
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

In den kommenden Wochen dominieren 
im Sommer nicht Neuemissionen, son-
dern Anleihe-Gläubigerversammlungen 
(AGVs) – wie 2016 irgendwie.

Das Füllmaterial des Sommerlochs 
kommt einem irgendwie bekannt vor. 
2016 hatten wir dies schon mal mit 
klangvollen Namen wie Beate Uhse,  
Singulus Technologies und diversen an-
deren mehr. Die AGV-Übersicht war län-
ger als die der laufenden Neuemissionen.

Unter dem Strich ragten 2016 und 2017 
mit 885 bzw. 842 Mio. EUR ausgefallenem 
Anleihevolumen heraus (sh. auch Seite 7), 
verteilt auf 17 bzw. 7 havarierte Bonds. 
Drei Jahre später war der Tiefpunkt des 
Zyklus erreicht: nur eine ausgefallene An-
leihe im Volumen von 4 Mio. EUR.

Das Vorjahr 2022 brachte übrigens nur 
vier Ausfälle im Gesamtvolumen von 
weniger als 200 Mio. EUR und selbst das 
erste Halbjahr 2023 erst eine Havarie, 
verantwortlich für 15 Mio. EUR. Das ist 

Betriebsunfälle

erstaunlich wenig nach drei Jahren Aus-
nahmezustand aus den unterschied-
lichsten Gründen. Man hätte durchaus 
mehr befürchten müssen.

Natürlich bleibt die Frage, ob die re-
strukturierten Anleihen in zwei oder 
drei Saisons nicht doch noch als strah-
lende Altlast zurückkehren – oder in 
weitere Extraspielzeiten geschickt wer-
den müssen. SANHA fällt mir da ein: Die 
Anleihe von 2013 läuft inzwischen bis… 
2026. Aber immerhin: bisher kein Total-
ausfall und 6,0% p.a. Für die Rückfüh-
rung 2026 legt heute sicherlich noch 
niemand eine Hand ins Feuer. Doch bes-
ser so als weg vom Kursschirm.

Weitere AGV-Ansetzungen werden fol-
gen, die jüngste kam von der Euroboden 

In
ha

lt

– wozu wir auf die Schnelle ein kleines 
Special zusammengestellt haben. Die 
Mehrheit des Feedbacks, das uns er-
reichte, mag die missliche Situation der 
Münchner nicht einfach als unvorher-
sehbaren Betriebsunfall durchgehen 
lassen – auch ich nicht.
 
Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Hinweis in eigener Sache
Betriebs- und urlaubsbedingt er-
scheint der nächste BondGuide 
16-2023 nicht am Freitag in zwei 
Wochen, sondern wenige Tage 
später zu Beginn der neuen Wo-
che. Anschließend geht es mit den 
Freitags-Terminen regulär weiter.

15
2023

28. Juli • erscheint 14-täglich

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


 Wir lieben 

Mittelstand!
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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
EPH Group Hotels und

Resorts
läuft FV Wien & FRA 50 10,0% - Wiener Privatbank, 

flatexDEGIRO
folgt ggf. BondGuide #12/2023, 

S. 15
metacrew Daten- und Mar-

ketingdienstleister
vsl. noch bis zum 

18.08.
FV FRA 4 9,0% - Eigenemission, DICAMA (FA) ***(*) BondGuide #15/2023, 

S. 26
B4H Brennstoffzelle-
4Home

Energie- und Hei-
zungssysteme

läuft FV FRA 10 9,0% - Eigenemission, Lewisfield (FA) - www.bondguide.de

DEWB III Beteiligungen läuft FV FRA 10 8,0% - mwb fairtrade - BondGuide #10/2023, 
S. 13

JES.GREEN Invest II Erneuerbare 
Energien

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

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

reconcept SBD II Erneuerbare 
Energien

läuft FV FRA 12,5 6,75% - Eigenemission, Lewisfield (FA) **** BondGuide #11/2023, 
S. 20

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

** BondGuide #18/2022, 
S. 17

*)   Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 13. März 2024) über www.jes-green.de/ir sowie über umweltfinanz 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

PREOS 28.–30.07. Abstg. o. Versammlg./online
u.a. LZV, ZS, VKDG, WgAV, Anpassung des Wandlungspreises, Verfall auf Anspruch 
Zinszahlung bei Ausübung des Wandlungsrechts

IuteCredit 03.08. 1. AGV/Luxemburg u.a. CNV

ESPG 04.08. 1. AGV/Köln u.a. LZV, ZE, CNV

Metalcorp n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek. u.a. SW, EgAV, ZE, LZV, VKDG, Verzicht auf Teilrückzahlungen, Erwerbsrechte auf 
neue Anleihen

7x7invest n.n.bek. 2. AGV/n.n.bek. u.a. LZV

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 
Rückzah lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlängerung der Anleihelaufzeit, STHV = Änderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des originären Anleihe-
schuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Übergang sämtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kündigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs für die Anleiheforderungen oder 
 Erklärung eines Rangrücktritts, vRZ = vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZE = Zinskuponerhöhung, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, 
ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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Anzeige

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

https://jes-green.de/ir/
https://www.umweltfinanz.de/index.php?q=gruene-geldanlagen/jes-green-bond-ii
https://preoswebsite.cdn.prismic.io/preoswebsite/69725621-2e37-494f-8ef7-26a70cfca1dc_Aufforderung+zur+Stimmabgabe.pdf
https://iutecredit.com/wp-content/uploads/2023/07/IuteCredit-Convening-Notice.pdf
https://espg.space/wp-content/uploads/2023/07/230717_ESPGAG_Einladung-Glaubigerversammlung.pdf
https://metalcorpgroup.com/bond/
https://www.7x7.de/
https://blueplanetisgreen.de/anleihe/
https://www.7x7.de/7x7-entdecken/investor-relations/
mailto:https://www.herthabsc.com/de/club/nordic-bonds-investor-relations-uebersicht?subject=
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://blueplanetisgreen.de/anleihe/
https://www.7x7.de/7x7-entdecken/investor-relations/
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)

*) Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle notierten Anleihen im rollierenden 12-Monatszeitraum.
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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

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 178
Reguläres Tilgungsvolumen 6.426
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.518
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2023 8.945

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 mit einem Coupon von 9,0% p.a.

Deutschlands führende B2B2C-
Plattform für Food- und Beauty-
Innovationen mit über 40 Mio. € 
Jahresumsatz

DAS PROBLEM

Mehr als 76% aller Produkteinführungen in der
Lebensmittel- und Kosmetik-Branche scheitern.*

Zwei Drittel erreichen noch nicht einmal 10.000 Ab-
sätze. Das kostet Hersteller und Startups jedes Jahr 
allein in Deutschland Milliarden, ist wenig nachhaltig 
und eine pure Verschwendung von Ressourcen. Und 

sorgt für Enttäuschungen, beschädigt Marken.

UNSERE ZIELSETZUNG

Mit metacrew wird das Scheitern von neuen 
Produkten deutlich reduziert.

Wir sind somit ein Problemlöser für Hersteller und 
Startups, insbesondere in der Lebensmittel- und 

Kosmetik-Branche.

*NielsenIQ BASES R&D Analysis (2021)

Zeichnen Sie den metacrew Bond 
auf der Plattform Seedmatch:

www.seedmatch.de/metacrew
Warnhinweis: Der Erwerb dieser Wertpapiere ist mit erheblichen Risiken verbunden 
und kann zum vollständigen Verlust des eingesetzten Vermögens führen. Der in Aus-
sicht gestellte Ertrag ist nicht gewährleistet und kann auch niedriger ausfallen.

https://www.seedmatch.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

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. 34-41) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 56 BankM  13

Pareto Securities 39 ICF, IKB je 12

Quirin 35 Quirin 11

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Norton Rose 67 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 22

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 64 bdp Bormann 

Demant & Partner 10

GSK 29 Norton Rose    9

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

DICAMA 23 Lewisfield 18

Lewisfield 18 DICAMA 7

Conpair, FMS je 17 AALTO 4

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo Seydler 48 IKB 12

Quirin 33 BankM, Quirin je 11

Pareto Securities 31 ICF, Pareto Securities je 8

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Better Orange 58 Better Orange 24

IR.on 39 IR.on 14

edicto 31 edicto 13

Anzeige
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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/


BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Bärendienst 2.0
Die Situation für KMU-Anleihen muss ganz offensichtlich erst noch schlechter werden, bevor wir überhaupt wieder auf 
Besserung pochen können.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 125.105 EUR 

Liquidität 18.803 EUR 

Gesamtwert 143.908 EUR

Wertänderung total 43.908 EUR

seit Auflage August 2011 +43,9 %

seit Jahresbeginn: -2,2 %

BondGuide Musterdepot

Jahresbeginn eindringlich darum gebe-
ten, sich rechtzeitig über eine Verlänge-
rung der Laufzeiten der beiden Anlei-
hen der Münchner zu kümmern? Meine 

Mahnungen verhallten ungehört.

