
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Das aktuelle Jahr als das erste nach 
dreien im Krisenmodus? – die Vorstel-
lung können wir uns inzwischen mehr 
oder minder abschminken.

Seit vergangener Ausgabe hat die Welt-
wirtschaft einen Zweifrontenkrieg – 
wie genau die israelitische Antwort aus-
sieht, steht noch aus. Aber wer die His-
torie kennt, wird sicher einplanen, dass 
man sich kaum um Befindlichkeiten der 
ohnehin vollständig verhassten Anrai-
nerstaaten kümmern wird. 

Ein neuerlicher Flächenbrand im Nahen 
Osten hat das Potenzial, die ohnehin 
strauchelnde Weltwirtschaft von ihrer 
Erholung nach drei Jahren Ausnahme-
zustand weiter abzuhalten – Stichwort: 
Suez-Kanal. Neil Wilson brachte es die-
se Woche auf den Punkt: Krieg ist infla-
tionär. Der Ölpreis ist nur die zählbars-
te primäre Auswirkung, potenziell wei-
tere können einmal mehr globale Liefer-
ketten treffen. 

Unfein raus

Was erlaube… Joe Biden? Die USA be-
schränken den Verkauf von Computer-
Chips nach China. Nvidia, AMD und an-
deren bekommt das gar nicht gut. Und 
trägt sicherlich nicht zu einer Senkung 
der Inflation bei, wenn schon wieder 
Schlüsselkomponenten für die End-
montage verknappen – in diesem Fall 
künstlich. Das Demokraten-Ehepaar 
Nancy und Paul Pelosi verkauften im-
merhin Ende Juli noch rechtzeitig ihren 
gesamten Bestand an Nvidia-Aktien. 
Fein raus.

Meine Headline vom vergangenen Vor-
wort ‚Nix vorbei‘ hätte ich heute an die-
ser Stelle benötigt. Und bevor jemand 

In
ha

lt

auf abwegige Gedanken kommt: Nein, 
am Freitagmorgen des 6. Oktober wuss-
te ich noch nichts von den unsäglichen 
Geschehnissen, die am nächsten Mor-
gen hereinbrechen sollten.

Aktien- und Anleihekurse erodieren uni-
sono mit bedeutungsschwangeren 
Rounding Tops seit Höchstständen An-
fang August. Zum Ausklang würde ich 
gerne abschließen mit ‚Es kann eigent-
lich nur besser werden.‘ Da bin ich je-
doch leider nicht so sicher.

 
Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 

9 League Tables der wichtigsten Player am 
Bondmarkt

11 BondGuide Musterdepot: Bipolare Störung
15 News zu aktuellen und gelisteten  

Bond-Emissionen
18 Interview mit Dr. Sebastian Grabmaier & Ralph 

Konrad, Jung, DMS & Cie.
22 Standpunkt von Kai Jordan, mwb Wertpapier-

handelsbank AG: Mad World

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

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

26 Studie: Kryptowährung als langfristige Geldan-
lage geeignet? – Imageprobleme erschweren 
weiterhin den Einstieg

28 Studie: Versuche von Markt-Timing keine gute Idee
30 Zinsradar: 2.205 EUR Kaufkraftverlust pro Kopf 2023
33 Literaturhinweis: „Die Geschichte der Gewürze”
35 LAW CORNER: Anpassung von Wandelanleihen 

an aktuelle Verhältnisse
37 Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
44 Impressum

21
2023

20. Oktober • 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.bondguide.de/topnews/krieg-ist-inflationaer/
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2023/10/bondguide-20-2023.pdf
https://www.linkedin.com/company/bondguide-de/


https://www.bondguide.de


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
pferdewetten.de Sportwetten vsl. Q4 vsl. FV FRA 35 n.n.bek. - n.n.bek. – BondGuide #18/2023, 

S. 14
Eleving Group III Finanzdienst-

leister
vsl. 02.–20.10.* GS FRA 75 13,0% B- (Fitch) Aalto Capital (Global Coordinator/FA), 

Bkhs. Scheich et al. 
****(*) BondGuide #20/2023, 

S. 17
metacrew Daten- und Mar-

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

S. 26
B4H Brennstoffzelle4Home Energie- und 

Heizungssysteme
läuft FV FRA 10 9,0% - Eigenemission, Lewisfield (FA) – BondGuide #17/2023, 

S. 13
BDT Automation III Technologie vsl. Q4 vsl. FV FRA n.n.bek. 8,0-9,0% - Quirin Privatbank folgt ggf. BondGuide #16/2023, 

S. 16
hep solar Erneuerbare 

Energien
läuft FV FRA 30 8,0% Green Bond 

(imug/SPO)
Eigenemission, Lewisfield (FA) **** BondGuide #21/2023, 

S. 15
Henri Broen Construction Leichtstahlbau läuft** FV FRA 8 8,0% - Eigenemission ***(*) BondGuide #18/2023, 

S. 17
DEWB III Beteiligungen läuft FV FRA 10 8,0% - mwb fairtrade *** BondGuide #10/2023, 

S. 13
Meidar GanEden Immobilien läuft FV FRA 15 7,0% - Eigenemission *** BondGuide #16/2023, 

S. 20
JES.GREEN Invest II Erneuerbare 

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

Lewisfield (FA)
** BondGuide #6/2023,

S. 13
JDC Pool III Finanzdienst-

leister
vsl. 12.–30.10.**** FV FRA 25 6,75-7,25% - vsl. BankM ****(*) BondGuide #21/2023, 

S. 18
reconcept SBD II Erneuerbare 

Energien
vorz. beendet FV FRA 14 6,75% - Eigenemission, Lewisfield (FA) **** BondGuide #16/2023, 

S. 13

*)      Öffentliches Zeichnungsangebot in Deutschland ab 04.10.; inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 11,0%-Mogo-Anleihe 2021/24 (WKN: A3KL7T) im Zeitraum vom 26.09.–13.10. - UTV: 1:10 zzgl. aufgelaufener Stückzinsen
**)    Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 7,5%-HBH-I-Anleihe 2020/25 (WKN: A283WQ) ab einem Mindesttauschvolumen von nominal 100 TEUR; wahlweise auch in Aktien der HB Holding N.V.
***)  Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 13. März 2024) über www.jes-green.de/ir sowie über umweltfinanz möglich.
****) Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots für die Inhaber der 5,5%-JDC-II-Anleihe 2019/24 (WKN: A2YN1M) im Zeitraum vom 12.–23.10. - UTV: 1:1 zzgl. Barausgleichsbetrag i.H.v. 10 EUR je Alt-TSV und aufgelaufener Stückzinsen
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

4finance 18.–25.10. Abst. o. Versammlg./online
u.a. LZV, Neuanpassung der Kündigungsstruktur, Reduzierung des Emissionsvolumens, 
Einräumung einer Put-Option i.H.v. 15 Mio. EUR zum Nennwert im Februar 2025

Euroboden n.n.bek. Insolvenz-GV/n.n.bek. u.a. WgAV

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

The Social Chain n.n.bek. Insolvenz-GV/n.n.bek. u.a. 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 Anleiheschuld-
ners 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 ei-
nes Rangrücktritts, vRZ = vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZE = Zinskuponerhöhung, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, ZS = Zinsstun-
dung, 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://assets.website-files.com/5f05e17bb91779d93b7f2c98/651ac8293112f9ffb3d3cc97_Invitation%20to%20Vote.pdf
https://www.euroboden.de/anleihen
https://metalcorpgroup.com/bond/
https://thesocialchain.ag/investor-relations/vorlaeufige-eigenverwaltung
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.7x7.de/7x7-entdecken/investor-relations/
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.7x7.de/7x7-entdecken/investor-relations/
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 181
Reguläres Tilgungsvolumen 6.594
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.557
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2023 9.151

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012
SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013
hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013
S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013
Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014
Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014
Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014
Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014
Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014
Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014
MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014
Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014
MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014
MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014
Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015
MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015
DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015
friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets (4x) 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann (3x) 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar (2x) 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings (2x) 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016
KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016
Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016
Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016
GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016
Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016
René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 3.585
Insolvente Emittenten 62
Ausgefallene KMU-Anleihen 84

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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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/


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. 37-44) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo BHF 56 BankM  14

Pareto Securities 41 IKB, ICF je 13

Quirin 36 Quirin 11

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Norton Rose 68 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 25

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 67

bdp Bormann 
Demant & Partner, 
Norton Rose

je 10

GSK 29 Luther RA 8

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 BHF 48 IKB 13

Quirin 34 BankM, Quirin je 11

Pareto Securities 33 Pareto Securities, 
ICF je 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emis sionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Better Orange 58 Better Orange 24

IR.on 41 IR.on 16

edicto 32 edicto 14

Anzeige
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Anleihe 2023/2028
Kupon: 9,5 % p.a.
WKN: A351XF
Umtauschfrist:
16.10.-08.11.2023
Zeichnungsfrist:
30.10.-13.11.2023

Wertpapierprospekt erhältlich unter
www.nzwl.de/anleihe WERBUNG

https://www.nzwl.de/investor-relations/dokumente/dokumente/


BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Bipolare Störung
Es zeigt sich seit einiger Zeit eine extreme Bi-Polarisierung des KMU-Anleihemarktes – den Begriff suchte ich schon beim 
letzten Mal, fand ihn aber nicht.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 120.818 EUR 

