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VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Ja, die Bundesliga natürlich auch. 
Gemeint sind allerdings geopolitische 
Spiele und Spielchen, die uns in diesem 
überaus wichtigen Jahr bevorstehen.

Über die Hälfte der Weltbevölkerung 
wird dieses Jahr zu den Urnen gerufen. 
Phantomwahlen in Diktaturen wie in 
Russland müssen wir subtrahieren. 
Eine der wichtigsten folgt jetzt an die-
sem Wochenende: die Präsidentschafts- 
und Parlamentswahlen in Taiwan.

Der kleine Inselstaat ist eine Tech-Su-
permacht. Halbleiterhersteller TSMC 
hat einen Weltmarktanteil von sage 
und schreibe 58%. Samsung an zweiter 
Stelle mit 12% wirkt dagegen schon 
völlig unbedeutend. Wichtig zu wissen 
ist, dass TSMC im Auftrag anderer Un-
ternehmen fertigt und nicht unter ei-
genem Label auftritt.

Ein wie auch immer gearteter Konflikt 
um Taiwan, der über die bisher ge-
wohnten und turnusmäßigen verbalen 

The Games must go on

Rüffel von Festland China hinausgeht, 
hätte ungeahnte Folgen für die Welt-
wirtschaft – wahrscheinlich einen 
kompletten Zusammenbruch. Der wür-
de allerdings China selbst ebenso 
direkt ins Mark treffen.

Der chinesische Autokrat Xi hat den 
Fahrplan für die früher oder später 
anstehende ‚Wiedervereinigung‘ jeden-
falls vorgegeben und ihm höchste Prio-
rität eingeräumt. Wie bei allen Allein-
herrschern musste er sich dazu zunächst 
eine unbegrenzte eigene Restlaufzeit 
verschreiben. Wie Putin parallel zu ihm. 
Jetzt geht er daran, seine Agenda in die 
Tat umzusetzen. Ebenfalls wie Putin.

Dazu muss man in Erinnerung behal-
ten, dass Taiwan eigentlich nur der 

In
ha

lt

ursprüngliche Fluchtort der chinesi-
schen Behörden vor dem Bürgerkrieg 
Maos war – und mithin Rechtsnachfol-
ger aller Behörden blieb. Insofern er-
kennt Taiwan diejenigen von Festland 
China nicht an. Wie auch natürlich um-
gekehrt. 

Wahrscheinlich ist weiterhin ein Wahl-
ausgang mit Einfrieren des Status-quo, 
egal welches Kandidaten – ein kom-
pletter Non-Event also. Es wäre die 
erste gute Nachricht für das Super-
wahljahr 2024. Auch wenn damit eine 
‚Lösung‘ lediglich aufgeschoben ist. 
Aber Besseres ist nicht zur Hand.
 
 
Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: 
Folgen Sie BondGuide auf linkedin.com/company/bondguide-de 

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

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


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2023/12/BondGuide_Mittelstandsfinanzierung_2023.pdf


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
Diok GreenEnergy Erneuerbare 

Energien
n.n.bek. (iPPmaNA) FV FRA 125 n.n.bek. Green Bond Swiss Merchant Group – BondGuide #24/2023, 

S. 16
BDT Automation III Technologie läuft FV FRA 15 11,5% Green Bond 

(imug/SPO)
Quirin Privatbank, 

Lewisfield (FA)
*** BondGuide #22/2023, 

S. 16
LEEF kompostierbares 

Einweggeschirr/
Verpackungen

läuft* FV FRA 5 9,0% - Eigenemission, 
DICAMA (FA)

***(*) BondGuide #24/2023, 
S. 18

metacrew Daten- und 
Marketingdienstl.