Was jetzt publik gemacht wurde, ist ja 
schlimmer, als man sich hätte alb-er-

Aus +4,0% seit Jahresbeginn machte 
das Debakel der Euroboden seit ver-
gangener Ausgabe ein Minus von über 
2% in diesem Jahr. Hatte ich nicht seit 

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% 14.255 98,00 24.500 17,0% +49,3 % 347 A-

reconcept Green Bond II
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 883 97,00 9.700 6,7% +9,1 % 79 A-

Homann Holzwerkst. III     
(2024/26)

Holzwerkstoffe
A3H 2V1

10.000 10.000 03/2021 100,00 4,50% 1.039 96,00 9.600 6,7% +6,4 % 123 B+

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30 V9T

15.113 15.000 03/2023 100,75 11,50% 508 102,80 15.420 10,7% +5,4 % 19 A

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

10.000 10.000 01.10.22 100,00 5,50% 455 100,00 10.000 6,9% +4,5 % 43 B+

DEAG II
(2026)

Entertainment 
NO0012487596

7.000 7.000 06/2023 100,00 8,00% 29 102,00 7.140 5,0% +2,4 % 5 A

IuteCredit Finance II
(2026)

Finanz-Dienstlstgn
A3K T6M

14.475 15.000 04/2023, 06/2023 96,50 11,00% 423 94,00 14.100 9,8% +0,3 % 16 A-

Neue ZWL VII            
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 992 89,00 8.900 6,2% -1,1 % 86 B

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien
A2T SB1

4.881 5.000 04/2019 97,63 5,25% 140 93,30 4.665 3,2% -1,6 % 218 B+

Cardea Europe
(2023)

Beteiligungsholding
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 7,25% 1.617 34,50 6.900 4,8% -9,4 % 58 B-

Photon Energy III           
(2027)

Erneuerbare
A3K WKY

9.887 10.000 11/2021 98,87 6,50% 962 78,00 7.800 5,4% -11,4 % 86 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 % 327 -

Ekosem Agrar III
(2021/29)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.631 16,50 1.650 1,1% -57,2 % 205 B-

Eyemaxx RE VIII
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 21,50 2.150 1,5% -64,6 % 155 B

Euroboden III
(2022/24) #

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 5.021 7,00 1.750 1,2% -71,0 % 197 C

Terragon I
(2022/24)

Seniorenheime
A2G SWY

2.770 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 2,65 530 0,4% -76,4 % 62 C-

Gesamt 180.529 37.513 125.105 86,9%

Durchschnitt
(=Median)

6,4% -1,3 % 126,6

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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träumen können: Wertlosigkeit des 
jetzt noch restlichen Eigenkapitals, das 
zudem noch rasch dahinschmilzt, keine 
Aussicht auf Rückzahlung der Anleihen 
zu pari – auch nicht nach einer LZ-Ver-
längerung sowie Zinssenkung, über die 
Anleger:innen in Kürze abzustimmen 
haben. SdK sowie das Team One 
Square/Heuking Kühn Lüer Wojtek ha-
ben sich gegen die Beschlussvorschlä-
ge in Stellung gebracht.

Abgesehen von Euroboden gab es die-
se Woche auch Kurskapriolen bei der 
Photon Energy. Ohne jegliche Begrün-
dung ist die Anleihe um 20 Punkte auf 
unter 80% abgetaucht. Überhaupt 
stellt man fest, dass so ziemlich jeder 
einzelne Titel schwächer notiert als 
Mitte Juli, sogar Felsen in der Brandung 
wie Underberg. Inwieweit dies im Kon-
text der Liquidierung des KFM Mittel-
standsanleihen Fonds stehen kann, ist 
aktuell unklar.

Bei der kürzlichen Folgeemission der 
DEAG Deutsche Entertainment AG ist 
das BondGuide Musterdepot ja nicht 
voll, sondern nur mit 7.000 Nominalen 
zum Zuge gekommen – die Emission 
war einigermaßen überzeichnet. Inso-

fern haben wir aktuell noch ca. 13% Li-
quidität frei, die man für gezielte Käu-
fe nutzen könnte. 

Wer traut sich, eine Euroboden zu 7% zu 
kaufen? Oder Cardea zu 35%, obwohl es 
dort ja eine vermeintliche Besicherung 
gibt. Restlaufzeit wenige Monate. Also 
ich momentan nicht – auch wenn ich als 
Optimist gelte und man mir häufiger mal 
vorwirft, den Markt ab und an schönzu-

reden. Ohne Alkoholeinfluss ist das der-
zeit schwer möglich. Die Einschätzung 
greift aber zu kurz: Ich versuche ledig-
lich, Chancen und Risiken abzuwägen, 
Gelegenheiten beim Schopfe zu packen 
oder zumindest darauf hinzuweisen. 
Wofür lesen Anleger:innen diese Rubrik 
denn sonst bitte? Denn genauso oft hör-
te ich in der Vergangenheit, wir seien zu 
kritisch und Anlegern seien daher siche-
re Zeichnungsgewinne entgangen. 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

202320222021202020192018201720162015201420132012H2/2011

5,8%

14,0%

1,9%

9,0%

-14,1%

1,0%

6,3%
7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%
-2,2% -2,2%

Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot

2%
4%
6%
8%
10%
12%
14%

20%
18%
16%

BeA Joh. Fr. Behrens

Iut
eCr

ed
it F

ina
nce

 II

Katjes III

Ekosem Agrar III
Underberg VII

4 
fin

an
ce

FCR
 Im

mobilie
n IV

Homann III

Terragon I

Ca
rd

ea
 Eu

ro
pe

reconcept Green Bond II

Photon Energy III

Eyemaxx RE VIII
Euroboden III

M
ut

are
s I

I

Neue ZWL

DE
AG

 II

Hertha Jul 2018-25

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

15/23 • 28. Juli • Seite 11

https://www.bondguide.de/topnews/one-square-und-heuking-kuehn-vertreten-ad-hoc-committee-gegen-agv-vorschlaege-der-euroboden/
https://www.bondguide.de/topnews/one-square-und-heuking-kuehn-vertreten-ad-hoc-committee-gegen-agv-vorschlaege-der-euroboden/


Ja – auch diese Zeiten gab es. Zeich-
nungsgewinne gab es doch tatsächlich, 
zuletzt bei der DEAG und davor bei der 
Mutares. Beide erhielten von uns die 
höchstmögliche Bewertung im Rahmen 
unserer Maßstäbe. Und selbst bei den 
Schalke-Anleihen und jüngst der Her-
tha haben wir auf die Irrationalität von 
Fußball-Enthusiasten hingewiesen (die 
man freilich ausnutzen darf). Die lauf-
zeitverlängerte Hertha-Anleihe steht 
bei… 97% (?). Was weiß ich schon von 
Fußball, aber dass die Anleihe zu 100% 
in zwei Saisons zurückgeführt werden 
kann, sehe ich aktuell noch ziemlich un-
deutlich. Vorsichtig formuliert.

Ausblick
Chancen und Desaster im Markt für 
KMU-Anleihen liegen derzeit so eng bei-
sammen wie zuletzt 2016. Wer den rich-
tigen Riecher hat, kann durchaus außer-
gewöhnliche Renditen einfahren: Bei-
spiel nochmals Hertha BSC. Aber Vor-
sicht ist die Mutter der unbekannten Kis-
te, und deren Schwester heißt Fragilität 
– siehe Euroboden. Die forensischen 
Aufräumarbeiten dazu laufen erst an. 
Dann noch die Unwägbarkeit zur Ab-
wicklung des KFM-Fonds, dem mit Ab-
stand größten Investor in diesem engen 
Markt. Die Möglichkeiten, groß unterzu-
gehen oder groß zu scheitern waren noch 
nie so trennungsunscharf wie aktuell.

    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Schalke 2022-27

Mutares 2023-27

Cardea 2018-23
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Ihre Brücke zum Kapitalmarkt

Alexander Deuss 
Tel. +49 40 360995-22 
corporates-markets@mwbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com

Berlin  І  Frankfurt  І  Hamburg  І  Hannover  І  München

Emissionsexperte 

© Michael Kügler

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe

Umtauschangebot
Öffentliches Angebot
Sole Lead Manager
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€ 25.000.000
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Öffentliches Angebot
Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

€ 40.000.000
September 2019

FCR Immobilien AG
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot

Joint-Placing-Bank

€ 25.000.000
2018

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Öffentliches Angebot
Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

€ 75.000.000
November 2020
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One Square und Heuking Kühn: 
Ad-hoc-Committee gegen 
Euroboden-AGVs

Die Vorschläge der Gesellschaft seien 
unausgewogen und in dieser Form nicht 
akzeptabel, moniert One Square im 
Verbund mit der Kanzlei Heuking Kühn.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

reconcept erneut Top-Anbieter 
für Grüne Geldanlagen

Das Finanzportal fingreen.de hat die 
Hamburger reconcept GmbH erneut 
als Top-Anbieter für Grüne Geldanla-
gen ausgezeichnet.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Windhorst und die Hertha: 
Big gescheitert

Seine Anteile an der Hertha hat Lars 
Windhorst bekanntlich an 777 Partners 
verkauft. Wie viel seiner einstigen 374 
Mio. EUR er noch herausbekam: gänz-
lich unklar.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Metalcorp Asset-Verkauf nimmt 
Gestalt an – Anleiheinhaber 
sollen profitieren

Die 100%ige Tochter der Metalcorp, 
Steelcorp Industries, soll an die SBG 
Bauxite and Alumina gehen – und Anlei-
heinhaber sollen am Erlös partizipieren.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

PREOS mit hohem Verlust 2022 
– operative Notbremse

PREOS (DE000 A2LQ85 0) veröffent-
licht nach umfassender Abstimmung 
mit Abschlussprüfern Eckdaten nach 
HGB für 2022.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

BELANO medical mit 
Lichtblicken im Vertrieb

Biotechnologie-Unternehmen BELANO 
medical hat das vergangene Wirtschafs-
jahr trotz Inflation und Energiekrise mit 
einem Umsatzplus von rund 30% abge-
schlossen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Foto: © Pixabay Foto: © Hertha BSC GmbH & Co. KGaA Foto: © PREOS

Foto: © Belano MedicalFoto: © reconcept GmbH Foto: © Metalcorp Group S.A.
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EPH Group baut künftig auch am 
KMU-Bondmarkt aus

Mit der österreichischen EPH Group 
startet ein weiterer Neuemittent am 
heimischen KMU-Bondmarkt: So wird 
die Tourismus-Anleihe 2023/30 (DE000 
A3LJCB 4) an den Börsenplätzen in 
Frankfurt und Wien gehandelt.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Neue Benchmark-Anleihe von 
John Deere

John Deere Capital hat eine weitere 
fünfjährige Anleihe mit einem Volu-
men von 1,5 Mrd. USD und 4,95% Ku-
pon lanciert – Zinszahlung halbjähr-
lich.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Ekosem-Agrar im ersten 
Halbjahr voll im Saft

Die Ekosem-Agrar AG hat im ersten 
Halbjahr 2023 erneut eine positive 
operative Entwicklung verzeichnet.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Haircut statt Debt-to-Equity-
Swap bei ERWE Immobilien

ERWE Immobilien hat eine Restruktu-
rierungsvereinbarung unterzeichnet, 
die einen Schuldenschnitt vorsieht – 
statt eines DtES. Anleihegläubiger blu-
ten gehörig.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Beängstigende Studienergebnisse: 
Insta 4 Life

Eine aktuelle Studie aus Kanada lässt 
aufhorchen: Für soziale Medien wür-
den junge Menschen auf bis zu ein 
Jahrzehnt Lebenszeit verzichten – so 
die besorgniserregenden Studiener-
gebnisse.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

STERN IMMOBILIEN verlängert 
Laufzeit, Teilrückzahlung von 
30%

Auf ihrer AGV ist STERN IMMOBILIEN 
mit allen Beschlussvorschlägen durch-
gekommen. Das schafft immerhin Luft 
bis Ende 2024.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Foto: © photo 5000 – stock.adobe.com Foto: ©  Ekosem-Agrar AG Foto: © Pixabay

Foto: © STERN IMMOBILIENFoto: © John Deere Capital Foto: © ERWE Immobilien
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Save
the 

Date!