Liquidität 16.035 EUR 

Gesamtwert 136.853 EUR

Wertänderung total 36.853 EUR

seit Auflage August 2011 +36,9 %

seit Jahresbeginn: -7,0 %

BondGuide Musterdepot

teilt sich in Töpfchen und Kröpfchen – 
wie bei Aschenputtel. Die bekannten 
Emittenten von Folgeanleihen platzie-

ren fast vollständig, vollständig oder 
stocken gar auf; neue Emittenten gibt 
es entweder nicht mehr oder sie erlei-

Dieses neuzeitliche Phänomen hatte 
ich in der vergangenen Ausgabe an die-
ser Stelle bereits ausgeführt. Der Markt 

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% 14.904 97,21 24.303 17,8% +51,0 % 359 A-

reconcept Green Bond II
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 1.027 98,00 9.800 7,2% +11,6 % 91 A-

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30 V9T

15.113 15.000 03/2023 100,75 11,50% 906 105,00 15.750 11,5% +10,2 % 31 A

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

10.000 10.000 01.10.22 100,00 5,50% 582 103,00 10.300 7,5% +8,8 % 55 A-

Homann Holzwerkst. III     
(2024/26)

Holzwerkstoffe
A3H 2V1

10.000 10.000 03/2021 100,00 4,50% 1.143 95,00 9.500 6,9% +6,4 % 135 B+

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien
A2T SB1

4.881 5.000 04/2019 97,63 5,25% 201 97,50 4.875 3,6% +4,0 % 230 A-

DEAG II
(2026)

Entertainment 
NO0012487596

7.000 7.000 06/2023 100,00 8,00% 158 101,50 7.105 5,2% +3,8 % 17 A

Katjes IV
(2026/28)

Beteiligungen
A30 V78

11.000 11.000 09/2023 100,00 6,75% 46 103,00 11.330 8,3% +3,4 % 5 A

IuteCredit Finance II
(2026)

Finanz-Dienstlstgn
A3K T6M

14.475 15.000 04/2023, 06/2023 96,50 11,00% 803 92,70 13.905 10,2% +1,6 % 28 B+

Neue ZWL VII            
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 1.131 82,50 8.250 6,0% -6,2 % 98 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 9,00 900 0,7% -16,6 % 339 -

Ekosem Agrar III
(2021/29)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.688 17,00 1.700 1,2% -56,1 % 217 B

Eyemaxx RE VIII
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 18,00 1.800 1,3% -69,3 % 167 B

Cardea Europe
(2023)

Beteiligungsholding
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 7,25% 1.952 2,00 400 0,3% -75,0 % 70 C

Euroboden III
(2022/24) #

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 5.021 2,00 500 0,4% -76,4 % 209 C-

Terragon I
(2022/24)

Seniorenheime
A2G SWY

2.770 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 2,00 400 0,3% -81,0 % 74 C-

Gesamt 181.643 39.121 120.818 88,3%

Durchschnitt
(=Median)

6,4% +2,5 % 132,8

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von
A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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den eine kümmerliche Platzierungs-
quote, die kaum die Kosten einer neu-
en Anleihe wieder hereinholt.

Dieser Zustand ist natürlich alles ande-
re als marktgesund. Das KMU-Anleihe-
segment kann nicht nur von Wiederho-
lungsemittenten gespeist werden. Für 
den Moment mag das gehen. Aber auf 
lange Sicht wird die Zufuhr frischen 
Blutes abgeschnürt. Im Prinzip ein we-
nig wie am Primärmarkt für Aktien, wo 
jährlich mehr Unternehmen vom Kurs-
zettel verschwinden als durch IPOs neu 
hinzukommen. Die Marktbreite ist so 
in den vergangenen Jahren v.a. durch 
De-Listings erheblich geschrumpft. 
Nach den Titelträgern kommt noch 
was – Nebenwerte hatten schon mal 
weniger schwere Zeiten.

Auf der einen Seite stehen Emittenten 
wie Mutares, DEAG, Katjes, DRAG 
Deutsche Rohstoff AG, Hörmann 
Industries und, wenn wir noch auf die 
letzten zwölf Monate statt das laufen-
de Jahr ausdehnen, KatjesGreenFood, 
MS Industrie, Underberg, Laiqon, 
DEWB. Ihnen allen gemein ist, dass sie 
allesamt erfolgreich oder vollplatziert 
waren und über pari stehen. Den Vogel 

schießt die Deutsche Rohstoff ab mit 
einem Kurs von 106% seit der Emission 
im vergangenen Monat. 

Fünf Sterne bei einer Emission verge-
ben wir nicht so häufig. Ich kann mich 
allerdings an keinen 12-Monats-Zeit-
raum erinnern, in dem wir ca. ein hal-
bes Dutzend Male volle fünf von fünf 
Sternen (‚Zeichnungsgewinne unver-
meidbar bei Zuteilung‘) vergeben 

mussten. Kein Anleger dürfte damit 
schlecht gefahren sein.

Zu den Semi-Enttäuschungen des lau-
fenden Jahres zählen die vielen Emit-
tenten, die zu AGVs aufrufen müssen – 
jedenfalls wenn man dieses Thema pro-
aktiver angeht als DIE Enttäuschung 
der letzten Jahre schlechthin, 
Euroboden. Schon im Dezember ver-
gangenen Jahres hatte ich den Co-Ge-

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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schäftsführer gefragt, ob man nicht 
pro-aktiv und vorsichtshalber eine 
Laufzeitverlängerung würden angehen 
mögen. Nichts da: Das Geschäft laufe 
zwar nicht super, aber zufriedenstel-
lend. Seit diesem Sommer wissen wir, 
welch dreiste Auftischung (andere Wör-
ter möchte ich hier nicht gebrauchen) 
dies war. So inkompetent, das Unver-
meidliche nicht vorauskommen zu se-
hen, waren leider nicht nur wir, die wir 
uns von der vermeintlichen Expertise 
der Co-Geschäftsführer volllabern lie-
ßen, da uns nicht zusteht, uns für 
schlauer zu halten als Vorstand / Ge-
schäftsführer eines Emittenten. Beim 
nächsten Mal in vergleichbaren Fällen 
ignoriere ich das hoffentlich wieder.

Kurzum: Neue Emittenten ohne vor-
zeigbaren Track Record werden es 
noch für eine ganze Weile schwer ha-
ben. Bei den Laufzeitverlängerungen 
bin ich altersmilde, schließlich sind die 
Alternativen… irgendwie alternativlos. 
Lieber eine LZ-Verlängerung beizeiten 
als eine komplette Havarie wie bei der 
Euroboden.

Ausblick
Eleving (ehemals Mogo Finance) mit 
13% erhält natürlich fünf von fünf Ster-
nen. Warum kommen sie trotzdem 
nicht für das BG Musterdepot in Fra-
ge? Natürlich da wir mit 4finance und 
IuteCredit schon zwei Finanzdienst-
leister im Depot haben, beide übri-
gens schon übergewichtet. Für uns 
verbietet sich eine Neuaufnahme an 
dieser Stelle also angesichts potenti-
ell zu hohen Klumpenrisikos. Wer da-

Eleving 2021/26

von nicht betroffen ist, sollte umtau-
schen oder zeichnen. Aber auch Pulver 
trocken halten: Da kommt noch etwas 
in diesem Jahr. Und im nächsten. Die 
geburtenstarken Jahrgänge 2019 und 
2020 laufen in ihre Refinanzierung hi-
nein.

    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Was bleibt? Mein Erbe. 
Für unsere Natur.

Wir freuen uns auf Ihren Anruf  unter 05527 914 419 | www.sielmann-stiftung.de/testament

Arten- und wasserreiche Flüsse, klare Seen und tiefe 
Wälder – Gedanken und Bilder nur von früher?

Helfen Sie mit, bedrohte Tierarten und Lebens räume 
unserer Heimat auch für nachfolgende Generationen zu 
schützen und den Verlust der Artenvielfalt zu stoppen. 

Geben Sie eigene Werte weiter: mit einem Testa ment zu 
Gunsten der gemeinnützigen Heinz Sielmann Stiftung. 
Wir fördern Natur- und Umweltschutz sowie das Natur-
erleben – ganz besonders für Kinder. 

Ein kostenfreier Ratgeber zum Thema Testament und 
Engagement liegt für Sie bereit.
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hep Green Bond
2023/28
Erfolgreich mit gutem 
Gewissen investieren

hep global-Konzern*:

Wertpapierprospekt erhältlich unter 
hep.global/green-bond-2023

5.900 MWp
in der Pipeline

1.300 MWp
entwickelt

there is no planet b

Jetzt zeichnen!
• Inhabergeführter hep global-Konzern* 

mit starker Kombination aus lang-
jähriger Photovolatik- und Investment-
Expertise

• Erfolgreicher Track-Record aus 1.300 
MWp entwickelter Leistung seit 2008
               

• Exzellente Basis für dynamisches 
Wachstum dank Pipeline von 5,9 GWp

Kupon: 8 % p.a.

für 5 Jahre
WKN: A35148

W
er

bu
ng

* Die hep solar projects GmbH ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der 
hep global GmbH, der Muttergesellschaft des hep global-Konzerns. 
Die Schuldverschreibungen werden von der hep solar projects GmbH 
begeben und auf Basis eines am 5.10.2023 von der luxemburgischen 
Aufsichtsbehörde Commission de Surveillance du Secteur Financier 
gebilligten Wertpapierprospekts zum Erwerb angeboten. Dieses An-
gebot richtet sich ausschließlich an Anleger mit Wohnsitz bzw. Sitz 
in Deutschland, Luxemburg oder Österreich.