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 #23/2023, 
S. 32

CitrinSolar Erneuerbare 
Energien

läuft FV Inland 30 8,0% Green Bond 
(imug/SPO)

Eigenemission **** BondGuide #24/2023, 
S. 23

ASG SolarInvest Erneuerbare 
Energien

läuft FV FRA 10 8,0% - bestin.capital (FA), 
Lewisfield (FA)

folgt ggf. BondGuide #25/2023, 
S. 19

hep solar Erneuerbare 
Energien

läuft FV FRA 30 8,0% Green Bond 
(imug/SPO)

Eigenemission, 
Lewisfield (FA)

***(*) BondGuide #25/2023, 
S. 24

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

*)      Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 09. November 2024) über www.leef-holding.com sowie war im Zeitraum vom 14.11.–14.12. über Econeers und 30.11.–14.12. über Direct Place, Deutsche Börse AG, möglich.
**)    Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 13. März 2024) über www.jes-green.de/ir sowie über umweltfinanz möglich.
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt Düsseldorf, PS = Prime Standard;  
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) –  
Skala von * bis ***** (am besten); Quellen: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Belano Medical n.n.bek. Insolvenz-GV/n.n.bek. u.a. WgAV

Credicore Pfandhaus 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 
Rückzahlungsbetrages (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
Quellen: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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Anzeige

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

https://www.leef-holding.com/
https://www.econeers.de/investmentchancen/leefanleihe
https://jes-green.de/ir/
https://www.umweltfinanz.de/index.php?q=gruene-geldanlagen/jes-green-bond-ii
https://belanomedical.com/investor-relations/
https://credicore.de/
https://www.thegroundsag.com/wp-content/uploads/2023/11/Aufforderung_Abstimmung_ohne_GV_final_BAnzneu.pdf
https://belanomedical.com/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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Ein Material für viele Industrien

Ausgestanzter Teller, 
30 x 30 cm

Arekablatt, 40 x 60 cm

Ein Material für viele Industrien

https://leef.bio/


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 189
Reguläres Tilgungsvolumen 6.701
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.659
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2024 9.360

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 3.660
Insolvente Emittenten 64
Ausgefallene KMU-Anleihen 86

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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Energiewende mit System

CITRINSOLAR BEGIBT
GRÜNE ANLEIHE 

8 % Festzins p. a. 
6 Jahre Laufzeit
WKN: A351YM

Wertpapierprospekt erhältlich unter:
https://anleihe.citrinsolar.de

Starkes  
Umsatzwachstum

Patentierte  
Technologielösungen

Investitionen in nachhaltige  
Produktionsanlagen  
und Projekte







Jetzt zeichnen!

https://www.citrinsolar.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. 32-39) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo BHF 56 BankM  17

Pareto Securities 41 IKB, ICF, Quirin je 13

Quirin 38 Pareto Securities, 
Bh. Scheich je 9

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Norton Rose 69 Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 25

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek 67 bdp Bormann 

Demant & Partner 13

GSK 30 Norton Rose 11

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

DICAMA 26 Lewisfield 22

Lewisfield 22 DICAMA 10

Conpair, FMS je 17 AALTO 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Oddo BHF 48 BankM 14

Quirin 36 IKB, Quirin je 13

Pareto Securities 33 Pareto Securities, 
ICF je 9

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019

Better Orange 62 Better Orange 28

IR.on 41 IR.on 16

edicto 33 edicto 15

Anzeige
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Januar-Effekt
Nein, angeblich kein Januar-Effekt. Keinerlei. Den gebe es nicht, sagt die Statistik. Aber man weiß ja, wie es um die bestellt ist…

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 134.805 EUR 

Liquidität 6.426 EUR 

Gesamtwert 141.231 EUR

Wertänderung total 41.231 EUR

seit Auflage August 2011 +41,2 %

seit Jahresbeginn: +1,7 %

BondGuide Musterdepot

von steigenden Unternehmensgewinnen 
getrieben, sondern von anderen Fakto-
ren wie dem Marktzins, der Marktzinser-
wartung sowie ihrer Restlaufzeit – um 

nur mal die gängigsten zu erwähnen.