Am 5. September
erscheint das neue BondGuide-Jahres-Special

“Digitalisierung, 
Krypto, Fintechs 2023”



Spätestens im Webcast diese Woche wurde deutlich, dass die Euroboden eine Restrukturierung benötigt – und die mög-
lichst rasch. Es geht, nicht nur, aber auch, um zwei Anleihen im Gesamtvolumen von über 90 Mio. EUR. Jetzt und kaum 
überraschend laufen die Diskussionen darüber, welcher der richtige Weg ist und welchen Beitrag wer wann zu leisten habe. 
BondGuide sprach deshalb sogleich mit Co-Geschäftsführer Martin Moll.

BondGuide: Herr Moll, in dem Investo-
ren-Call am Dienstag war ich auch da-
bei. Jetzt mal unabhängig von erläu-
terten Hintergründen wie Anstieg des 
Baukostenindex, der Verbraucherprei-
se etc: Wie schlimm steht es um Euro-
boden – in Ihren eigenen Worten?
Moll: Ich möchte das Wort nicht über-
strapazieren, aber wir erleben gerade 
eine ‚Zeitenwende‘ für Projektentwick-
ler. Natürlich war uns nach Ausbruch 
des Krieges in der Ukraine bewusst, 
dass durch die plötzlich stark gestiege-
ne Inflation das Ende der Niedrigzins-
phase eingeläutet wird. Aber dass es in 
dieser Intensität nach oben geht und 
sich damit sämtliche Parameter für un-
ser Geschäft massiv verschlechtern, 
damit war in dem Ausmaß nicht zu 
rechnen. Die Situation ist schlimm für 
unsere Stakeholder, aber wir sind da-
von überzeugt, dass wir mit unserem 
vorgeschlagenen Konzept den best-
möglichen Sanierungsweg ebnen.

BondGuide: Die Frage ist, wie zwi-
schen der Ankündigung der Restruktu-
rierung vom letzten Montag und dem 

„Im Moment haben wir keine andere Wahl“

BONDGUIDE INTERVIEW

mit
Martin Moll,
Co-Geschäftsführer, 
Euroboden

Interviews Anfang Dezember mit Bond-
Guide nur ganze sieben Monate verge-
hen konnten, in denen sich die Welt of-
fenkundig um 180 Grad gedreht haben 
muss. Zitat vom 7. Dezember: „Die plan-
mäßige Rückzahlung der beiden Anlei-
hen ist aus heutiger Sicht gewährleis-
tet. Eine Begebung einer weiteren An-
leihe ist nach unserer heutigen Planung 
hierzu nicht notwendig.“ Und: „Gestie-
gene Baukosten sind auf Basis aktuel-
ler Kenntnisse bereits berücksichtigt.“
Moll: Euroboden verfügte zum dama-

ligen Zeitpunkt über eine freie Liquidi-
tät in Höhe von 33,6 Mio. EUR. Dass 
sich die wesentlichen Parameter in der 
ersten Jahreshälfte 2023 so drastisch 
ändern würden, war nicht prognosti-
zierbar. Ich gebe Ihnen ein Beispiel: Im 
Jahr 2022 lag der durchschnittliche Ef-
fektivzinssatz für einen Wohnungs-
baukredit bei 10-jähriger Zinsbindung 
bei 2,65%, per Ende Juni 2023 sind es 
3,76%. Das sind nochmals fast 50% 
mehr und hat die Nachfrage natürlich 
deutlich einbrechen lassen. Diese neu-

Foto © Euroboden

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

15/23 • 28. Juli • Seite 17

https://www.bondguide.de/topnews/euroboden-planmaessige-rueckzahlung-der-beiden-anleihen-auch-ohne-begebung-einer-weiteren-anleihe-gewaehrleistet/
https://www.bondguide.de/topnews/euroboden-planmaessige-rueckzahlung-der-beiden-anleihen-auch-ohne-begebung-einer-weiteren-anleihe-gewaehrleistet/


en Bedingungen haben dazu geführt, 
dass wir unsere ursprüngliche Strategie 
nicht mehr fortsetzen konnten und 
nun den Strategiewechsel zur best-
möglichen Verwertung unserer Vermö-
genswerte vollzogen haben.

BondGuide: Was mir auch während 
des Webcasts nicht vollständig klar 
wurde: Worin besteht künftig dann das 
Geschäftsmodell der Euroboden? Was 
Sie in der Adhoc, der Corporate News 
und dem pdf auf Ihrer Homepage an-
gekündigt haben, liest sich wie eine 
Abwicklung aus Insolvenz in Eigenver-
waltung – nur eben ohne Insolvenz.
Moll: So weit würde ich nicht gehen. 
Ob es eine Zukunft für die Gesellschaft 
gibt, hängt von der weiteren Markt-
entwicklung ab. Sollten sich allerdings 
die Rahmenbedingungen nicht schritt-
weise wieder bessern oder gar weiter 
verschlechtern, dann ist das von Ihnen 
skizzierte Szenario sicher nicht unrea-
listisch. Fakt ist, im Moment haben wir 
keine andere Wahl, als die Abwicklung 
der vorhandenen Projekte zu forcieren, 
um Liquidität zu generieren und unse-
ren unternehmerischen Handlungs-
spielraum zu erhalten. Gleichzeitig ha-
ben wir operative Restrukturierungs-
maßnahmen initiiert und mit den Ban-
ken Gespräche angestoßen, um eben-
falls über eine Verbesserung der Kondi-
tionen oder Stillhaltevereinbarungen 
zu sprechen.

BondGuide: Lässt sich die gesamte 
Abwicklungsstrategie nicht en bloc an 
einen potenten Käufer abtreten? – und 
die Euroboden macht mit dem Rest 
weiter, der noch vielversprechend und 
handhabbar wäre?

Moll: Das will ich nicht ausschließen. 
Wir prüfen alle gangbaren Optionen 
für die Abwicklung unserer Projekte.

BondGuide: Mir fiel auf, dass in der 
Adhoc vom Montag schon auf die tag-
gleiche Veröffentlichung im Bundesan-
zeiger verwiesen wurde. Die brauchen 
erfahrungsgemäß mindestens zwei 
Werktage Vorlauf, Bürokraten halt. War 
die Adhoc dann nicht früher fällig oder 
hatte die Euroboden eine Aufschuber-
laubnis für solche Situationen von der 
BaFin beantragt?
Moll: Ja, korrekt. Es gab eine Selbstbe-
freiung durch Aufschubbeschluss.

BondGuide: Weshalb es keinen ge-
meinsamen Vertreter geben soll für die 
Anleihegläubiger, hatte ich leider akus-
tisch nicht ganz verstanden im Web-
cast. Sind solche Passagen dazu nicht 
Standard in den Wp-Prospekten neu-
zeitlicher Art?
Moll: Ja, wir sind darüber auch nicht 
glücklich und ursprünglich hatten wir 
geplant, die Bestellung eines gemeinsa-
men Vertreters für die Gläubiger beider 
Anleihen vorzuschlagen. Allerdings ha-
ben uns leider unsere Juristen mitge-
teilt, dass dies bei uns nicht möglich sei, 
da eine Bestellung eines gemeinsamen 
Vertreters durch Mehrheitsbeschluss in 
den Anleihebedingungen nicht vorge-
sehen ist. Das scheint bei der Emission 
der Anleihe von den beratenden Juris-
ten nicht bedacht worden zu sein.

Für die Bestellung eines gemeinsamen 
Vertreters müssten daher in unserem 
Fall 100% aller Anleihegläubiger stim-
men, was uns nicht realistisch erscheint. 
In den Anleihebedingungen ist lediglich 
vorgesehen, dass die Anleihebedingun-
gen durch Mehrheitsbeschluss geändert 

Zeitenwende für 
Projektentwickler.

Die Bestellung 
eines gemeinsamen 
Vertreters scheint bei 
der Emission der Anleihe 
von den beratenden 
Juristen nicht bedacht 
worden zu sein.
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werden können. Eine Änderung der An-
leihebedingungen durch Mehrheitsbe-
schluss dahingehend, dass ein gemein-
samer Vertreter bestellt werden kann, 
halten unsere Juristen für eine Umge-
hung der schuldverschreibungsrechtli-
chen Regelung und daher für unzulässig.

BondGuide: Wie im Call ebenfalls be-
antwortet wurde, ist die Euroboden ja 
zu GÖRG gewechselt als Rechtsbera-
tung. GÖRG ist bekannt u.a. auch für 
Debt-to-Equity-Swaps. Hätte man vor 
dem Hintergrund der monatelangen 
Verschlechterung der Geschäftspers-
pektiven nicht rechtzeitig einen DtE-
Swap in die Wege leiten können?
Moll: Wir haben zusammen mit unse-
ren Beratern alle Optionen geprüft. Aus 
rechtlichen und steuerlichen Gründen 
führt das vorgeschlagene Konzept zur 
besten Befriedigungsquote für die Anlei-
hegläubiger. Bei einem DtE-Swap wür-
den die Anleihegläubiger nach jetziger 
Planung eine niedrigere Quote erhalten.