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


NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Was lange währt,… 
– Adler Group findet endlich 
willige Abschlussprüfer
Es hat lange gedauert, aber schluss-
endlich kümmern sich gleich vier Wirt-
schaftsprüfer um die Geschäftsjahre 
2022 und 2023 der Adler Group.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Fondsrating-Update Oktober 
2023: traditionell schwache 
Sommermonate
Ein ausgewogener Multi-Asset-Fonds 
aus Deutschland trägt nun die Bestno-
te, genauso wie ein Aktienfonds von 
Pictet – das Fondsrating-Update von 
Scope.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Marinomed führt 
Wandelanleiheprogramm 
modifiziert fort
Nach einer zwischenzeitlichen Pause 
will die österreichische Marinomed ihr 
Wandelanleiheprogramm mit einer 
Veränderung nach Augenmaß wieder 
aufnehmen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Auch The Grounds ruft zur AGV 
für Wandler 2021/24 auf
Zum Zwecke der Sanierung der Finan-
zierungsstruktur benötigt The Grounds 
mehrere Säulen. Eine davon: harte Ein-
schnitte beim Wandler von 2021.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Was wolle… Credicore(?)
Am Nachmittag gab es eine der selte-
nen Nachrichten aus dem Hause Cre-
dicore Pfandhaus. Der Sinn erschließt 
sich dem Leser nicht unmittelbar.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Vertrauen in Kryptowährungen? 
– betuchte Junganleger verschmähen 
Bitcoin & Co vermehrt
Verhältnismäßig ruhig ist es um Kryp-
towährungen wie Bitcoin & Co gewor-
den, wie aus einer neuen Infografik 
von Block-Builders.de hervorgeht.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Foto: © Hans – pixabay.com

Foto: © Marinomed Biotech AG Foto: © Credicore Pfandhaus GmbH

Foto: ©  Grafvision – stock.adobe.com

Foto: © Frank – stock.adobe.com

Foto: © The Grounds Real Estate Development AG
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PlusPlus Capital bietet maue 55% 
Rückkaufwert bei Anleihe 
2022/26
PlusPlus Capital habe einen Rahmen-
vertrag zur Finanzierung des Unter-
nehmens abgeschlossen. Die Esten bie-
ten 55% je Nennwert für ihre Anleihe.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Matthias Tillmann neuer 
Vorstandsvorsitzender auf Schalke
Der Aufsichtsrat des FC Gelsenkirchen-
Schalke 04 hat Matthias Tillmann mit 
Wirkung zum 1. Januar zum Vorsitzen-
den / Sprecher des Vorstands bestellt. 
Matthias, wer?

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

ESPG meldet erste Zinszahlung 
für laufzeitverlängerte Anleihe 
2018/26
Die European Science Park Group (ESPG) 
habe die erste Zinszahlung für die pro-
longierte Anleihe 2018/26 (DE000 A2N-
BY2 2) an die Zahlstelle vorgenommen.

>> Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

Foto: © pixabay.com Foto: © Schalke 04 Foto: © ESPG

JDC- Anleihe
2023-2028

6,75%

7,25%
Zeichnungsstart: 12.10.2023
ISIN: DE000A3514Q0
Emittentin: Jung, DMS & Cie. Pool GmbH

WERBUNG

bis

anleihe2023.jungdms.de 

Die Billigung ist keine Befürwortung der angebotenen Anleihe. Lesen Sie unbedingt den Prospekt, 
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der 
Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Den Prospekt finden Sie unter 
https://anleihe2023.jungdms.de/wp-content/uploads/filebase/anleihe-de/Prospectus.pdf.

p.a.

Anzeige

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

21/23 • 20. Oktober • Seite 16

https://www.bondguide.de/topnews/plusplus-capital-bietet-maue-55-rueckkaufwert-bei-anleihe-2022-26/
https://www.bondguide.de/topnews/plusplus-capital-bietet-maue-55-rueckkaufwert-bei-anleihe-2022-26/
https://www.bondguide.de/topnews/matthias-tillmann-neuer-vorstandsvorsitzender-auf-schalke/
https://www.bondguide.de/topnews/matthias-tillmann-neuer-vorstandsvorsitzender-auf-schalke/
https://www.bondguide.de/topnews/espg-meldet-erste-zinszahlung-fuer-laufzeitverlaengerte-anleihe-2018-26/
https://www.bondguide.de/topnews/espg-meldet-erste-zinszahlung-fuer-laufzeitverlaengerte-anleihe-2018-26/
https://www.bondguide.de/topnews/plusplus-capital-bietet-maue-55-rueckkaufwert-bei-anleihe-2022-26/
https://www.bondguide.de/topnews/espg-meldet-erste-zinszahlung-fuer-laufzeitverlaengerte-anleihe-2018-26/
https://www.bondguide.de/topnews/matthias-tillmann-neuer-vorstandsvorsitzender-auf-schalke/
https://anleihe2023.jungdms.de/#


KAPITALMARKT

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

www.kapitalmarkt-kmu.de

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

GmbH & Co.KGaA

ICF BANK

Media and Games
Invest plc
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Der Zusammenschluss dreier Pioniere des Investmentgeschäfts – Dr. Jung & Partner, DMS Deutsche Maklerservice und Fi-
nanzplan Fonds-Marketing – Jung, DMS & Cie. begibt Folgeanleihe JDC Pool 2023/28. BondGuide sprach mit den beiden 
Vorständen Dr. Sebastian Grabmaier (CEO) und Ralph Konrad (CFO).

BondGuide: Meine Herren, wir spra-
chen ja zuletzt Ende 2019 miteinander, 
anlässlich der Emission von JDC Pool 
2019/24. Haben Sie denn alles – oder 
das meiste –, was Sie sich vor vier Jah-
ren vorgenommen haben, auch umset-
zen können?
Grabmaier: Die Frage kann ich mit ei-
nem selbstbewussten ‚Ja‘ beantwor-
ten. Wir wollten organisch und anorga-
nisch wachsen und das Ergebnis skalie-
ren. Das haben wir geschafft.

BondGuide: Die Frage könnten wir 
auch umformulieren zu: Wer ist die 
Gruppe HEUTE, speziell wenn man es 
mit dem Stand unserer Leser:innen von 
vor vier Jahren vergleicht?
Grabmaier: Die vergangenen vier Jah-
re waren für uns sehr ereignisreich. Wir 
konnten in dieser Zeit unsere techni-
sche Plattform deutlich weiterentwi-
ckeln, haben viele große und namhaf-
te Kunden gewonnen und haben uns 
insbesondere auch als bevorzugter 
Partner für die Abwicklung von Versi-
cherungsgeschäft bei den Sparkassen 
etabliert. Unseren Umsatz konnten wir 
von 2019 bis 2022 um 40% auf fast 160 

„Geschäftsmodell mit außerordentlicher Stabilität und Planbarkeit“

BONDGUIDE INTERVIEW

mit
Dr. Sebastian Grabmaier (CEO),
Ralph Konrad (CFO),
Jung, DMS & Cie.

Mio. EUR steigern und unser EBITDA 
verdoppeln. Und das bei einem wegen 
Ukraine, Zins- und Energiekrise wirk-
lich schwierigen Jahr 2022. Wir sind mit 
der Entwicklung in Summe sehr zufrie-
den. Die Gruppe ist heute deutlich grö-
ßer, profitabler und noch besser positi-
oniert als vor vier Jahren.

BondGuide: Die vergangenen Jahre 
gab es stets diverse News zu neuen Ko-
operationen. Welche würden Sie dabei 
herausheben mögen als wegweisend?
Konrad: In jüngster Zeit konnten wir 
durch Kooperationen mit der Provinzi-
al, der Versicherungskammer Bayern 
und der SparkassenVersicherung weite 

Foto © Jung, DMS & Cie.
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Teile der Sparkassen-Organisation für 
unsere Plattform gewinnen. Über R+V 
erreichen wir die Volks- und Raiffeisen-
banken, und unsere Plattform steht 
über Inhouse-Makler auch den Mitar-
beitern von Lufthansa, BMW und 
Volkswagen zur Verfügung. Diese viel-
fältigen Partnerschaften verdeutlichen 
unsere Stärke und Reichweite in der 
Branche.

Unser Erfolg basiert auf einer Kombi-
nation vieler Kompetenzen. Als einer 
der führenden Technologieanbieter in 
der Branche bieten wir innovative Lö-
sungen wie ‚iCRM‘ und ‚allesmeins‘ so-
wohl für traditionelle Makler als auch 
für professionelle institutionelle Kun-
den. Unsere Stärke liegt auch in der 
persönlichen Betreuung durch hoch-
qualifizierte Mitarbeiter, die sowohl 
fachlich als auch technisch auf dem 
neuesten Stand sind. Wir sind in der 
Lage, auch große und komplexe Unter-
nehmensstrukturen in unsere Platt-
form zu integrieren – eine Fähigkeit, 
die nur wenige Marktteilnehmer bie-
ten können.

BondGuide: Hat seit der letzten Emis-
sion 2019 auch etwas gefloppt – etwas, 
von dem Sie sich deutlich mehr ver-
sprochen hatten?
Konrad: Auch das ist passiert, ja., Es 
gibt natürlich auch Fälle, in denen un-
sere anfänglichen Erwartungen nicht 
erfüllt werden. Zum Beispiel haben wir 
für die comdirect einen Versicherungs-
makler aufgebaut und mit großen Er-
wartungen erfolgreich gestartet. Lei-
der hat die Commerzbank dann die 
comdirect gekauft, integriert und den 
Versicherungsmakler aufgrund der be-
stehenden Ausschließlichkeitsverein-
barung der Commerzbank mit der Alli-
anz wieder geschlossen. Das war für 
uns zwar kein finanzieller Schaden, 
aber sehr bedauerlich und auch frust-
rierend für meine Kollegen und mich, 
da wir über ein Jahr Aufwand in den 
Aufbau gesteckt hatten. Mal gewinnt 
man, mal verliert man. Wichtig ist nur, 
dass das Verhältnis passt.