Ein positiver Januar zum Jahresauftakt 
im Rahmen eines Anleihedepots ist 

Zum einen muss man vorab unterschei-
den, dass in der verlinkten Auswertung 
vom Aktienmarkt die Rede ist. Unter-
nehmensanleihen werden jedoch nicht 

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         
(2018/28) #

Finanz-Dienstlstgn
A18 1ZP

25.957 25.000 10/2016, 01/04/09/2017, 
10/2018, 11/2021

103,83 11,25% 15.553 101,00 25.250 17,9% +57,2 % 371 A-

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30 V9T

15.113 15.000 03/2023 100,75 11,50% 1.304 107,00 16.050 11,4% +14,8 % 43 A

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

10.000 10.000 01.10.22 100,00 5,50% 709 102,50 10.250 7,3% +9,6 % 67 A-

Homann Holzwerkst. III     
(2024/26)

Holzwerkstoffe
A3H 2V1

10.000 10.000 03/2021 100,00 4,50% 1.247 96,00 9.600 6,8% +8,5 % 147 B+

Katjes IV
(2026/28)

Beteiligungen
A30 V78

15.160 15.000 09/und 11/2023 101,07 6,75% 306 107,00 16.050 11,4% +7,9 % 17 A

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien
A2T SB1

4.881 5.000 04/2019 97,63 5,25% 262 99,00 4.950 3,5% +6,8 % 242 A-

DEAG II
(2026)

Entertainment 
NO0012487596

15.160 15.000 06/ und 11/2023 101,07 8,00% 644 103,00 15.450 10,9% +6,2 % 29 A

reconcept Green Bond II
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 1.171 90,00 9.000 6,4% +4,9 % 103 B-

IuteCredit Finance II
(2026)

Finanz-Dienstlstgn
A3K T6M

14.475 15.000 04/2023, 06/2023 96,50 11,00% 1.089 93,00 13.950 9,9% +3,9 % 37 B+

Neue ZWL VII            
(2026)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 1.269 88,00 8.800 6,2% +0,7 % 110 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 0,6% -16,6 % 351 -

Ekosem Agrar III
(2021/29)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.746 11,00 1.100 0,8% -61,5 % 229 B

Eyemaxx RE VIII
(2023/25) 

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 20,00 2.000 1,4% -66,6 % 179 B

Euroboden III
(2022/24) #

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 5.021 3,50 875 0,6% -74,7 % 221 C-

Cardea Europe
(2028) [nom. Kupon]

Beteiligungsholding
A3H 2ZP

9.400 20.000 08/2022 47,00 9,25% 2.008 1,00 200 0,1% -76,5 % 82 C-

Terragon I
(2022/24)

Seniorenheime
A2G SWY

2.770 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 1,90 380 0,3% -81,8 % 87 C-

Gesamt 193.963 41.887 134.805 95,4%

Durchschnitt
(=Median)

6,4% +4,4 % 144,7

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis Auf möglichen Interessenkonflikt
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nicht mehr und nicht weniger, als was 
es ist: ein vielversprechender Jahres-
auftakt, der nett ist, aber keinerlei Be-
deutungsschwangerschaft.

Im Gegenteil, bei Anleihen muss man 
das Pferd sogar von hinten aufschäu-
men: Wenn die Kurse bereits eine Zeit 
lang gestiegen sind – was seit vergan-
gener Ausgabe Mitte Dezember der 
Fall ist –, ist die Wahrscheinlichkeit sich 
wieder nivellierender Kurse Richtung 
Jahresverlauf größer, als dass sie wei-
ter klettern. Schließlich können Anlei-
hekurse nur begrenzt steigen, kommt 
doch ihr Rückzahlungstermin zu Nenn-
wert von 100% unweigerlich näher. Der 
Faktor Zeit ist bei Anleihen schlicht so 
nicht da als Rückenwind wie bei Akti-
en, nämlich eher im Gegenteil. 

Unter den größten Veränderten im Ver-
gleich zu BG 25-2023 springt 4finance 
ins Auge. Die meiste Zeit verbrachte 
die nunmehr bis 2028 verlängerte An-
leihe unter pari. Genau genommen 
stand sie überhaupt zuletzt Mitte 2022 
über 100%. Mit ihrem fast unschlagba-
ren aktuellen Kupon von 11,25% hat sie 

dem BondGuide Musterdepot seit En-
de 2016 wertvolle Dienste erwiesen. 
Weitere fünf Jahre mit dem Finanz-
dienstleister aus dem hohen Norden 
Skandinaviens? – nichts lieber als das.