BondGuide: Im Call hatten Sie ja be-
reits angedeutet, dass Anleihegläubi-
ger mit hoher Wahrscheinlichkeit we-
der ihre volle Investitionssumme noch 
die gesamten Zinsen wiedersehen 
würden. Können Sie den Restwert der 
Forderungen, sozusagen, etwas kon-
kreter eingrenzen, sprich: Liegt er 
eher Richtung pari oder eher Richtung 
8%, wie die aktuellen Kurse wider-
spiegeln?!
Moll: Ja, es ist richtig, dass Euroboden 
aus heutiger Sicht die Forderungen 
der Anleihegläubiger nur teilweise 
wird bedienen können – es sei denn, 
die aktuelle Marksituation verbessert 
sich signifikant und die Immobilien-
preise steigen wieder auf das frühere 
Marktniveau oder darüber hinaus. 
Dies ist jedoch im Moment nicht ab-
zusehen. Wie viel am Ende zur Befrie-
digung der Forderungen der Anleihe-
gläubiger zur Verfügung steht, ist ei-
gentlich nicht seriös bezifferbar, da es 
von den Abverkaufspreisen etc. ab-
hängt.

BondGuide: Am Mittwoch, 26. Juli 
2023, hat One Square Advisors im 
Team-up mit Heuking Kühn Lüer Woj-
tek in einer Pressemitteilung kundge-
tan, dass sie den Restrukturierungs-

vorschlag von Euroboden für nicht 
akzeptabel halte. Was sagen Sie zu 
der dargelegten Kritik?
Moll: Zunächst einmal ist es völlig 
normal in einem solchen Prozess, 
dass nicht alle Beteiligten ‚Hurra‘ 
schreien, wenn eine Gesellschaft die 
Restrukturierung ankündigt und um 
einen Forderungsverzicht bittet. Wir 
werden uns mit dem Feedback aller 
Stakeholder auseinandersetzen und 
versuchen eine für alle tragfähige Lö-
sung zu finden. Fest steht aber auch, 
dass unser Vorschlag wohlüberlegt 
ist und wir aktuell nur wenig Spiel-
raum für maßgebliche Änderungen 
sehen.

BondGuide: Herr Moll, vielen Dank 
für das offene Interview! Viel Erfolg 
bei der Anleiherestrukturierung und 
die nötige Weitsicht bei den bedeu-
tenden Entscheidungen, die jetzt an-
stehen.

Das Interview führte
Falko BozicevicDie Euroboden wird 

aus heutiger Sicht die 
Forderungen der Anleihe-
gläubiger nur teilweise 
bedienen können.
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Bislang steht nur eines 
fest, nämlich dass die Ge-
sellschaft hier eine Re-
strukturierung vorschlägt 
zu Bedingungen, die weder 
marktgerecht sind noch 
akzeptabel erscheinen.
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BondGuide: Herr Dr. Kuthe, Heuking 
Kühn Lüer Wojtek hat sich wie in der 
Vergangenheit schon einmal mit One 
Square zu einem sog. Ad-hoc-Commit-
tee zusammengeschlossen. Wie dra-
matisch sehen Sie die Situation der Eu-
roboden, speziell nach dem Webcast 
diese Woche?
Kuthe: Wie die Situation wirklich ist, 
kann man aktuell nicht sagen. Wir wis-
sen nicht, wie viel die Grundstücke 
Wert sind. Davon ausgehend, dass die 
Banken, die Kredite über 240 Mio. EUR 
mit Grundschuld besichert vergeben 
haben, diese bestimmt konservativ be-
wertet haben, kann es hier durchaus 
eine Differenz geben. Bislang steht nur 
eines fest, nämlich dass die Gesell-
schaft hier eine Restrukturierung vor-
schlägt zu Bedingungen, die weder 
marktgerecht sind noch akzeptabel er-
scheinen. Das verbindet Euroboden 
mit einer mangelhaften Kommunikati-
on, die mehr Fragen aufwirft als diese 
zu beantworten. 

„Wählt die Euroboden einen kooperativen oder einen 
konfrontativen Weg?“ 

LAW CORNER

von
Dr. Thorsten Kuthe,
Rechtsanwalt, Partner,
Heuking Kühn Lüer Wojtek 

BondGuide: Apropos: Ist es richtig, 
dass der Wertpapierprospekt – also 
2019 und auch 2020 für die jeweilige 
Anleihe – dermaßen unpräzise war, 
dass jetzt wirklich kein gemeinsamer 
Vertreter für die Anleihegläubiger vor-
gesehen ist bzw. überhaupt gewählt 
werden kann? 

Law Corner: Das neue Hinweisgeberschutz gesetz

Die Aussagen der Euroboden-Geschäftsführung mochte Dr. Thorsten Kuthe, bei Heuking Mitglied des sog. Ad-hoc- 
Committees, nicht so ohne Weiteres im Raum stehen lassen. BondGuide sprach kurzerhand mit dem Kapitalmarktrechtler.
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Man braucht keine 
Sperrminorität auf das 
gesamte Volumen, da ja 
faktisch nie alle Gläubiger 
an Beschlüssen teilnehmen.

Findet man einen Weg, 
der von allen Beteiligten 
als fair empfunden wird 
und zu dem jeder, also 
nicht nur die Anleihe-
gläubiger, seinen Beitrag 
leistet, der den wirtschaft-
lichen Gegebenheiten 
entspricht? 
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Kuthe: Wir haben das noch nicht im De-
tail geprüft, auf den ersten Blick scheint 
das aber richtig zu sein. Deswegen koor-
dinieren One Square und wir im Auftrag 
verschiedener großer Investoren die In-
teressen wesentlicher Gläubiger, damit 
die Anleihegläubiger eine starke Stimme 
in diesem Prozess erhalten.
BondGuide: Die beiden Anleihen brin-
gen zusammen fast 100 Mio. EUR auf 
die Waage. Ist es überhaupt möglich, 
angesichts dieses Umfangs eine Sperr-
minorität zusammenzubekommen, um 
mitreden zu können bei der Sanierung?
Kuthe: Aber sicherlich! Zum einen ist es 
wie bei der Hauptversammlung: Man 
braucht keine Sperrminorität auf das ge-
samte Volumen, da ja faktisch nie alle 
Gläubiger an Beschlüssen teilnehmen. 
Auch reicht es erfahrungsgemäß, in einer 
der Anleihen die Stimmen zusammen zu 
bekommen. Das dürften wir bereits er-
reicht haben. Wir können aber nur jeden 
Anleiheinvestor auffordern, seine Inter-
essen durch uns vertreten zu lassen.

BondGuide: Im Webcast hatte ich das 
Gefühl, dass die Euroboden möglicher-
weise schon mit Adressen verhandeln 
könnte, Stichwort Change-of-Control-
Klausel (CoC) in den Anleihebedingun-
gen – die Anleihen vom Tisch zu be-
kommen, ist da häufig eine Vorbedin-
gung von Interessenten, wie im Übrigen 
auch von Banken, bevor sie sich weiter 
engagieren. Wie war Ihr Eindruck dazu? 
Aber das ginge eigentlich nicht, laufen-
de Gespräche über einen gewissen Sta-
tus hinaus müsste die Euroboden doch 
sicherlich publik machen.

Kuthe: Dem kann man nur zustimmen. 
Der starke Verdacht ist: Es gibt einen 
Plan bei Euroboden und den ver-
schweigt man den Gläubigern. Juris-
tisch kann man nur sagen: ein gefährli-
ches Spiel. Denn es gibt auch unge-
schriebene Informationspflichten. Falls 
man den Gläubigern hier Zugeständ-
nisse abringen will, ohne die vollstän-
dige Sachlage offen zu legen, finde ich 
das bedenklich.

BondGuide: Ich komme nochmal auf 
von der Euroboden geführte und auch 
freigegebene Interviews vom Dezem-
ber 2022 zurück – bei BondGuide, aber 
auch bei anderen Portalen. Zu dem 
Zeitpunkt lag der Zins für Wohnungs-
baukredite bei über 3% und das neue 
Geschäftsjahr der Euroboden war zu 
diesem Zeitpunkt bereits knapp ein 
Quartal alt (Gj.ende: 30. Sep.). Die Ent-
wicklung 2022 war jetzt also nicht 
mehr ganz so ad hoc und der ‚durch-
schnittliche Effektivzinssatz von 2,65%‘ 
im Jahre 2022 zu dem Zeitpunkt ziem-
lich obsolet. Bin ich zu kleinlich in der 
Interpretation, was wann bekannt und 
absehbar gewesen sein müsste bei vo-
rausschauenden Kaufmännern?
Kuthe: Hier stellen sich in der Tat Fra-
gen. Zum Zeitpunkt des Interviews, auf 
das Sie sich beziehen, lagen die Bauzin-
sen auf einem ähnlichen Niveau, wie 
im Jahr 2023. Weiterhin berichtete die 
Geschäftsführung in einem anderen In-
terview, dass man operativ auf einem 
guten Weg sei. Nun stellt sich heraus, 
dass in zwei großen Schlüsselprojekten 
jeweils nur eine Wohneinheit verkauft 
worden ist. Wie gesagt: Die Kommuni-
kation überzeugt nicht. Am Ende stellt 
es sich doch so dar: Findet man einen 
Weg, der von allen Beteiligten als fair 
empfunden wird und zu dem jeder, al-
so nicht nur die Anleihegläubiger, sei-
nen Beitrag leistet, der den wirtschaft-
lichen Gegebenheiten entspricht? 

Dann kann man das Ruder herumrei-
ßen und eine Zukunft für das Unter-
nehmen mit den jetzigen Stakeholdern 
finden. Oder soll ein konfrontativer 
Weg gewählt werden? 

BondGuide: Nach der Ausschüttung 
für die beiden Geschäftsführer wurde 
im Webcast ebenfalls gefragt. Schon 
klar: Diese waren für ein oder zwei zu-
rückliegende Geschäftsjahre – ziemlich 
gute –, nicht für das aktuelle. Wie vor-
ausschauend war das zum Zeitpunkt 
des Beschlusses? – wir sprechen im-
merhin von ziemlichen Mio-Beträgen, 
die die Euroboden aktuell gut würde 
gebrauchen können. 
Kuthe: Es ist schwer zu sagen, was 
man zum Ausschüttungszeitpunkt 
hätte erkennen und wissen müssen 
oder nicht. Sicherlich werden solche 
Abläufe aber in den Gesprächen eine 
Rolle spielen, denn sie wirken zumin-
dest unglücklich und haben der Gesell-
schaft letztendlich benötigtes Eigen-
kapital entzogen sowie für den Kapi-
talmarkt nicht vertrauensschaffend 
gewirkt.