BondGuide: Privat organisierte Alters-
vorsorge ist ein Thema, das sich im-
merhin auch die Ampelkoalition auf die 

Fahnen geschrieben hat – obgleich un-
ter ferner liefen, wie leider scheint. Ein 
Thema, das da ist, um zu bleiben?
Grabmaier: Die privat organisierte Al-
tersvorsorge ist zweifellos von großer 
Bedeutung und ein zentrales Anliegen, 
nicht nur für politische Parteien, son-
dern auch für unsere Organisation. Der 
Provisionsumsatz aus Altersvorsorge-
produkten ist bei uns einer der am 
stärksten wachsenden Bereiche. Wir 
sind davon überzeugt, dass die Rele-
vanz der privaten Altersvorsorge ange-
sichts der demografischen Entwicklun-
gen und des Wandels in der Arbeitswelt 
eher zunimmt. Unsere Verpflichtung, 
innovative und sichere Finanzprodukte 
für die Altersvorsorge anzubieten, wird 
weiterhin bestehen, um den Bedürfnis-
sen unserer Kunden gerecht zu werden.

BondGuide: Was ist eigentlich aus 
dem ‚Finanzguru‘ geworden, bekannt 
aus ‚Höhle der Löwen‘?
Konrad: Vor der Entwicklung von Fi-
nanzguru und den beiden Gründern 
muss man den Hut ziehen. Finanzguru 
ist einer unserer erfolgreichsten Part-
ner. Aus einem kleinen Startup ist in 
kurzer Zeit ein hoch professioneller Di-
gitalmakler entstanden, der inzwi-
schen weit über 100.000 Verträge be-
treut und richtig gute Umsätze erzielt. 
Deshalb freuen wir uns, dass wir unse-
ren Vertrag mit Finanzguru vor Kurzem 
verlängern konnten. Ich denke, man 
wird von Finanzguru noch einiges hören.

BondGuide: 2022 war für kaum je-
manden ein ‚gewöhnliches‘ Jahr, bei 
der JDC Group AG greift die Schraub-
zwinge aus höheren Kreditzinsen, ga-
loppierender Inflation und höchst-
wahrscheinlich nicht parallel hinrei-
chend genug steigenden Einkünften. 
Merkt man das in Ihrem Business?
Konrad: Obwohl die Auswirkungen der 
Corona-Krise auf unser Geschäft sehr Foto © Jung, DMS & Cie.
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begrenzt blieben, sahen wir uns in der 
Ukraine/Energie/Zins-Krise mit einem 
Umsatzrückgang im zweiten Halbjahr 
2022 und im ersten Quartal 2023 kon-
frontiert. Insbesondere das Neuge-
schäft litt unter der Kaufzurückhaltung 
und der Verunsicherung der Konsumen-
ten. Dank unserer beträchtlichen Antei-
le an wiederkehrenden Erlösen und 
dem guten Umsatzmix aus den ver-
schiedenen Produktsparten war der 
Rückgang jedoch im Vergleich zu ande-
ren Marktteilnehmern sehr moderat. So 
sind zum Beispiel Absatz von Baufinan-
zierungen und Immobilien deutlich ge-
sunken, der Absatz von Versicherungs-
produkten wegen der steigenden An-
zahl unserer Kunden aber deutlich ge-
stiegen. Mit der laufenden Normalisie-
rung der Energiepreise und einer stei-
genden Kaufkraft der Konsumenten 
verzeichnen wir nun wieder eine konti-
nuierliche Zunahme im Neugeschäft 
und unser Umsatz liegt bereits wieder 
deutlich über dem Vorjahresniveau, ob-
wohl auch das erste Quartal 2023 noch 
schwach war. Für das Geschäftsjahr 
2023 erwarten wir einen Umsatz zwi-
schen 175 und 190 Mio. EUR sowie ein 
EBITDA zwischen 11,5 und 13 Mio. EUR.

BondGuide: Der Kupon einer Unter-
nehmensanleihe setzt sich aus den bei-
den Komponenten Basiszinssatz plus 
Risikoaufschlag zusammen. 2019 wa-
ren das bei JDC sagen wir 1 plus 4,5 
Punkte, Summe 5,5% Kupon. Aktuell 
lautet die Gleichung 4,x% plus Risiko-
aufschlag. Einige Emittenten mussten 
daher unlängst 3 oder gar 4 Punkte 
drauflegen gegenüber vorheriger Emis-
sion. Spiegelt der neue Kupon der ak-
tuellen Emission die Entwicklung der 
Gruppe adäquat wider?

Konrad: Aus unserer Sicht passt das 
Risiko-Rendite Profil für den Anleger 
auf jeden Fall! Wir haben uns über vie-

le Jahre hinweg als zuverlässiger Anlei-
heschuldner bewiesen. Unsere nach-
haltige Wachstumsstrategie, die solide 
Bilanz und das Fehlen weiterer Ver-
bindlichkeiten neben der Anleihe stär-
ken unser Finanzprofil. Was uns aus 
meiner Sicht besonders attraktiv 
macht, ist der Umstand, dass über die 
Hälfte unserer Erlöse wiederkehrend 
sind. Dies verleiht unserem Geschäfts-
modell eine außerordentliche Stabilität 
und Planbarkeit. In Kombination mit 
bestehenden Kooperationen und der 
zunehmenden Anzahl von exklusiven 
Partnerschaften können wir heute be-
reits die positive Entwicklung der kom-
menden Jahre gut erkennen. Als bör-
sennotiertes Unternehmen gewähren 
wir zudem quartalsweise umfassende 
Einblicke in unsere Geschäftsentwick-
lung, was Anleihegläubigern eine hohe 
Transparenz bietet.

BondGuide: Und kann auch der Fi-
nanzvorstand noch gut mit dem neuen 
Kupon leben?!
Grabmaier: Wir haben in der Tat über-
legt, ob wir Anleihe 2019/24 ganz oder in 

Teilen und ohne Refinanzierung callen. 
Die Liquidität des Konzerns hätte das 
ermöglicht. Allerdings konsolidiert unser 
Markt in großen Schritten und es gibt 
hervorragende Möglichkeiten für Zu-
käufe. Z.B. haben wir zum letzten Jah-
reswechsel den Maklerpool Top Ten er-
worben, der hervorragend zu JDC passt 
und gemessen an unserer Investition si-
cher eine deutlich zweistellige Rendite 
bringen wird. Ebenso kaufen wir über 
unser Joint Venture Summitas zuneh-
mend Gewerbemakler, die ihr Geschäft 
dann über unsere Plattform abwickeln. 
Diese Investitionen bringen sämtlich ei-
ne Rendite, die signifikant über, teilwei-
se sogar bei einem Vielfachen des Ku-
pons liegt. Die Anleihe gibt uns hier ei-
nen sehr guten Handlungsspielraum. In-
sofern kann auch der Finanzvorstand 
mit dem Kupon sehr gut leben.

BondGuide: Herr Konrad, Herr Grab-
maier – auch dieses Mal vielen Dank an 
Sie beide!

Das Interview führte
Falko Bozicevic.

Foto © Jung, DMS & Cie.
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Jetzt zeichnen unter ganeden.de/bond

Investieren wo Innovation 
und Wachstum blühen

Garantierter Bond 
2022/2027 
Kupon: 7% p.a. 
Volumen: bis zu 15 Mio. EUR
ISIN: DE000A30VGV1
Zeichnungsfrist: bis
16. November 2023

Emittent: Meidar GanEden Finance GmbH

https://ganeden.de/bond


Der Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG.
Dieses Mal: u.a. Schrei nach Liebe, Kostolanys Un-Erbe, Beamten-Mikado, kurz: Mad World

Fassen wir simpel die letzten zwei Jah-
re in einer Aufzählung zusammen, wie 
Sie die Menschen (u.a. Konsumenten, 
Häuslebauer, Aktionäre und Anleihe-
gläubiger) realisieren: Coronapande-
mie, steigende Inflation, veränderte 
Gesetzgebung und politisches Herum-
geeiere im Rahmen der Klimapolitik, 
Erhöhung der Leitzinsen, Angriffskrieg 
Russlands gegen die Ukraine und damit 

Mad World

STANDPUNKT

von  
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

potenzielle militärische Bedrohung des 
Westens, Inflationsraten – die gefühlt 
im zweistelligen Bereich liegen –, Bau-
zinserhöhung, drastische Erhöhung der 
Leitzinsen durch die Zentralbanken 
und Angst vor Energieknappheit / 
-kosten. Eine ungute Mischung, die zu 
steigender Arbeitslosigkeit und zumin-
dest stagnierenden Aktienkursen ge-
führt haben.

