100 nein 8,50% 
+ 3ME

Pareto Securities, 
Arctic Securities

****

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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KAPITALMARKT

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

www.kapitalmarkt-kmu.de

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

GmbH & Co.KGaA

ICF BANK

Media and Games
Invest plc

STERN
IMMOBILIEN AG

https://www.kapitalmarkt-kmu.de
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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 *

SiC Processing
(2016) 14)

Technologie
A1H3HQ

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

Summe 9.143 ∅ ∅ 5,73%

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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