BondGuide: Dr. Kuthe, danke für Ihre 
Zeit und Einschätzung auf die Schnelle!

Das Interview führte
Falko Bozicevic
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Die lettische Eleving Group (ehemals Mogo Finance) ist sowohl strategisch als auch operativ gut unterwegs. BondGui-
de sprach mit den beiden Vorständen, CFO Māris Kreics und CEO Modestas Sudnius.

BondGuide: Meine Herren, ich falle mal 
gleich mit der Tür ins Haus: Wie läuft das 
Geschäft der Eleving Group aktuell?
Kreics: Das erste Quartal 2023 verlief 
wie erwartet, da der Mobilitäts- und 
Verbrauchersektor in den kalten Mona-
ten in der Regel ein langsameres Tem-
po vorlegt. Erhöhte Stromrechnungen 
wirkten sich auf die individuellen Aus-
gabenprioritäten und das allgemeine 
Verbrauchsniveau aus, was sich direkt 
und indirekt auf das Geschäft in eini-
gen unserer Märkte auswirkte. Im ers-
ten Quartal erzielte die Gruppe Um-
satzerlöse in Höhe von 44,7 Mio. EUR, 
mit einem Netto-Portfolio von 290,3 
Mio. EUR. Das entsprechende EBITDA 
für diesen Zeitraum lag bei 18,9 Mio. 
EUR, verglichen mit 16,4 Mio. EUR im 
Vorjahr. Darüber hinaus erreichte der 
bereinigte Nettogewinn vor Wäh-
rungseffekten 7,3 Mio. EUR, was einen 
Anstieg um 1,4 Mio. EUR gegenüber 
dem ersten Quartal 2022 bedeutet.

Während wir derzeit die Ergebnisse des 
zweiten Quartals zusammenfassen, se-
hen wir bereits, dass die Geschäftstä-
tigkeit allmählich an Schwung gewinnt, 

„Türen zu Europa und anderen Kontinenten stehen uns 
weiterhin weit offen“

BONDGUIDE INTERVIEW

mit
CFO Māris Kreics
und CEO Modestas Sudnius, 
Eleving Group

und unser Ziel bleibt es, ein jährliches 
zweistelliges Wachstum unseres Net-
toportfolios zu erreichen. Insgesamt 
haben wir trotz des kurzfristigen Ge-
genwinds ein gutes Rentabilitätsni-
veau beibehalten, was bestätigt, dass 
die im letzten Jahr überarbeitete Stra-
tegie des Unternehmens gut funktio-
niert. Wir werden uns weiterhin darauf 
konzentrieren, unsere bestehenden 
Produkte zu verbessern, die Kostenef-
fizienz zu steigern und unser Geschäft 
in den kürzlich hinzugekommenen vier 
afrikanischen Märkten in der Subsaha-
ra-Region auszubauen.

BondGuide: Seit 2020 hatten wir drei 
Jahre Ausnahmezustand – aus den un-
terschiedlichsten Gründen, die wir alle 
kennen. Wird 2024 endlich wieder ein 
‚normales‘ Jahr?

Wir konzentrieren uns 
auf die Dinge, die wir kon-
trollieren und verbessern 
können – unsere Produkte, 
Prozesse und die Finan- 
zierungsstrategie.
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Sudnius: Wir alle freuen uns darauf. Al-
lerdings ist es im derzeitigen geopoliti-
schen und wirtschaftlichen Umfeld 
schwierig, genaue und sachliche Vorher-
sagen zu treffen, da es so viele Variab-
len, Unbekannte und bekannte Unbe-
kannte gibt, die das kommende Jahr be-
einflussen können. Bei der Eleving 
Group konzentrieren wir uns mehr auf 
die Dinge, die wir kontrollieren und ver-
bessern können – unsere Produkte, Pro-
zesse und die Finanzierungsstrategie. 
Wenn das Unternehmen den richtigen 
Ansatz hat, kann es schwierige Jahre er-
folgreich meistern. Meiner Meinung 
nach sind wir eines der besten Beispie-
le in unserer Branche, denn trotz der 
Rückschläge durch die Covid-19-Pande-
mie, den von Russland eingeleiteten 
umfassenden Einmarsch in die Ukraine 
und die Verschiebungen in der Welt-
wirtschaft haben wir das letzte Jahr mit 
einem Rekordergebnis bei allen wichti-
gen Geschäftszahlen abgeschlossen. Die 
Weltereignisse der letzten drei Jahre 
werden sich zweifellos auch in den 
kommenden Jahren auswirken. Abgese-
hen von den geopolitischen Herausfor-
derungen ist die größte Sorge für uns al-
le derzeit die Inflation und die Norma-
lisierung der Kapitalmärkte.

BondGuide: Im Baltikum ist man ja – 
auch aufgrund der Historie – etwas nä-
her dran am Krieg um die Ukraine. 
Spürt man das bzw. spürt man das 
auch in den Sektoren, in denen sich die 
Eleving bewegt?
Sudnius: Natürlich änderte sich nach 
den Ereignissen im Februar letzten Jah-
res die Stimmung in den baltischen 
Staaten, und das Gefühl der Unsicher-
heit nahm vorübergehend zu. Wir müs-
sen jedoch bedenken, dass der Krieg 
seit 2014 andauert. Es sind also bereits 
über neun Jahre vergangen. Die balti-
schen Staaten sind sicher – wir sind ein 
EU- und NATO-Mitgliedstaat mit allen 
daraus resultierenden Garantien. Wenn 
die Ungewissheit wächst, kann man 
Veränderungen im Konsumvolumen 
und in der Bereitschaft der Menschen 
feststellen, erst zu späteren Zeiten 
neue Verpflichtungen einzugehen. Die-
ses Mal wurden solche kurzfristigen 
Trends nicht durch die Stimmung als 
solche ausgelöst, sondern durch den 
Anstieg der Gas- und Strompreise wäh-
rend der kalten Monate. Diese Preise 
belasteten die Budgets der Menschen, 
aber jetzt sehen wir, dass sich die Situ-
ation normalisiert, und unsere Länder 
haben die Lieferkanäle diversifiziert 

und sich von den russischen Ressourcen 
entfernt. Was die Eleving-Gruppe be-
trifft, so haben wir die unmittelbaren 
Auswirkungen des Krieges auf unser 
Geschäft gespürt, da wir Abschreibun-
gen auf die Ukraine vornehmen und 
uns aus dem weißrussischen Markt zu-
rückziehen mussten; dies ist uns jedoch 
gelungen, ohne dass es zu nennenswer-
ten finanziellen Auswirkungen kam. Vor 
dem Hintergrund der Geschehnisse in 
der Ukraine ist das ein kleiner Kummer.

BondGuide: Nun haben Sie ja gerade 
von Fitch ein B- mit stabilem Ausdruck 
bestätigt bekommen. Was mochte 
Fitch und wo sah man noch Verbesse-
rungspotential?
Kreics: Fitch Ratings würdigte, dass 
Eleving seine Versprechen gegenüber 
den Stakeholdern eingehalten und sei-
nen Schuldenabbau mit einem noch 
besseren Verhältnis von Bruttover-
schuldung zu materiellem Eigenkapital 
erfolgreich fortgesetzt hat: Ende 
Q1/2023 ca. 5,1x; Ende 2021 noch 7,7x.

Ein weiterer Aspekt ist die anhaltend 
hohe Rentabilität, die vor allem den er-
tragsstarken Produkten und der über-
wiegend festverzinslichen Finanzierung 
zu verdanken ist. Darüber hinaus war 
die Eleving Group in der Lage, die nega-
tiven Auswirkungen der Portfolioab-
schreibungen in der Ukraine und der 
Verkleinerung des Portfolios in Weiß-
russland erfolgreich aufzufangen, was 

Ein Faktor, den Fitch 
positiv hervorhob, war 
die robuste Finan- 
zierungsstruktur mit der 
größten Euroanleihe in 
Höhe von 150 Mio. EUR, 
die erst 2026 fällig wird.

Riga bei Nacht
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auf die Gesamtqualität des Portfolios 
der Gruppe und ihre hohe Fähigkeit zur 
Cash-Generierung hinweist. Der dritte 
Faktor, den Fitch hervorhob, war die ro-
buste Finanzierungsstruktur mit der 
größten Euroanleihe in Höhe von 150 
Mio. EUR, die erst 2026 fällig wird, und 
die Verfügbarkeit von flexiblem Kapital, 
das über den Mintos-Marktplatz, eine 
in Lettland lizenzierte Plattform für 
Kleinanleger, die in Kreditprodukte in-
vestieren, aufgenommen werden kann.

Wenn wir über Verbesserungsmöglich-
keiten sprechen, hebt Fitch Faktoren 
wie die offene Devisenposition hervor 
– obwohl auch diese auf das Niveau 
von 2021 und 2020 gesunken ist – so-
wie, jedenfalls nach Ansicht von Fitch, 
spezifische Verbesserungen, die zur 
Verbesserung der Kapitalstärke vorge-
nommen werden können, wie z.B. die 
Verringerung der Forderungen gegen-
über verbundenen Unternehmen, die 
voraussichtlich im dritten Quartal 2023 
abgeschlossen werden.

BondGuide: Ende 2021 hatten Sie ei-
nen Langläufer bis 2031 mit 12% Kupon 
emittiert. Wo ist die Schmerzgrenze 
der Refinanzierung?
Kreics: Wir gehen davon aus, dass hier 
auf unsere nachrangige Anleihe Bezug 
genommen wird, die gemäß der Metho-
dik von Fitch als Teil des Eigenkapitals 
zählt. Daher ist wichtig zu betonen, 
dass diese Anleihe – mit einem geringen 
Volumen von nur 25 Mio. EUR – nicht 
die Art und Weise ist, wie die Eleving-
Gruppe ihr Kreditportfolio finanziert. 
Auch hier handelt es sich um einen Teil 
des Eigenkapitals, ähnlich wie bei den 
von Banken ausgegebenen nachrangi-
gen Anleihen, die hohe einstellige Ku-
ponsätze oder Renditen aufweisen, 
aber natürlich nicht von Banken für die 
Vergabe von Hypothekendarlehen an 
Privatkunden verwendet werden.