Insolvenzen von verschiedenen Bau-
trägern, z.B. Gerchgroup oder Eurobo-
den, haben bei Kapitalmarkt-Investo-
ren deutliche Spuren hinterlassen. Mit-
telständische Zulieferer, wie u.a. aus 
der Holzbranche leiden auch unter 
dem ‚Fast-Baustopp‘ in Deutsch-
land. Das Ifo-Institut für Weltwirt-
schaftsforschung ermittelt in der Woh-
nungsbaubranche den schlechtesten 
jemals gemessenen Wert für das 
Geschäftsklima. Der Index fiel auf 
54,8 Punkte. Das ist der tiefste Stand 
seit Beginn der Erhebung im Jahr 1991. 
Der Septemberwert fiel noch einmal 
um 4,6 Punkte geringer aus als der im 
Vormonat.

Aber auch andere Unternehmen / 
Branchen haben bei der – man muss es 
leider sagen – ehemaligen besten 
Exportnation tiefe Narben bekom-
men. Wirtschaftlich geht es Deutsch-
land schlecht. Der Internationale Wäh-
rungsfonds rechnet für dieses Jahr mit 
einer Rezession – die Bundesregierung 
hat ihre positive Prognose (+0,4%) ein-
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kassiert. Die wirtschaftliche Lokomoti-
ve Europas hat zunehmend die rote 
Laterne.

In dieser Phase sind die sogenannten 
‚Midterm-Wahlen‘ in Deutschland, 
nämlich die Landtagswahlen in Bayern 
und in Hessen, ein gefühlter Meilen-
stein gewesen. Ein klarer (un)kontrol-
lierter Rechtsruck sollte wohl die etab-
lierten Parteien aus ihrer Selbstver-
liebtheit lösen. Der umgekehrte 
‚Schrei nach Liebe‘. Die Wahlen in Bay-
ern und Hessen hatten zwar haupt-
sächlich nationale Bedeutung, konnten 
jedoch aufgrund ihrer politischen Sig-
nalwirkung für Europa und die Welt-
märkte nicht ignoriert werden.

In dieser Situation, in der sich Deutsch-
land endlich mal mit sich selbst beschäf-
tigen hätte und sich gesellschaftlich 
sowie auch wirtschaftlich wieder 
hätte neu ausrichten können, kommt 
der nächste exogene Schock, der ureige-
ne Existenzängste der Menschen wieder 
aufpoppen lässt und den Konsum, da 
muss man kein Prophet sein, erneut 
nachhaltig hemmen wird. Zumal die 
vermeintliche Protestpartei eigent-
lich nur wie ein klassischer Brunnen-
vergifter wirkt und letztlich ausschließ-
lich negative Effekte verursacht und sich 
damit ihre Wähler selbst züchtet. Aber 
wer hier innenpolitisch Führung aus Ber-
lin erwartet hatte, bekam sie eben nicht. 
Einziger Hoffnungsschimmer in Europa 
ist da derzeit die Reaktion und hohe 
Wahlbeteiligung der Polen.

Es gab vor zwölf Tagen einen Terroran-
schlag der Hamas gegen israelische Zi-
vilisten. Nach Corona-Pandemie und 
russischem Überfall auf die Ukraine ist 
die nächste Krise mit spürbaren wirt-
schaftlichen Konsequenzen da – der 

nächste Tiefschlag. Oder wie es Ajay 
Banga, Chef der Weltbank, im Ge-
spräch mit der News York Times for-
mulierte: „Die Volkswirtschaften befin-
den sich in einer heiklen Lage. Ein Krieg 
ist nicht wirklich hilfreich.“

Es ist eben nicht, wie verschiedene Me-
dien berichten, eine Parallele zum vor 
50 Jahren stattgefundenen Jom-Kip-
pur-Krieg zu sehen, weil sich damals 
souveräne Staaten bekriegt haben. 
Heute ist es ein Terrorschlag der radi-
kalen Hamas gegen die israelische Zi-
vilbevölkerung. Nur wirtschaftlich gibt 
es Parallelen: Die prompte Verteuerung 
von Öl.  Entscheidend für die Entwick-
lung der Ölpreise wird sein, ob die USA 
– der mit Abstand wichtigste Partner 

von Israel – versuchen wird, die Öl-Ex-
porte des Iran einzuschränken – und 
so die Preise wegen des geringen An-
gebots steigen. Dies könnte der Fall 
sein, wenn eine direkte Unterstützung 
des Iran für den Hamas-Terroranschlag 
nachgewiesen wird oder die Hisbollah 
Israel vom Norden angreift und in ei-
nen Zweifrontenkrieg zwingt.

So könnten Seeblockaden den Handel 
an der Straße von Hormus behindern 
und damit an einer der Hauptschlag-
adern des weltweiten Öl-Transports 
wirken. Katar nutzt den Weg, um sein 
Flüssiggas zu exportieren. Auch ande-
re Handelssperren sind denkbar, die 
die Wirtschaftskraft in den Nachbar-
ländern Israels schwächen könnten. Ein 

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

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

Grund, warum Staatsanleihen Jordani-
ens oder Ägyptens seit dem Terroran-
schlag eingebrochen sind.

Nahrungsmittel werden weltweit ein 
noch knapperes Gut werden. All dies 
sieht man direkt an den weltweiten Bör-
sen. Die Angst vor einem Flächen-
brand im Nahen Osten ist zurück. Welt-
weit sehen Investoren, dass die Indizes 
in der letzten Woche wieder verloren ha-
ben. Sicherlich, wenn Kanonen donnern, 
sollte man kaufen, aber andererseits: 
Wer greift schon gerne in ein fallendes 
Messer? Unter der Prämisse dieser bei-
den Pole sehen wir momentan nur einen 
sehr vorsichtigen und eingeschränk-
ten Handel an den Kapitalmärkten.

Bisher wirkten sich die Schockwellen 
des Krieges nur leicht auf die Aktien 
von Energieunternehmen wie RWE, E.
On und Siemens Energie aus. Aber die 

bei Dividendenjägern beliebten Anlei-
hen dieser Unternehmen geraten zu-
sätzlich unter Druck, den sie schon 
seit Jahresbeginn durch die Erwartung 
weiter steigender Zinsen spüren.

Was nun? Eine Vogel-Strauß-Politik 
kann nicht richtig sein. Die hat noch nie 

funktioniert. Kostolany ist tot – seine 
Strategie auch. Heute sollte man ein 
aktiver, aufmerksamer und informier-
ter Kapitalmarktteilnehmer sein, der 
eben nicht Beamtenmikado spielt „wer 
sich zuerst bewegt, der verliert“. Das 
Motto kann nur lauten: Immer am Ball 
sein – nicht danebenstehen.

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

21/23 • 20. Oktober • Seite 24

Anzeige

Die letzten Tiger brauchen mehr Schutz und mehr Lebensraum
RETTE SIE, WER KANN

Gemeinsam schützen wir weltweit Lebensräume und ihre Bewohner. 

Spende jetzt auf wwf.de/tiger-schutz

Der WWF schützt den Tiger, seine Lebensräume … und damit so viel mehr! Tiger sind auf intakte Landschaften angewiesen. Und davon profitieren die Natur im Allgemeinen und die Menschen,  
die in und von ihr leben. Nicht zuletzt sind gesunde Graslandschaften und intakte Wälder wichtige Kohlenstoffspeicher, die zum Schutz unseres Klimas beitragen. Mach mit, hilf uns mit deiner Spende: 
WWF Spendenkonto: IBAN DE06 5502 0500 0222 2222 22

http://www.mwbfairtrade.com/de/home/
mailto:kjordan%40mwbfairtrade.com?subject=
https://www.wwf.de/spenden-helfen/fuer-ein-projekt-spenden/tiger?gclid=CjwKCAjw6eWnBhAKEiwADpnw9hpWpBIozpAaJXIhtNw2Dds0R9e2hmP5cJhOSRVKHpdwaWOPsiG49RoC4gkQAvD_BwE
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2022

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

www.reconcept.de | projekte.reconcept.de

Denn die Energiezukunft ist grün.

100 % Erneuerbare Energien.

JAHRE
MARKTERFAHRUNG

https://www.reconcept.de/
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Knapp die Hälfte der deutschen Unternehmen halten Kryptowährungen geeignet für eine langfristige Geldanlage 
– Imageprobleme erschweren indes den Einstieg.

45% der Unternehmen in Deutschland 
sehen das Potenzial in Kryptowährun-
gen für die langfristige Geldanlage. Auch 
international positionieren sich viele Pro-
Krypto, wie aus einer neuen Infografik 
von Block-Builders.de hervorgeht.

Ähnlich viele – konkret 44% – gehen 
sogar davon aus, dass die Kurse von 
Bitcoin & Co. in den nächsten Jahren 
kräftig steigen werden und dass die Di-
gitaldevisen insbesondere für Län-
der mit hoher Inflation eine sinnvol-
le Geldalternative sein können.

Allerdings ist die Brille mitnichten rosa-

Studie: Kryptowährung als langfristige Geldanlage geeignet? 
– Imageprobleme erschweren weiterhin den Einstieg

rot. So erachten 49% der deutschen Un-
ternehmen Kryptowährungen für zu 
kompliziert, 37% glauben gar, dass in 
erster Linie Kriminelle von Kryptowäh-
rungen profitieren; eine Einschätzung, 
die einem Abgleich mit der Realität nicht 
standhält. So spielt Kriminalität zwar 
auch im Krypto-Sektor eine Rolle, aller-
dings womöglich in geringerem Ausmaß, 
als von vielen angenommen.

Wie die Infografik aufzeigt, stammen 
0,32% der Kryptobeträge, die an 
Mainstream-Börsen gehandelt wer-
den, von illegalen Adressen. Auch der 
Bund Deutscher Kriminalbeamter 

spricht davon, dass der „überwiegende 
Teil der durchgeführten Transaktionen 
mit digitalen Währungen keine straf-
rechtliche Relevanz hat„.