Mutares wie auch Katjes stehen uni-
sono bei inzwischen 107%. Von den 
2023er Emissionen kann das nur die 

Deutsche Rohstoff (DRAG) noch et-
was toppen. Der hatten wir auch fünf 
von fünf Sternen eingeräumt zur Emis-
sion im Spätherbst, können aber nun 
mal nicht jede sehr vielversprechende 
Neuemissionen aufnehmen. Verdient 
gehabt hätte sie es, legten die Mann-
heimer doch ein ums andere Mal gute 
Nachrichten nach. 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Zum Jahresauftakt sehen wir noch kei-
nen akuten Handlungsbedarf, etwas 
umzubesetzen. Beachten Sie bitte, 
dass die zertrümmerten Positionen – 
die, die im Minus liegen – immer noch 
Restwerte in sich bergen, speziell BeA 
Behrens wie auch Eyemaxx. Alle zu-
sammen machen gerade noch 3,9% des 
Musterdepots aus – sind also ziemlich 
vernachlässigbar. 

Eyemaxx VIII notiert bei 20%. D.h. so, 
als wäre die Anleihe wie die anderen in 
der Insolvenzmasse nicht besichert, 
worüber ja noch juristisch gestritten 
wird. So lange hier kein Urteil dingfest 
ist, müssen wir sie weiterhin halten. 
Wäre sie nämlich doch besichert, müss-
te der Kurs eher 50-60% lauten, wie 
wir ja einst ausgerechnet hatten. Nach 
unten gibt es derweil kein Risiko. Ei-
gentlich ein No-Brainer… Aber wir 
möchten hier niemanden auf dumme 
Ideen bringen – davon hatten wir 
selbst schon genug die letzten zwei 
Jahre.

Ekosem-Agrar liefert wieder und wie-
der gute operative Zahlen und Kenn-
werte, wie auch zuletzt. Aber das Geld 
steckt in Putins Reich fest und kommt 
nicht raus. Die Zinszahlung ist gestun-

det / ausgesetzt, in Übereinstimmung 
mit den Rechten, mit denen der ge-
meinsame Vertreter im Zuge der AGVs 
ausgestattet worden ist. Da hilft nur 
eines: ganz viel Geduld.

Ausblick
Wir bleiben erst einmal aufgestellt wie 
zum Ausklang des Jahres und schauen, 
was sich im ersten Quartal so tut bei 
Neuemissionen. Mit den 5-Sterne-
Emissionen der letzten ein bis zwei 
Jahre war gut Staat zu machen, na-
mentlich Mutares, Katjes, DRAG, 
DEAG, Underberg, um nur die überaus 
einträglichsten zu nennen. Und die 

Eyemaxx VIII 2020/25

Vorzeichen für 2024/25 stehen gut: 
Fünf Jahre rückgerechnet, die Emissi-
onsjahre 2019/20 waren starke Emissi-
onsjahre, deren Anleihen alsbald revol-
viert werden müssen.

    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Neuerscheinungen deutschsprachiger Business-Literatur

# Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

NEU Wie Sie mit Job Crafting Ihre 
Arbeit wieder lieben lernen

Ragnhild Struss GABAL 2023 192  25 EUR 978-3967391619 Sie überlegen, die Arbeitsstelle zu 
wechseln? Versuchen Sie es zuerst 
einmal mit Job-Crafting.

NEU Der Key Account Manager Hartmut Sieck Vahlen 2024 156  22 EUR 978-3800671564 So begeistern Sie Topkunden mit 
Topleistungen!

NEU Erfolgreiche Karrierestrategie Sven Sommerlatte Springer 2022 186  29 EUR 978-3662648421 Stellen Sie die richtigen Weichen auf 
Ihrem Weg zum Traumberuf.