Bei Anleihen, die unser Kreditportfo-
lio stützen, z.B. Eurobonds und lokale 
Anleihen in Lettland und Kenia, kön-
nen wir feststellen, dass ein erfolgrei-
cher und rentabler Business Case mit 
hohen einstelligen oder niedrigen 
zweistelligen Finanzierungskosten 
möglich ist. Alles, was über diesen 
Werten liegt, würde für uns die Ent-
scheidung rechtfertigen, keine Anlei-
hen zu emittieren und stattdessen das 
Geschäft durch Portfolio-Amortisati-
on zu verkleinern – aufgrund der ho-
hen Cash-Generierungsfähigkeit un-
seres Kreditportfolios, z.B. nehmen 
wir jeden Monat mehr als 20 Mio. EUR 
an Cash-Inflows aus unserem Kredit-
portfolio ein.

BondGuide: Gibt es in Ihrer Branche – 
da muss man sicherlich die ganz ver-
schiedenen Länder unterscheiden – 
Möglichkeiten, noch profitabel zu 
wachsen, also durch M&A?
Sudnius: Auf jeden Fall. Solange wir in 
einer konsumorientierten Gesellschaft 

leben und solange die Menschen Fahr-
zeuge zum Pendeln nutzen, hat unser 
Geschäft das Potenzial, in allen Ge-
schäftskennzahlen zu wachsen. Außer-
dem ist zu beachten, dass sich die Ge-
wohnheiten der Menschen im Laufe 
der Zeit ändern, und es liegt an den 
Unternehmen, sich mit neuen, maßge-
schneiderten und noch fortschrittli-
cheren Produkten an diese Gewohn-
heiten anzupassen. Dies ist der Weg, 
um neue Nischen zu erschließen und 
zu erforschen und so zum Wachstum 
beizutragen. Die Eleving-Gruppe hat 
mit ihren Mobilitäts- und Konsum-Fi-
nanzierungsprodukten noch in keinem 
der Märkte, in denen wir tätig sind, die 
Obergrenze erreicht, und es besteht 
natürlich immer die Möglichkeit, das 
Wachstumspotenzial durch die Über-
nahme des Geschäfts eines Wettbe-
werbers zu stärken. Wir haben gerade 
einen solchen Schritt vollzogen, indem 
wir die EC Finance Group, besser be-
kannt als ExpressCredit, in unser Port-
folio aufgenommen haben. Dabei han-
delt es sich um ein Verbraucherkredit-
geschäft, das sich hauptsächlich an 
Mitarbeiter der öffentlichen Verwal-
tung in Afrika richtet, wo wir bereits 
über eine solide Geschäftspräsenz ver-
fügen. Damit stehen uns vier neue 
Märkte zur Verfügung, auf denen wir 
expandieren und unser Geschäft aus-
bauen können, wobei wir unsere Er-
fahrungen auf dem Kontinent aus un-
seren Tätigkeiten in Kenia und Uganda 
nutzen können.

Eleving in Zahlen

Die Eleving-Gruppe 
hat mit ihren Mobili- 
täts- und Konsum- 
Finanzierungsprodukten 
noch in keinem der 
Märkte, in denen wir 
tätig sind, die Ober- 
grenze erreicht.
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BondGuide: Welche Länder mögen Sie 
da ggf. besonders? Uns würde auch in-
teressieren, wo Sie dabei Deutschland 
einordnen.
Sudnius: Die Märkte, auf denen wir 
bereits tätig sind, gefallen uns sehr, 
insbesondere Afrika, wo wir ein gro-
ßes Potenzial sehen. Es ist ein Konti-
nent, auf dem die Möglichkeiten fast 
grenzenlos sind. Außerdem ist Afrika 
für uns – europäische Unternehmen – 
eine Gelegenheit, unser Geschäft aus-
zubauen und positive wirtschaftliche 
und soziale Auswirkungen zu erzielen, 
indem wir Produkte für Kunden anbie-
ten, die von traditionellen Banken 
nicht ausreichend bedient werden. Die 
Eleving Group versucht, nicht nur die 
Kerndienstleistung zu erbringen, son-

dern auch eine integrative Wirtschaft 
zu fördern, in der die Menschen Zu-
gang zu Finanzierungsalternativen ha-
ben und Fahrzeuge kaufen können, die 
oft als einkommensschaffendes Inst-
rument für sie und ihre Familien die-
nen.

Wenn wir uns Europa ansehen, sind 
diese Märkte sehr reif und haben ein 
starkes Produktangebot. Ähnlich sehe 
ich es in Deutschland. Aus geschäftli-
cher Sicht handelt es sich hier um ei-
ne riesige Volkswirtschaft, in der es 
ausreicht, wenn man ein paar Prozent 
des Marktes besitzt, um erfolgreich 
zu sein. Die Erschließung solcher 
Märkte erfordert jedoch ein ganz an-
deres Maß an Investitionen. Das soll 

nicht heißen, dass die Eleving-Gruppe 
beabsichtigt, bei ihrer derzeitigen 
globalen Reichweite stehen zu blei-
ben. Die Türen zu Europa und anderen 
Kontinenten stehen uns weiterhin 
weit offen.

BondGuide: Herr Kreics, Herr Sudnius 
– ganz herzlichen Dank für die diese 
ausführlichen Erläuterungen!

Das Interview führte Falko Bozicevic

Anzeige
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Ein neuer Name, die metacrew Gruppe, bringt sich in Stellung für ihr Kapitalmarktdebüt. Gezeichnet werden kann über 
die Crowdfunding-Plattform Seedmatch. BondGuide sprach mit Gründer Tobias Eismann.

BondGuide: Herr Eismann, wer ist 
denn die metacrew? – ich zumindest 
musste erst googeln.
Eismann: Das ist kein Drama. Indes, 
wir sind ein inzwischen führendes 
B2B2C-Unternehmen, also zum einen 
mit Endkundengeschäften, zum ande-
ren mit Business-Umsätzen, mit inzwi-
schen rund 200 Mitarbeiter:innen. 
Schwerpunkte unserer Plattformen 
sind sogenannte Food- und Beauty-Lo-
ver. Wir sind damit Vorreiter für Markt-
einführungen oder Produktneuheiten 
im Consumer-Markt, denen eben oft 
Produkttests in unseren Plattformen 
vorausgehen. So wird zunächst qualifi-
ziertes Kundenfeedback gesammelt. 
Unsere bekanntesten Produktwelten 
sind aboutfood und BeautyLove.

BondGuide: Und Sie begeben jetzt ei-
ne Anleihe über die Crowdinvesting-
Plattform Seedmatch?
Eismann: In der Tat sind wir bisher so-
zusagen ‚Behind the Scenes‘ gewach-
sen. Als wir 2015 gestartet sind, hatten 
wir einen Umsatz von rund 7,5 Mio. 
EUR, 2021 lagen wir bei über 40 Mio. 

„Plattformen wie unsere werden mehr denn je gebraucht“

EUR. Die Muttergesellschaft der Platt-
formen, also metacrew, ist naheliegen-
derweise der Anleiheemittent, der die 
Finanzierung der Tochtergesellschaften 
bewerkstelligt. Die metacrew group 
selbst besteht aus insgesamt sieben 
Unternehmen. Berlin ist der Sitz der 
Holding, das Herz liegt aber hier bei 
mir in Osnabrück. Ich selbst bin Grün-
der und Mehrheitsgesellschafter.

BondGuide: Kann es sein, dass mir die 
Plattformnamen doch schon bekannt 
vorkommen, jetzt wo Sie es mir so er-
läutern, namentlich aboutfood?
Eismann: Ich hatte gehört, dass ich bei 
Ihnen in punkto Ernährung an der rich-

tigen Adresse wäre. Wir wurden bei ei-
nigen der bekannten Gründerpreise 
ausgezeichnet, z.B. beim Deloitte Tech-
nology Fast-50, bei dem wir zweimal in 
Folge Zweiter wurden – das war recht 
ungewöhnlich und gab es so wohl noch 
nicht. Dass Sie schon von aboutfood 
gehört hatten vor unserem Gespräch, 
nehme ich sogar stark an.

BONDGUIDE INTERVIEW

mit 
Tobias Eismann, 
Gründer,
metacrew Gruppe

Foto © metacrew Gruppe

In der Tat sind wir 
bisher sozusagen 
‚Behind the Scenes‘ 
gewachsen.
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BondGuide: Die Zielgruppen hatten 
wir kurz angeschnitten, aber ganz kon-
kret: Wer sind Ihre Zielgruppen?
Eismann: Wenig überraschend sind 
dies vorwiegend Kundinnen, speziell 
bei BeautyLove. Und eher die jüngeren. 
Diese geben uns ihr Feedback zu Pro-
dukten, während wir dieses weiterge-
ben an die Industrie, um gefragte Pro-
dukte in den Markt einzuführen oder 
bestehende zu optimieren. Vorwie-
gend wie erwähnt Lebensmittel und 
Kosmetik – von kleinen Startups hin-
auf bis zu Marktführern wie L‘Oréal 
oder Dr. Oetker. Unsere Pink Box bei-
spielsweise – eine Art Überraschungs-
Box mit Produkten in Originalgröße – 
geht einmal pro Monat an rund 12.000 
Abonnent:innen, im Warenwert circa 
50 EUR. Das ist ein kräftiger Preisvor-
teil gegenüber dem Abopreis von 14,95 
EUR. Es ja das Feedback, dass für die 
Hersteller und uns wichtig ist. Und die 
Endkund:innen bringen sich meinungs-
stark ein, profitieren aber auch finan-
ziell davon.

BondGuide: Warum ist diese Art Mark-
sondierung dermaßen wichtig?
Eismann: Sie werden sich wundern. 
Marktführer Nielsen Research hat her-
ausgefunden, dass 76% aller Pro-
dukteinführungen scheitern. Zwei Drit-
tel erreichen noch nicht einmal 10.000 
Absätze. Das ist eine unfassbare Ver-

schwendung von Ressourcen, aber na-
türlich auch von Arbeitszeit. Genau da 
setzen wir an mit unseren Plattformen, 
ganz nach dem Motto: Es geht vielleicht 
auch intelligenter – lernt einfach mal, 
bevor ihr etwas in den Markt bringt. 
Gerade in der Produkteinführung liegt 
der Schwerpunkt unserer Plattformen.