Auch Großkonzerne scheinen sich von 
Kryptowährungen respektive der zu-
grundeliegenden Blockchain-Technolo-
gie viel zu versprechen. 56 der 100 
weltweit größten Unternehmen set-
zen bereits heute auf die Blockchain-
Technologie, so aktuelle Daten.

Ganz konkret machte zuletzt beispiels-
weise Ferrari von sich Reden. Der 
Sportwagen-Premiumhersteller ak-
zeptiert fortan auch Bezahlungen via 
Bitcoin & Co., und ist bestrebt, sich 
hierdurch eine neue Zielgruppe zu er-
schließen – ein Schritt, dem sich wohl 
viele Konzerne anschließen würden, 
gäbe es nicht nach wie vor ein Image-
problem von Cyberdevisen.

Kryptodevisen als langfristige 
Geldanlage?Hier geht es zum ausführli-
chen Artikel mit anschaulichen Grafiken.

Hier geht es zum ausführlichen Artikel 
mit anschaulichen Grafiken.

SPECIAL

Foto © peterschreiber.media – stock.adobe.com
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https://block-builders.de/knapp-die-haelfte-der-deutschen-unternehmen-halten-kryptowaehrungen-geeignet-fuer-langfristige-geldanlage-imageprobleme-erschweren-einstieg/
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Markt-Timing war jüngst keine gute Idee, zeigt die neue weltweite „Mind the Gap“-Studie von Morningstar. Gute Renditen 
wurden anders erzielt.

Hierbei hat das Researchhaus Mor-
ningstar sechs Fondsdomizile für die 
Jahre 2018 bis 2023 untersucht und 
herausgefunden, dass in den meisten 
Fällen das Timing der Anleger beim Ein- 
und Ausstieg einen Wertverlust im 
Vergleich zu einem Buy-and-Hold-In-
vestment verursachte.

„In den letzten Jahren waren die Märk-
te schwer zu navigieren. Zeitweise ent-
wickelten sie sich überschwänglich und 
verleiteten Anleger dazu, etwa bei 
Technologieaktien auf Renditejagd zu 
gehen. Andererseits veranlassten Ereig-
nisse wie die COVID-Pandemie und der 
Ukraine-Krieg viele dazu, aus Angst vor 
Verlusten aus ihren Fonds zu fliehen“, 
erklärt Matias Möttölä, Director of 
Manager Research bei Morningstar.

„Unsere Studie zeigt, dass es für viele 
Anleger am besten gewesen wäre, bei 
ihren Anlagen zu bleiben, anstatt zu 
versuchen, die Märkte auf der Suche 
nach großen Gewinnen mit ausgefalle-
nen Fonds zu timen. Weniger schwan-
kungsanfällige und einfachere Fonds 
lieferten bessere Endergebnisse“.

Studie: Versuche von Markt-Timing keine gute Idee

Um im Rahmen der Mind the Gap-Stu-
die die Renditelücke zu ermitteln, un-
terscheidet Morningstar zwei Arten von 
Rendite: die Gesamt- und die Anle-
gerrendite. Die Gesamtrendite spiegelt 
den Wertzuwachs eines Fonds zwischen 
dem Beginn und dem Ende eines Zeit-
raums wider, der mit einem Buy-and-
Hold-Investment erzielt werden kann. 
Die Anlegerrendite dagegen zeigt die 
Auswirkungen der Kapitalflüsse, in-
dem sie die Höhe der Vermögenswerte 
des Fonds in verschiedenen Zeiträumen 
in die Renditeberechnung einbezieht.

„Wenn die Anlegerrenditen hinter den 
Gesamtrenditen zurückbleiben, hat der 
durchschnittliche Dollar im Fonds we-
niger verdient als das, was ein hypo-
thetischer Anleger verdient hätte, 
wenn er während des gesamten Zeit-
raums investiert geblieben wäre“, so 
Möttölä. „Die Studie bestätigt den Ge-
danken, dass Anleger am besten ab-
schneiden, wenn sie sich an einfache-
re und weniger volatile Produkte 
halten, anstatt Trends zu folgen und 
der kurzfristigen Performance hinter-
herzulaufen.“

SPECIAL

Foto © Haru Works – stock.adobe.com
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Allerdings gebe es regionale Unter-
schiede. Die geringsten Verluste durch 
ungünstiges Timing erlitten Fondsanle-
ger in Australien und dem Vereinigten 
Königreich. Die Märkte zeichnen sich 
durch eine ganzheitlichere Finanzbera-
tung aus als die übrigen, in der Studie 
berücksichtigten Märkte, in denen 

Fonds oft als isolierte Produkte ver-
kauft werden. Am größten waren die 
Renditelücken in den grenzüber-
schreitenden Fondsdomizilen Irland 
und Luxemburg. In Hongkong litten 
Investoren gar unter negativen absolu-
ten Renditen, weil die chinesischen 
Märkte schwierige Zeiten durchliefen.

Über alle Anlageklassen hinweg führ-
ten die volatilsten Kategorien und die 
volatilsten Fonds innerhalb jeder Mor-
ningstar-Kategorie in der Regel dazu, 
dass die Anleger einen größeren Teil 
ihrer Rendite durch das Timing der 
Käufe und Verkäufe verloren. Im Ver-
gleich zu aktiven Aktienstrategien 
schienen Aktienindexfonds und bör-
sengehandelte Fonds im Allgemeinen 
für die Anleger leichter handhabbar zu 
sein. Bei Indexprodukten war die Ren-
ditelücke der Anleger kleiner als bei ih-
ren aktiven Wettbewerbern.

Untersucht wurde der Fünfjahreszeit-
raum zwischen dem 1. Juli 2018 und 
dem 30. Juni 2023. Die letzte Mind the 
Gap-Studie hatte Morningstar im Jahr 
2019 veröffentlicht. 

Den vollständigen Bericht 
finden Sie hier (Englisch).
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im Depot

Risiko-
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zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

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

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

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

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

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

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

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

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

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

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

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

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

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

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

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

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

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

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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Wert*

Depot-
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Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.18715.00004/, 08/ und 
09/2016

74,588,50%1.868104,3515.65310,0%+56,6%84A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.4135.00016.10.1488,258,00%1.262104,955.2483,4%+47,5%164A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.0505.00008.07.1681,007,50%534104,005.2003,3%+41,6%74A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.23810.00001/ und 
05/2016

82,383,50%586101,0010.1006,5%+29,7%87B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.3255.00017.04.15106,508,00%1.062104,505.2253,3%+18,1%138A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.1255.00024.02.17102,506,50%263113,505.6753,6%+15,9%42A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

25.93625.00010/2016, 01/, 04/ 
und 09/2017

103,7411,25%2.596109,5027.37517,5%+15,6%60A-

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

15.07515.00008/2016, 03/ 
und 04/2017

100,507,00%969107,0016.05010,3%+12,9%70A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.65010.00003/ und 
04/2017

106,507,75%566109,5010.9507,0%+8,1%38A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.02510.00010/2017100,256,00%92104,7510.4756,7%+5,4%8A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.01515.00006/2017100,105,25%409101,0015.1509,7%+3,6%27B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.72215006/ und 
07/2017

51,310,00%052,567.8845,0%+2,1%26A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.87010.00013.05.1698,703,50%55295,009.5006,1%+1,8%82A-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.2635.00023.03.1265,250,00%48335,001.7501,1%-31,6%297–

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.5485.00016.09.1630,950,00%08,504250,3%-72,5%64C

Gesamt137.44011.241146.65993,9%

Durchschnitt6,5%+10,3%84,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011100.000 EUR

Wertpapiere146.659 EUR

Liquidität9.504 EUR

Gesamtwert156.163 EUR

Wertänderung total56.163 EUR

seit Auflage August 2011+56,2%

seit Jahresbeginn:+14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

25/17 • 15. Dezember • Seite 10

-8%

-4%

0%

4%

8%

12%

16%

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 H2/2011

5,8%

14,0%

5,0%

6,3%
7,3%

13,8%

3,3%

-3,5%

BOND GUIDE
stark in Anleihen & Co.

war gestern

Heute gibt‘s das

www.bondguide.deFoto: © bg-pictures – stock.adobe.com

Musterschüler

Musterdepot

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

20%

18%

16%

Scholz

BeA Joh. Fr. Behrens

Dt. Mittelstandsanleihen Fonds

publity WA

Eyemaxx RE V

Euroboden II

Jacob Stauder II

4 finance

Ferratum I

Volkswagen
Neue

 ZWL II
S.A.G. Solarstrom II

Ha
ns

eY
ac

ht
s I

I VST Building

Homann

Anz BG-allgemein-210X148.indd   104.01.18   16:15

BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

KaufdatumKauf-
kurs

KuponZins-
erträge
bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.18715.00004/, 08/ und 
09/2016

74,588,50%1.868104,3515.65310,0%+56,6%84A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.4135.00016.10.1488,258,00%1.262104,955.2483,4%+47,5%164A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.0505.00008.07.1681,007,50%534104,005.2003,3%+41,6%74A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.23810.00001/ und 
05/2016

82,383,50%586101,0010.1006,5%+29,7%87B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.3255.00017.04.15106,508,00%1.062104,505.2253,3%+18,1%138A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.1255.00024.02.17102,506,50%263113,505.6753,6%+15,9%42A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