Stichtag: 11.01.2024

powered by getAbstract, www.getabstract.com
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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

Greencells realisiert Solarpark 
für irischen Stromversorger
Die Greencells GmbH zieht einen neu-
en Auftrag an Land: So hat der welt-
weit tätige EPC- und O&M-Dienstleis-
ter für Utility-Scale-Solarkraftwerke 
den Zuschlag für den Bau des 8,5-MW-
Solarparks Bullstown erhalten, der 
südöstlich von Ashbourne, County 
Meath, Irland, entstehen wird.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Mutares: VALTI-Exit via 
Management Buyout
Die Mutares SE & Co. KGaA (ISIN: DE000 
A2NB65 0) hat ihr Portfoliounterneh-
men VALTI erfolgreich an das Manage-
ment des Unternehmens verkauft. Der 
Hersteller von nahtlosen Präzisions-
stahlrohren beschäftigt rund 160 Mitar-
beitende und erzielte im Jahr 2022 einen 
Umsatz von ca. 60 Mio. EUR.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

cyan mit neuem CEO und 
operativ verschlankt ins neue Jahr
Die cyan AG drückt die Reset-Taste und 
will mit einem neuen Vorstandsteam 
durchstarten: So hat Thomas Kicker 
zum 1. Januar 2024 das Amt als neuer 
CEO des weltweit tätigen Anbieters 
von intelligenten Cybersecurity- 
Lösungen angetreten.

>>�Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

reconcept zieht abermals 
positive Jahresbilanz – neuer 
Green Bond in Vorbereitung
Der EE-Spezialist werde das Geschäfts-
jahr 2023 mit einem positiven Ergebnis 
im siebenstelligen Bereich abschließen 
und den Schwung auch mit ins neue 
Jahr nehmen: So verspricht reconcept 
2024 mit neuen Green Bonds neue Pro-
jekte an- und umzusetzen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Schaeffler stemmt Vitesco-
Merger mit zwei Anleihetranchen
Die mehrfach überzeichnete Anleihee-
mission von Schaeffler mit einem Ge-
samtvolumen von 1,1 Mrd. EUR und 
Laufzeiten von zweieinhalb und 
fünfeinhalb Jahren verlief erfolgreich 
und problemlos. Die Emissionserlöse 
dienen im Wesentlichen der Refinanzie-
rung des Erwerbs der Vitesco-Aktien.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Marc Wilmots zurück auf Schalke 
– Sportdirektor repowered
Der Belgier Marc Wilmots, einer der so-
genannten ‚Eurofighter‘ von 1997, wird 
neuer Sportdirektor bei Anleiheemit-
tent FC Schalke 04. Der 54 Jahre alte 
Belgier trägt damit ab sofort die sport-
liche Verantwortung – das ist die Ka-
derplanung, das Trainerteam und der 
Stab in der zweiten Reihe.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Mutares SE & Co. KGaA

Foto: © freepik.com Foto: © Schaeffler AG

Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

Foto: © Greencells GmbH

Foto: © reconcept GmbH
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PlusPlus Capital „schleicht“ sich 
ins Insolvenzverfahren
Die Muttergesellschaft AS PlusPlus Ca-
pital habe am 27. Dezember einen Um-
strukturierungsantrag gestellt – ein 
anderes Wort für Insolvenz. Danach 
werde die PlusPlus Capital Financial S.à 
r.l. nicht in der Lage sein, Zahlungen aus 
der 11%-Anleihe 2022/26 nach Ablauf 
der Stillhaltefrist zu leisten.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