BondGuide: Ist die Emission Ihre erste 
Berührung mit dem Kapitalmarkt?
Eismann: Ja, das ist sie. Wir selbst sind 
natürlich auch ganz gespannt, welche 
Erfahrungen wir da machen – auf jeden 
Fall werden es neue sein! Wir haben in-
zwischen eine Unternehmensgröße er-
reicht, mit der man sich nicht verste-
cken muss vor höheren Ambitionen.

BondGuide: Wie sehen die genau aus?
Eismann: Wir sprechen natürlich von 
einer, wie ich gelernt habe, kleinen An-
leihe, Zielvolumen bis zu 4 Mio. EUR. 
Grundsätzlich soll die Anleihe einen 
Baustein unserer künftigen Unterneh-
mensfinanzierung bilden, nebenbei na-
türlich auch noch etwas Wachstumska-
pital für unsere Plattformen bieten. Im 
Bereich B2B wollen wir weitere Services 
für unsere Kunden ausbauen, auch in 
Deep Tech und die KI ausbauen, was 
zunächst einmal Investitionen bedarf. 
Ist eine Plattform erst einmal etabliert, 
ist sie auch unheimlich stark bei den 
Deckungsbeiträgen – so ist jedenfalls 
unsere Erfahrung.

BondGuide: Warum denken Sie, dass 
sich metacrew in der Zukunft weiter-
hin positiv entwickeln wird?
Eismann: Aus unserer Sicht wird der 
Druck auf die Produkthersteller stark 
weiterwachsen, kundenzentrierte Pro-
dukte zu entwickeln, die gewollt wer-
den. Die Veränderung des Konsumen-
tenverhaltens, hin zu ‚clean Labels‘ 
oder auch vegane oder zuckerfreie Er-
nährung, wirkt da wie ein Katalysator. 
Es macht einfach Sinn, die Meinung des 
realen Kunden bzw. auch der Wunsch-
zielgruppe frühzeitig in den Prozess 
der Produktentwicklung einzubinden. 
Und die Endkunden wollen dies ja 
auch, sind sehr meinungsstark. Hier 
wollen wir uns mehr und mehr positi-
onieren und deutlicher wahrgenom-
men werden. Daher: Ich freue mich auf 
die weitere Unternehmensentwick-
lung: Wir werden gebraucht!

BondGuide: Herr Eismann, ganz herz-
lichen Dank für Ihre Zeit!

Das Interview führte Falko Bozicevic

Foto © metacrew Gruppe

Unsere Pink Box 
beispielsweise – eine 
Art Überraschungs- 
Box mit Produkten in 
Originalgröße – geht 
einmal pro Monat an 
rund 12.000 
Abonnent:innen, im 
Warenwert circa 50 EUR.

Ist eine Plattform erst 
einmal etabliert, ist sie 
auch unheimlich stark 
bei den Deckungsbei- 
trägen – so ist jedenfalls 
unsere Erfahrung.
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Der Zinsanstieg der vergangenen Quartale wirkt sich auch merklich auf den KMU-Anleihemarkt in Form stark gestie-
gener Zinskupons aus.

Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum 
hat sich die Zahl der Emissionen von 
KMU-Anleihen im ersten Halbjahr 
2023 leicht verringert. Insgesamt wur-
den 8 Anleihen von 8 Emittenten be-
geben (H1 2022: 9 Anleihen von 9 Emit-
tenten). Das dabei platzierte Volumen 
erhöhte sich hingegen um 14,5% auf 
283,5 Mio. EUR (H1 2022: 247,6 Mio. 
EUR).

Bemessen am Zielvolumen der Anlei-
heemissionen in Höhe von 305 Mio. 
EUR ergibt sich damit eine im Vergleich 
zum Vorjahr deutlich höhere Platzie-

KMU-Anleihemarkt 2023 bisher stabil, aber auf niedrigerem Niveau

rungsquote von rund 92,9% (H1 2022: 
65%). Infolge der gestiegenen Zinsen 
erhöhte sich der durchschnittliche Ku-
pon der emittierten Anleihen deutlich 
auf 8,77% p.a. (2022: 6,77%). Das ergibt 
eine von der Investor-Relations-Be-
ratung IR.on AG durchgeführte Ana-
lyse des ersten Halbjahres 2023 am 
deutschen KMU-Anleihemarkt.

Im Vergleich dazu verzeichnete der 
deutsche IPO-Markt eine deutlich ge-
ringere Emissionstätigkeit mit ledig-
lich einem Börsengang (Ionos AG) mit 
einem Volumen von 447 Mio. Euro.

Wie bereits im Vorjahreszeitraum sind 
die Emittenten aus dem Energiesek-
tor auch im ersten Halbjahr 2023 am 
häufigsten vertreten. Erneut lassen 
sich insgesamt 4 Unternehmen (50%) 
dieser Branche zuordnen, gefolgt von 
jeweils einem Emittenten aus dem 
Immobiliensektor, dem Asset Ma-
nagement, dem Bereich Industriegüter 
und -dienstleistungen sowie Reisen & 
Freizeit.

Frederic Hilke, Senior Berater und 
Head of IR Consulting der IR.on AG: 
„Trotz des herausfordernden Kapital-
marktumfelds haben wir einige erfolg-
reiche Emissionen im ersten Halbjahr 
gesehen, darunter primär Refinanzie-
rungen oder Folgeemissionen von etab-
lierten Emittenten. Damit hat sich der 
KMU-Anleihemarkt zumindest auf 
niedrigem Niveau behauptet und bleibt 
eine valide Finanzierungsalternative für 
mittelständische Unternehmen.“

Zu Jahresbeginn hatte die IR.on AG 
acht im KMU-Segment aktive Emissi-

STUDIE
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onshäuser nach ihrer Einschätzung für 
das Gesamtjahr 2023 befragt, wobei 
diese im Durchschnitt mit 22 Trans-
aktionen eine Emissionstätigkeit 
auf Vorjahresniveau erwarteten. 
Diese Erwartung erscheint im Kontext 
eines herausfordernden Kapitalmark-
tumfelds und der Tatsache, dass zum 
Halbjahr 2022 mit acht Emissionen we-
niger als die Hälfte der prognostizier-
ten Transaktionszahl erfolgt ist, opti-
mistisch. Ein Indiz für die Belebung 
des Markts bleibt hingegen das An-
laufen einiger Emissionen zur Jahres-
mitte, die im Juli 2023 abgeschlossen 
werden dürften.

IR.score: Bestnoten für KMU-

Anleiheemittenten im ersten 
Halbjahr 2023
Frederic Hilke dazu: „Die Untersu-
chung der IR-Webseiten aller acht KMU-
Anleiheemittenten hat gezeigt, dass sich 
der positive Trend aus dem Vorjahr in Be-
zug auf die Investorenkommunikation, 
bemessen an unserem Transparenzindex 
IR.score (Skala von 0 bis 5 Punkten) fort-
setzt. Im ersten Halbjahr 2023 konnten 
erstmals alle Emittenten die volle Punkt-
zahl erreichen (IR.score: 5), darunter sie-
ben von acht Folgeemittenten und drei 
börsennotierte Unternehmen.“

Unter diesem Link gelangen Sie zur Zu-
sammenfassung der Studie mit um-
fangreichem Detail-Material.

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

https://ir-on.com/kmu-anleihen/
https://www.wwf.de/aktuell/weltwald/auftrag-wald?gclid=Cj0KCQjw7aqkBhDPARIsAKGa0oIFsCilqMcRVbQ9HD9H-kQJCoeslIWEzkdzjU_8LF0INQNUj19gQXcaAhFSEALw_wcB


BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

15/23 • 28. Juli • Seite 30

Die Emission von ESG-gebundenen Anleihen durch Nicht-Finanzunternehmen in Europa ist in der ersten Jahreshälfte 
stark zurückgegangen. 

Wir gehen davon aus, dass das Volu-
men der ESG-gebundenen Anleihen in 
absoluten Zahlen um mindestens 10% 
auf etwa 115 Mrd. EUR zurückgehen 
wird, wodurch sichergestellt wird, dass 
ihr Anteil an den Gesamtemissionen 
nach einem starken Rückgang im ers-
ten Halbjahr weiter sinken wird.

Grüne Anleihen bleiben 
in der Gunst; schwindendes 
Interesse an SLBs
Innerhalb des ESG-gebundenen Seg-
ments blieben grüne Anleihen die 
häufigste Art der Mittelbeschaffung. 
Ihr Anteil an den gesamten ESG-ge-
bundenen Anleihen in Europa stieg von 
55% im Jahr 2021 auf 65%, gefolgt von 
nachhaltigkeitsgebundenen Anleihen 
(SLBs).

SLBs sind im vergangenen Jahr stärker 
ins Visier geraten, da die eingebettete 
Kuponerhöhung oft als zu schwach 
empfunden wird, um Unternehmen 
davon abzuhalten, ESG-Ziele zu ver-

ESG-gebundene Anleihen: Greenwashing-Bedenken dämpfen die 
Begeisterung… bereits

fehlen. Der Einsatz von Kaufoptionen 
zur Rückforderung einer SLB-Anleihe, 
möglicherweise vor einem Step-up-Er-
eignis, hat die Anleger auch auf die mit 
diesen Instrumenten verbundenen Ge-
fahren des Greenwashings aufmerk-
sam gemacht.

Bedenken wegen Greenwashing 
dämpfen Begeisterung für einige 
ESG-gebundene Transaktionen
Die Trends in Europa sind auch im Rest 
der Welt zu beobachten, nicht nur in 

Bezug auf die steigenden Zinsen, die 
von kreditfinanzierten Investitionen 
abhalten, sondern auch in Bezug auf 
die Kreditkosten, die weitaus höher 
sind als die potenziellen Gewinne aus 
der Emission von ESG-gebundenen An-
leihen.

In Nordamerika stieg das Volumen der 
ESG-gebundenen Anleihen im Einklang 
mit der allgemeinen Erholung des An-
leihemarktes im ersten Halbjahr 2022 
im Vergleich zum gleichen Zeitraum, je-

SPECIAL

von
Eugenio Piliego und Anne Grammatico
Team Corporate Ratings ,
Scope

Foto © Bloomberg / Scope
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doch nicht so schnell wie die Gesam-
temissionen, so dass der Anteil des 
Segments von 6 auf 4% der Gesamt-
emissionen sank.