25.93625.00010/2016, 01/, 04/ 
und 09/2017

103,7411,25%2.596109,5027.37517,5%+15,6%60A-

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

15.07515.00008/2016, 03/ 
und 04/2017

100,507,00%969107,0016.05010,3%+12,9%70A-

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.65010.00003/ und 
04/2017

106,507,75%566109,5010.9507,0%+8,1%38A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.02510.00010/2017100,256,00%92104,7510.4756,7%+5,4%8A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.01515.00006/2017100,105,25%409101,0015.1509,7%+3,6%27B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.72215006/ und 
07/2017

51,310,00%052,567.8845,0%+2,1%26A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.87010.00013.05.1698,703,50%55295,009.5006,1%+1,8%82A-

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.2635.00023.03.1265,250,00%48335,001.7501,1%-31,6%297–

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.5485.00016.09.1630,950,00%08,504250,3%-72,5%64C

Gesamt137.44011.241146.65993,9%

Durchschnitt6,5%+10,3%84,1

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011100.000 EUR

Wertpapiere146.659 EUR

Liquidität9.504 EUR

Gesamtwert156.163 EUR

Wertänderung total56.163 EUR

seit Auflage August 2011+56,2%

seit Jahresbeginn:+14,0%
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https://www.bondguide.de/musterdepot-aktuell/
https://www.bondguide.de/musterdepot-aktuell/
https://www.bondguide.de/musterdepot-aktuell/
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Diese Summe an Kaufkraft wird jeder Einwohner in Deutschland statistisch 2023 auf seine Spareinlagen bei Banken 
verlieren, zeigt der neue Zinsradar.

Mit 2.672 Mrd. EUR notiert das Volu-
men der Spareinlagen zwar nur mini-
mal unter seinem Allzeithoch, der 
12-Monats-Zuwachs von 0,77% war 
aber der drittniedrigste seit Mai 2007.

Alle wichtigen Angaben des Zinsradars 
für August 2023 finden sich unter die-
sem Link.

Sparer setzen auf Festgeld
Auch in Deutschland setzen Sparer seit 
der Zinswende der EZB verstärkt auf 

Zinsradar: 2.205 EUR Kaufkraftverlust pro Kopf 2023

Festgeld mit bis zu zwei Jahren Lauf-
zeit. Das darin angelegte Volumen 
stieg in den letzten 12 Monaten um 
444%, während das Gesamtvolumen 
der Spareinlagen nur um 0,77% zulegen 
konnte.

Die nominalen Zinsen auf Festgeld mit 
bis zu zwei Jahren Laufzeit erreichten 
im August mit 3,12% pro Jahr ein 
14-Jahres-Hoch und waren zuletzt im 
Dezember 2008 höher.

Mit 2,135 Mrd. EUR erreichte der nomi-
nale Zinsertrag im August ebenfalls 
ein 14-Jahres-Hoch und legte gegen-
über dem Vorjahr um 830% zu. Zuletzt 
war er im Februar 2009 mit 2,525 Mrd. 
EUR höher.

Was eine hohe Inflation trotz steigen-
der Zinsen hinsichtlich Kaufkraftver-
lust anrichtet, zeigt unsere Auswer-
tung des realen Zinsertrages für Spa-
rer. Der lag im August bei minu 12,1 
Mrd. EUR und war den 32. Monat in 
Folge negativ.

663,33 Mrd. EUR Kaufkraftverlust 
von 2011 bis Ende 2023
Von 2011 bis Ende 2023 werden sich die 
Zinserträge der Sparer in Deutschland 
auf kumulierte 105,7 Mrd. EUR belau-
fen. Nach Abzug der Inflation wird 
daraus jedoch ein Kaufkraftverlust 
von 663,33 Mrd. EUR werden.

183 Mrd. EUR Kaufkraftverlust werden 
dabei aufgrund der unterhalb der In-
flationsrate liegenden Zinsen voraus-
sichtlich alleine 2023 erleiden.

SPECIAL

Foto © Fotolia_68176475_Subscription_Monthly_M

https://www.tagesgeldvergleich.net/zinsradar/deutschland.html
https://www.tagesgeldvergleich.net/zinsradar/deutschland.html
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2.205 EUR Kaufkraftverlust 
pro Kopf 2023
2.205 EUR Kaufkraft wird jeder Einwoh-
ner in Deutschland statistisch in 2023 
auf seine Spareinlagen bei Banken 
verlieren, weil die nominalen Zinsen 
weiterhin unter der Inflationsrate liegen.

Schreitet die Entwicklung der ersten 
acht Monate des laufenden Jahres fort, 
wird das Volumen der Spareinlagen 
pro Kopf in Deutschland 2023 das ers-
te Jahr seit Beginn unserer Berechnun-
gen 2011 rückläufig sein. Foto © your123 – stock.adobe.com
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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/
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Neuerscheinungen deutschsprachiger Business-Literatur

# Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

1 Flow@Work Friederike Fabritius Campus 2022 288  26 EUR 978-3593516448 Hormone haben im Berufsleben nichts zu 
suchen? Die Neurowissenschaft ist da 
anderer Meinung.

NEU Vielfalt im Employee 
Lifecycle

Sonja Würtemberger 
und Eva Voß

Springer Gabler 2023 433  45 EUR 978-3658398408 Unternehmen brauchen mehr Vielfalt 
– und weniger maskuline Einfalt.

NEU How Women Rise Sally Helgesen und 
Marshall Goldsmith

Vahlen 2023 202  25 EUR 978-3800670277 Frauen können und wollen führen – sie 
müssen ihre Stärken nur gezielter einsetzen.

Stichtag: 19.10.2023

powered by getAbstract, www.getabstract.com

Literaturhinweis

„Die Geschichte der Gewürze 
– Genuss, Gier und Globalisierung”
von Thomas Reinertsen Berg; Haupt Verlag, 2023; 
336 Seiten, 38 EUR

Heute gehören Gewürze für uns zu den 
alltäglichsten Dingen, um die wir uns 
keine großartigen Gedanken machen. 
Früher indes führten europäische Staa-
ten Kriege um sie – nicht zuletzt wur-
den sie zu einem wichtigen Rad im Ge-
triebe der Globalisierung in den ver-
gangenen Jahrhunderten.

Genauer gesagt: So ziemlich jede wirt-
schaftliche Entwicklung und der Auf-
stieg oder Niedergang europäischer 
Staaten – nicht zu vergessen die un-
sägliche Kolonialisierung – in den letz-
ten Jahrhunderten führt zurück auf 
diese oder jene Suche nach der Quelle 
hoch geschätzter, edler Gewürze – in-
klusive der (Wieder-)Entdeckung des 
amerikanisches Kontinents 1492, nicht 

„Die Geschichte der Gewürze”

zu vergessen. Gewürze, die heute im 
21. Jahrhundert ein Jeder für wenige 
Cent überall erstehen kann.

Ein tolles Geschichtsbuch von Sach-
buchautor Reinertsen Berg mit zahlrei-
chen amüsanten, meistens unbekann-
ten Anekdoten. Mit 38 EUR etwas hö-
herpreisig – aber vielleicht zu Weih-
nachten doch eine Überlegung wert(?)

Der preisgekrönte Sachbuchautor Tho-
mas Reinertsen Berg ist Journalist und 
Autor. Er schreibt über kulturelle und 
geschichtliche Themen für norwegische 
Zeitungen. Seit der Kindheit hat er ein 
außerordentliches Interesse an Karten.

Falko Bozicevic 

https://www.getabstract.com/de/
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Wirtschaft funktioniert nicht einfach nach  
Schema F. Wirtschaft lebt von Ideen – genauer,  
von den Menschen, die sie haben und umsetzen. 
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Wandelanleihen sind gerade aktuell 
ein häufiger gewähltes Instrument für 
die Kapitalaufnahme. Investoren kön-
nen so die Entscheidung, ob sie lang-
fristig in Eigenkapital des Unterneh-
mens investieren oder sich ihr Kapital 
mit Zinsen zurück zahlen lassen, her-
aus schieben und insbesondere die 
Kursentwicklung weiter beobachten. 
Dies ist gerade in Zeiten hoher Volati-
litäten und Unsicherheiten am Akti-
enmarkt interessant. Allerdings kön-
nen sich auch deutliche Änderun-
gen nach der Emission ergeben, die 
den Wunsch nach einer Anpassung 
der Anleihebedingungen regen. Hier 
ergeben sich Unterschiede zu den 
klassischen Anleihen. 

Die Ausgestaltungsmöglichkeiten 
bei der Begebung von Wandelanleihen 
sind vielfältig. So gibt es unter ande-
rem bedingte und unbedingte Pflicht-
wandelanleihen, gewöhnliche Wan-
delanleihen und umgekehrte Wandel-
anleihen (Umtauschrecht obliegt der 
Gesellschaft). Das ursprünglich ge-
währte Wandlungsrecht kann über 

Anpassung von Wandelanleihen an aktuelle Verhältnisse

LAW CORNER

von
Dr. Thorsten Kuthe,
Miriam Schäfer,
Heuking Kühn Lüer Wojtek

die Zeit jedoch unattraktiv werden. 
Gerade in der Situation wäre aber die 
Laufzeitverlängerung oder Wand-
lung für den Emittenten wün-
schenswert, denn die Rückzahlung 
der Anleihe ist dann meistens eine 
(schwierig darstellbare) Belastung, 
wenn es sowieso nicht gut läuft. 