4finance: sämtliche Maßnahmen 
der jüngsten Anleihere-
strukturierung umgesetzt
Der Spezialist für digitale Konsumen-
tenkredite hat wie im Vorfeld der vor-
herigen Gläubigerabstimmung ausge-
lobt, sein philippinisches Geschäft als 
Garantiegeber für die Anleihe 2016/28 
aufgenommen sowie einen Bruchteil 
der gleichnamigen Anleihe gekündigt.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Rickmers Holding: neuer Anleihever-
treter soll ins Rennen geschickt werden
Die ehemalige Traditions-Reederei lädt 
zu einer erneuten AGV. Hintergrund ist 
die Wahl eines neuen gAV für die Inha-
ber der einst 275 Mio. EUR schweren 
Unternehmensanleihe 2013/18 (ISIN: 
DE000 A1TNA3 9) bei gleichzeitiger Ab-
berufung der One Square Advisory als 
bisherige Amtsinhaberin.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Credicore hat nun doch fertig
Die Credicore Pfandhaus GmbH hat 
noch vor den Weihnachtsfeiertagen 
Antrag auf Eröffnung des Insolvenz-
verfahrens beim zuständigen Amtsge-
richt in Hamburg gestellt. Das kommt 
nicht sonderlich überraschend, ist aber 
dennoch traurig – vor allem aber wirft 
dieser Umstand einige Fragen auf.

>>�Den vollständigen Beitrag finden 
Sie auf bondguide.de

BaFin: Fehlerfeststellung für Konzern-
abschlüsse & Co bei der Adler Group
Klingt dramatisch, wird aber in der Re-
gel im Dialog mit der Behörde geklärt. 
Wichtig: Die BaFin hat die Prüfung der 
Konzernabschlüsse und der zusammen-
gefassten Lageberichte für die Ge-
schäftsjahre 2019, 2020 und 2021 der 
ADLER Real Estate Aktiengesellschaft 
endlich abgeschlossen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

HELMA Eigenheimbau: Sanierungs-
vereinbarung unter Dach und Fach
Aufatmen bei der angeschlagenen 
HELMA Eigenheimbau AG: Wie durch 
den etablierten Anbieter von Massiv-
häusern und früheren KMU-Anleihee-
mittenten bereits Anfang Dezember in 
Aussicht gestellt, sei kürzlich nun end-
lich eine finale Einigung über die Sanie-
rungsvereinbarung erzielt worden.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © 4finance Holding S.A.

Foto: © Rickmers Holding AG i.I. Foto: © ADLER Group S.A.

Foto: © HELMA Eigenheimbau AG

Foto: © PlusPlus Capital Financial S.à r.l.

Foto: © Credicore Pfandhaus GmbH i.I.
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Laufzeit von The Grounds 2021/24 verlängert
Die Anleihegläubiger der The Grounds Real Estate Deve-
lopment AG stimmten in einer virtuellen AGV mit der er-
forderlichen Mehrheit für den Vorschlag der Gesellschaft 
über die Verlängerung der Laufzeit der Wandelanleihe 
2021/24 (ISIN: DE000 A3H3FH 2) um drei Jahre mit modi-
fizierten Bedingungen.
>>�Den vollständigen Beitrag
     finden Sie auf bondguide.de

Foto: © The Grounds Real Estate Development AG

Singulus stellt neue Kreditlinie in Aussicht 
– andernfalls drohe mitunter Insolvenz
Die Singulus Technologies AG benötigt frisches Kapital: Vor 
der Mitte Dezember stattgefundenen HV informierte der 
Spezialmaschinenbauer über den Stand der Verhandlungen 
mit einer chinesischen Geschäftsbank über die Vergabe 
einer neuen Betriebsmittelkreditlinie über 10 Mio. EUR.
>>�Den vollständigen Beitrag
     finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Singulus Technologies AG
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Anzeige

BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

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

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

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

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

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

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

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

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

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

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

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

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

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

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

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

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

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

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

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

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

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

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

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

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

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

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

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

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

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

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

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

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

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

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

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

*) in EUR

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

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

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

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

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

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

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

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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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: Aus der Vergangenheit lernen (Teil 1), bedeutet die Zukunft richtig deuten (Teil 2)

Auch die mwb möchte im Januar des 
neuen Jahres etwas verändern. Den 
aufmerksamen Verfolgern unseres 
Standpunktes ist sicherlich aufgefallen, 
dass im Dezember eine Weihnachtsruhe 
herrschte. Unser Motto: Mit voller Kraft 
ins neue Jahr zeigt sich auch dadurch, 
dass heuer (2024) im Januar der Stand-
punkt zweimal erscheint und inhaltlich 
ein Fortsetzungs-Standpunkt ist.