Die Sorge vor ESG-bezogenen Rechts-
streitigkeiten wächst. Laut einer aktu-
ellen Umfrage von Robeco befürchtet 
ein großer Teil der institutionellen und 
Großanleger in Nordamerika – etwa 
50% gegenüber 30% in Europa – po-
tenzielle rechtliche Schritte bei Investi-
tionen in ESG, ein Zeichen für das po-
larisierte politische Klima in den USA, 
das sich auf die Finanzmärkte aus-
wirkt, insbesondere in Bezug auf Kli-
marisiken.

Auf Sektorbasis dominierten die Ver-
sorgungsunternehmen weiterhin die 
Emission von ESG-gebundenen Anlei-
hen in Europa mit 25,1 Mrd. EUR im ers-
ten Halbjahr, was rund 38% des Ge-

Foto © Bloomberg / Scope

ESG-Anleiheemissionen nach Art in Europa (% des Gesamtvolumens)

samtvolumens entspricht und gegen-
über 26 Mrd. EUR im ersten Halbjahr 
des Vorjahres leicht zurückging.

Der französische Energieversorger Engie 
SE war mit einem Volumen von 3,7 Mrd. 
EUR der größte europäische Emittent 
von ESG-gebundenen Anleihen. Wir 

gehen davon aus, dass der Sektor ange-
sichts der enormen Investitionsausga-
ben für die Modernisierung der Ener-
gieinfrastruktur in der Region im Zusam-
menhang mit den Netto-Null-Klimazie-
len ein großer Emittent bleiben wird.

Die Automobilhersteller waren eben-
falls große Emittenten, da die Erholung 
von der pandemiebedingten Verlangsa-
mung der Nachfrage und der Investitio-
nen vorbei ist, wenn auch nicht aktiv ge-
nug, um den Rückgang der Emissionen 
im Immobiliensektor auszugleichen.

Foto © Bloomberg / Scope

Foto © Bloomberg / Scope

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

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

Übernehmen Sie 
eine Patenschaft. 

FrAnz_GNF_45x90mm_4c_Apr2015.indd   1 24.04.2015   09:11:17

Anzeige

https://www.globalnature.org/de/home
https://www.globalnature.org/de/home
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Neuerscheinungen deutschsprachiger Business-Literatur

# Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

1 Wir alle haben ein Recht 
auf Zukunft

Roda Verheyen und 
Alexandra Endres

dtv 2023 224  24 EUR 978-3423290197 Ein fundiertes Plädoyer für den Einsatz
juristischer Mittel im Kampf gegen den 
Klimawandel.

NEU Die Welt geht unter, und ich 
muss trotzdem arbeiten?

Sara Weber KiWi 2023 237  18 EUR 978-3462004151 Warum Arbeit zunehmend zur Belastung 
wird – und wie es besser geht.

NEU Moderner Vertrieb braucht 
neue Konzepte!

Oliver Büchel Oliver Büchel 2022 363  28 EUR 979-8364941930 Altbewährte Vertriebsrezepte neu ge-
dacht.

Stichtag: 13.07.2023

powered by getAbstract, www.getabstract.com

Literaturhinweis

„Unkaputtbar 
– Mein Leben. Mein Fußball. Mein Verein“
von Frank Schmidt; Murmann Publishers, 2023;
216 Seiten, 24 EUR

Heidenheims Trainer Frank Schmidt ist 
mit inzwischen rund 16 Jahren Amtszeit 
der am längsten waltende Cheftrainer 
im deutschen Profifußball. Angesichts 
des unter dem Strich für alle – inklusive 
ihm selbst! – überraschend geschafften 
Aufstiegs in die Erste Bundesliga hat er 
dies zum Anlass genommen, sich schrift-
stellerisch zu betätigen.

Das Buch ist im Kern ein Live Ticker, 
beginnend bei Schmidts Anfangszei-
ten irgendwann in den 80er Jahren bis 
zum fulminanten Saisonfinale Spieltag 
34 in der 2ten Liga Ende Mai 2023, als 
sich der FC Heidenheim last Minute 
zum Meistertitel im Untergeschoss der 
Bundesliga schoss – Aufstieg! Übri-
gens die erste Tabellenführung der ge-
samten Saison.

„Unkaputtbar“

Die Tagebuchform bringt den Leser 
mitten ins Geschehen – mitten drin, 
statt nur an der Glotze. Mit Herzblut 
geschrieben. Für Leute mit Herzblut, 
am ehesten für FCH-Enthusiasten, ist 
zu vermuten. 

Ein Fußball-Buch… ohne Fotos? – da 
reichte womöglich die Rechtebeschaf-
fung nicht bis zum Erscheinungster-
min Ende Juni. Dito hier und dort im 
Lektorat. Die Zeit pressierte offenbar: 
Es gab schon ‚Trainer des Jahres‘, die in 
der neuen Saison als erstes weg waren 
(‚Labbadia-Paradoxon‘). Dem sympa-
thischen Frank Schmidt möge dieses 
Schicksal erspart bleiben.

Falko Bozicevic 

https://www.getabstract.com/de/


Wertpapierart:
Emissionsvolumen:
ISIN:
Laufzeit:
Zeichnung/Kauf:

Zeichnungsfrist:
Stückelung/Mindestanlage:
Rückzahlungskurs:
Covernance:

Selling Agent:

Die Anleihe auf einen Blick:

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

JETZT AN DER BÖRSE FRANKFURT KAUFEN

6,50% P.A.  FESTZINS

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

www.bauakzente.com 

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

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

HOMEOFFICE AM MEER:  

Auf Mallorca wird bereits 
das Bauland knapp

15.08.2022

PREISE für  

LUXUSIMMOBILIEN  

auf Mallorca STEIGEN  

um 29 Prozent

10.04.2022

US-Amerikaner: RUN AUF LUXUSIMMOBILIEN auf Mallorca

15.08.2022

https://www.bauakzente.com


Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

HPI WA
(2024/unbegr.)

Industriedienstleister
A1MA90

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

Ekosem II
(2027)

Agrarunternehmen
A1R0RZ

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

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
A3LJCA

Mrz 18 FV FRA 187 ja 10,25% BankM *

Stern Immobilien II
(2024)

Immobilien
A2G8WJ

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

ESPG (vorm. Diok RE)
(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 ***

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)

MRG Finance
(2023)

Rohstoffe
A2RTQH

Okt 18 FV FRA 50 n.bek. 8,75% Cantor Fitzgerald *

DEAG I
(2023)

Entertainment
A2NBF2

Okt 18 FV FRA 20 ja 6,00% IKB **

Hertha BSC
(2025)

Fußballverein
A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 10,50% 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 38 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% B+ 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 **

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 *

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

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% B+ 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 ***

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 **
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Gemeinsam für mehr Nachhaltigkeit seit 1998.
Seit einem Vierteljahrhundert verfolgen wir ein grünes Geschäftsmodell. 
Wir realisieren Erneuerbare Energien – über grüne Geldanlagen und als Pro-
jektentwickler – in Deutschland, Finnland und Kanada. Unsere Green Bonds 
 fi nanzieren ganz konkret den Ausbau Erneuerbarer Energien. Neudeutsch: 
Impact Investing. Als Projektentwickler von Solar- und Windparks sind wir 
gleichzeitig aktiver Teil der Energiewende in Deutschland. Gemeinsam ver-
folgen wir das gleiche Ziel: 100 % Erneuerbare Energien.

Kontakt und Informationen: 040 – 325 21 65 66 

www.reconcept.de | projekte.reconcept.de
Wertpapierprospekt unter: reconcept.de/solardeutschland

Investieren Sie mit reconcept 
in die Entwicklung neuer 
Solarparks in Deutschland

JAHRE
MARKTERFAHRUNG

Neuemission: 6,75 % p. a.-Anleihe – 2023/2029 

reconcept 
Solar Bond Deutschland II
Jetzt zeichnen: WKN A351MJ 

WERBUNG

https://www.reconcept.de/


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)

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 + Eco-
Vadis)

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  125 ja 11,00% AALTO Capital ****

JES.GREEN Invest I
(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 (Sustaina-
lytics)

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 ***

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 ****
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Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30V9T

Mrz 23 FV FRA 150 ja 8,50% 
+ 3ME

Pareto Securities,
Arctic Securities

****

JES.GREEN Invest II
(2028)

Erneuerbare Energien
A30V66

Mai 23 FV FRA 2 nein 7,00% Eigenemission ***

LAIQON WA II
(2028)

Finanzdienstleister
A351P3

Mai 23 FV FRA 19 nein 7,00% mwb fairtrade ****

DEWB III
(2028)

Finanz- und Industriebe.
A351NS

Jun 23 FV FRA 6 nein 8,00% mwb fairtrade ***

AustriaEnergy
(2028)

Erneuerbare Energien
A3LE0J

Jun 23 FV FRA 1 nein 8,00% SPO (imug) BankM **

UBM Development VII
(2027)

Immobilien
A3LJ82

Jul 23 CP Wien & FV 
FRA 

50 ja 7,00% SPO (ISS 
ESG)

Raiffeisen BI, M.M. Warburg ****

Hörmann Industries IV
(2028)

Automotive
A351U9

Jul 23 FV FRA 50 ja 7,00% BB 8) (SR) Pareto Securities ****

DEAG II
(2026)

Entertainment
A351VB

Jul 23 FV FRA 50 ja 8,00% IKB, Pareto 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 *

MIFA
(2018)

Fahrradhersteller
A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz Pareto Securities *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

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

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

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

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

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

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko 
oder Ka pitalmarktfähigkeit   mittelständischer 
Unternehmen und lädt alle  Marktteilnehmer 
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch 
jungen Segment für Mittelstandsanleihen 
nega tive Auswüchse wie vormals am Neuen 
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Mezzanine zu vermeiden.
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Rena II
(2018)

Technologie
A1TNHG

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

Rena I
(2015) 12)

Technologie
A1E8W9

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

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

Energiedienstleistung
A1E84A

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

S.A.G. II
(2017)

Energiedienstleistung
A1K0K5

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

SiC Processing
(2016) 14)

Technologie
A1H3HQ

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

Summe 9.276 ∅ ∅ 5,84%

Median 25,0 6,00%

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