Die klassische Vorgehensweise für ei-
ne Änderung der Laufzeit oder Ver-
längerung einer Anleihe sind entwe-
der die Begebung einer neuen Anlei-
he, in die die alte Anleihe getauscht 
werden kann, oder eine Gläubigerver-
sammlung zur Anpassung der beste-
henden Anleihe. Das ist bei einer 
Wandelanleihe aber nicht so ein-
fach. Denn bei Wandelanleihen gibt 
es einen grundlegenden rechtlichen 
Unterscheid zu klassischen Anleihen: 
Diese Instrumente unterliegen ver-
schiedenen Regularien des Aktienge-
setzes. 

Die Ausgabe bedarf zunächst eines 
Beschlusses der Hauptversammlung 
oder einer Ermächtigung an Vorstand 

Law Corner: Das neue Hinweisgeberschutz gesetz

und Aufsichtsrat. Darüber hinaus ha-
ben die Aktionäre ein Bezugsrecht. 
Der Vorstand kann nicht einfach so 
die Konditionen einer Anleihe ändern 
und auf diese Weise etwa das Be-
zugsrecht der Aktionäre unterlau-
fen, ihrerseits eine Anleihe mit den so 
geänderten Konditionen erhalten zu 
können. 

Man stelle sich vor eine Anleihe wird 
unter Ausschluss des Bezugsrechts zu 
einem Wandlungspreis 15% über dem 
aktuellen Börsenkurs ausgegeben. 
Drei Tage später vereinbaren Vor-
stand und Zeichner, den Wandlungs-
preis um 25% zu senken – damit hät-
te man einen Preis erreicht, der bei 
Ausgabe unzulässig war. Das zeigt: 
Änderungen von Wandelanleihen 
erfordern eine Mitwirkung der Ak-
tionäre, zumindest eine Ermächti-
gung von Vorstand und Aufsichtsrat. 
Will man etwa die Laufzeit durch eine 
Gläubigerversammlung anpassen, 
muss u.U. parallel ein Beschluss der 
Hauptversammlung herbeigeführt 
werden. 
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für den Kapitalmarkt.

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

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

21/23 • 20. Oktober • Seite 36

Eine andere Möglichkeit wäre die Ab-
lösung der Wandelanleihe durch eine 
neue Wandelanleihe in Verbindung 
mit einem Umtauschangebot zu 
anderen Konditionen. Hier ist zu-
nächst zu beachten, dass die Aktionä-
re grundsätzlich ein Bezugsrecht ha-
ben, das dem Umtauschrecht der al-
ten Anleihe vorgeht. Das ist aber auch 
nicht weiter schlimm, denn es kommt 
dann ja auch Fresh Money herein im 
Umfang des ausgeübten Bezugs-
rechts. 

Ganz wesentlich ist aber folgendes: 
Wenn die Wandlungsrechte, was in al-
ler Regel der Fall ist, aus bedingtem 

Kapital bedient werden, dann handelt 
es sich aktienrechtlich bei dem 
Tausch der alten Wandelanleihe in ei-
ne neue Wandelanleihe um einen Fall 
der Sacheinlage. Es muss daher ein 
Werthaltigkeitsgutachten vorge-
legt werden, das die Ansprüche gegen 
den Emittenten auf Rückzahlung der 
alten Anleihe werthaltig sind. Das 
kostet nicht nur Zeit und Geld, son-
dern ist in Situationen, in denen es 
der Gesellschaft nicht so gut geht, in-
haltlich nicht ohne weiteres einfach 
darzustellen.

In der Praxis sehen wir aktuell ver-
schiedene Fälle, in denen diese Fra-

Law Corner: Das neue Hinweisgeberschutz gesetz

gen relevant werden. Teilweise wird 
eine der beschriebenen Lösungswege 
genutzt. Teilweise wird aber auch ein 
ganz anderer Weg gewählt, nämlich 
die Umwandlung in einen klassi-
schen Bond. Dann entfallen diese 
Probleme, die Anleihe wird aber dann 
auch zu dauerhaftem Fremdkapital 
(ggf. mit Nachrangklausel oder ande-
ren Formen der Absicherung gegen 
Zahlungsschwierigkeiten). Wie immer 
gilt, dass zu prüfen ist, was zum Ein-
zelfall am besten passt.

Anzeige

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


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 4 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 0,00% 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 11 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 ***

ESPG (vorm. Diok RE)
(2026)

Immobilien
A351VD

Okt 18 FV FRA 45 nein 9,25% B (S&P) BankM,
Renell Wertpapierhandelsbank 

***

physible Enterprise I
(2023)

Beteiligungen
A2LQST

Okt 18 m:access 30 ja 3,00% BB+ 3) 8) (SR) Eigenemission *

MRG Finance
(2023)

Rohstoffe
A2RTQH

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

DEAG I
(2023)

Entertainment
A2NBF2

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

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

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 77 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 *

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 ***

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 71 ja 5,25% ICF ****

PREOS WA
(2024)

Immobilien
A254NA

Dez 19 FV FRA 250 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 *

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 *
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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)

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 ***

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 131 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.) *

HB Holding
(2025)

Immobilien
A283WQ

Dez 20 FV FRA 4 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 *

Trisor
(2023)

Schließfachanlagen
A3H3KZ

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

Zeitfracht Logistik
(2026)

Logistik
A3H3JC

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

hep global
(2026)

Erneuerbare Energien
A3H3JV

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

UBM Development VI
(2026)

Immobilien
A3KQGX

Mai 21 CP Wien & FV 
FRA 

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

Raiffeisen BI, M.M. Warburg **

niiio finance WA
(2026)

IT-Dienstleister
A3E5S2

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

SV Werder Bremen
(2026)

Fußballverein
A3H3KP

Jun 21 FV FRA 17 nein 6,50% Bankhaus Lampe ***
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Chance/
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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 60 ja 8,00% Eigenemission *

Photon Energy III
(2027)

Erneuerbare Energien
A3KWKY

Nov 21 FV FRA 80 ja 6,50% SPO (imug) Bankhaus Scheich **

Eleving Group II
(2031)

Finanzdienstleister
A3K3KC

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

S Immo VI
(2027)

Immobilien
A3K0EN

Jan 22 CP Wien & FV 
FRA 

50 ja 1,25% SPO
(Sustainalytics)

Erste Group Bank *

reconcept II
(2028)

Erneuerbare Energien
A3E5WT

Jan 22 FV FRA 18 ja 6,25% Eigenemission ****

SUNfarming II
(2027)

Erneuerbare Energien
A3MQM7

Mrz 22 FV FRA 8 nein 5,00% Eigenemission ***

EUSOLAG
(2027)

Erneuerbare Energien
A3MQYU

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

Swiss Merchant Group *

AOC Green Bond
(2027)

Immobilien
A3MQBD

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

FC Schalke 04 V
(2027)

Fußballverein
A3MQS4

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

PNE III
(2027)

Erneuerbare Energien
A30VJW

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

reconcept GEAB II
(2027)

Erneuerbare Energien
A3MQQJ

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

PlusPlus Capital
(2026)

Finanzdienstleister
A3K7UD

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

JadeHawk
(2027)

Fondsbeteiligungen
A3KWK1

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

Bauakzente Balear Invest
(2027)

Immobilien
A30VGQ

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

Underberg VII
(2028)

Spirituosen
A30VMF

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

MS Industrie
(2027)

Industriebeteiligungen
A30VS7

Okt 22 FV FRA 4 nein 6,25% mwb fairtrade ***

Katjesgreenfood
(2027)

Beteiligungen
A30V3F

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

Meidar GanEden Finance
(2027)

Immobilien
A30VGV

Dez 22 FV FRA 15 nein 7,00% Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk VIII
(2027)

Automotive
A30VUP

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

Multitude (vorm. Ferratum) VI
(2025)

Finanzdienstleister
A3LBT7

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

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

LAIQON WA
(2027)

Finanzdienstleister
A30V88

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

pferdewetten.de WA
(2028)

Sportwetten
A30V8X

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

SoWiTec II
(2028)

Erneuerbare Energien
A30V6L

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

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30V9T

Mrz 23 FV FRA 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 ****

7C Solarparken OA
(2028)

Erneuerbare Energien
A351NK

Mai 23 FV FRA 7 nein 2,50% futurum bank ***

DEWB III
(2028)

Finanz- und Industriebeteili.
A351NS

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

EPH Group
(2030)

Hotels und Resorts
A3LJCB

Jul 23 FV FRA 50 nein 10,00% Eigenemission ***

Henri Broen Construction
(2028)

Leichtstahlbau
A3LLLY

Sep 23 FV FRA 8 nein 8,00% Eigenemission ***

Katjes IV
(2028)

Beteiligungen
A30V78

Sep 23 FV FRA 115 ja 6,75% IKB, Pareto Securities ****

Deutsche Rohstoff IV
(2028)

Rohstoffbeteiligungen
A3510K

Sep 23 FV FRA 100 ja 7,50% ICF ****

Euroboden IV
(2025)

Immobilien
A289EM

Nov 20 FV FRA 50 nein 5,50% in Insolvenz mwb fairtrade *

Euroboden III
(2024)

Immobilien
A2YNXQ

Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% in Insolvenz mwb fairtrade *

The Social Chain WA
(2024)

Marketingdienstleister
A3E5FE

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

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)

*
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

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

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

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

Datenschutz: Der Schutz Ihrer Daten ist uns wich-
tig. Es gilt die Datenschutzerklärung der Bond-
Guide Media GmbH, ebenfalls abrufbar auf un se-
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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)

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 *

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 9.443 ∅ ∅ 5,87%

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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