Unser Standpunkt versucht monatlich 
Themen zu erkennen, die den Markt – 

Rückspiegel (Teil 1) und Glaskugel (Teil 2)

STANDPUNKT

von  
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

gerade auch für KMU – bewegen. Des-
wegen analysiert der erste Teil „Rück-
spiegel“ die mwb-Standpunkte des 
Jahres 2023.

Im Januar 2023 haben wir den Stand-
punkt Titanic veröffentlicht, indem wir 
davon ausgegangen sind, dass die Im-
mobilienkrise zu bewältigen sei und be-
zogen uns auf Studien verschiedener 
großer deutscher Banken und schätzten 
auch selbst den Immobilienmarkt als 
robust ein, u.a. weil ein fortschreitender 

Mangel an neuem Wohnraum einen ge-
hörigen gesellschaftlichen Sprengstoff 
implizieren würde. Leider waren hier 
unsere Einschätzungen zu positiv. Die 
Käufer von Wohnimmobilien sind nach-
haltig verschreckt worden durch die 
weiterhin existierenden geopolitischen 
Unsicherheiten, durch eine zu hohe In-
flation und damit verbunden über die 
EZB hohe Bauzinsen von rund 4% – ge-
paart mit einem Eigenkapital von 20%, 
was an den Start gebracht werden 
musste. Zusätzlich förderte die Bundes-
regierung über die KfW nur noch Fami-
lien, die mit einem Kind nicht mehr als 
60.000 EUR an Jahres-Einkommen be-
legen konnten. Ein unguter Cocktail, der 
für aufgrund der Datenlage im Januar 
so noch nicht absehbar war.

Im Februar im Standpunkt Auf der 
Achterbahn justieren wir schon nach. 
Hier gehen wir nicht mehr davon aus, 
dass die „Wunschinflationsrate“ von 
2% schnell oder absehbar zu erreichen 
ist und insofern die EZB auch weiterhin 
den Leitzins weiter anheben wird – 
selbstverständlich auch wieder mit 
massiven Auswirkungen auf die Immo-
bilienbranche.Foto: © pixabay.com
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Und es kam schlimmer… war die 
Überschrift des März-Standpunktes. 
Der Kern unseres Standpunktes laute-
te, dass wir zum ersten Mal „die neue 2 
heißt 4“ prognostiziert haben. Apropos, 
wer noch ein Beweis für die Richtigkeit 
dieser Prognose benötigt: Die Inflati-
onsrate im Dezember 2023 ist leicht auf 
3,8% gestiegen. Es gibt keinen Aufschrei 
der EZB – denn die neue 2 heißt 4.

Im April haben wir alle den Tanz in 
den Mai genossen und uns grund-
sätzliche Gedanken zur Verunsiche-
rung der Marktteilnehmer durch man-
gelhafte und falsche Kommunikation 
gemacht. Eine vertrauensvolle Kom-
munikation muss eine Konstante und 
nicht wechselhaft sein. Leider ist nicht 
nur unser Appell an die Politik und an 
einen Teil der Massenmedien verpufft, 
sondern die Situation hat sich im Lau-
fe des Jahres 2023 massiv weiter ver-
schlechtert.

Buy the rumor… …sell the news: Im 
Mai keimte das zarte Pflänzchen Hoff-
nung: Wir erwarteten, dass die USA 
nicht zahlunfähig wird – zu Recht. Auf 
den letzten Drücker konnte sich geei-
nigt werden. Bundesbank-Daten schie-

nen ein Zeichen zu geben, dass das 
Baufi-Neugeschäft im März um 27% 
gestiegen war. Leider war dies im 
Nachhinein gesehen nur ein Strohfeu-
er. „Nur wo ist hier nun das „Rumor“ 
und was sind die „News“? Die neue 2 
heißt 4. Die Inflation ist so lästig wie 
Long Covid und doch wird sie auch 
aufgrund der nun historisch aggressi-
ven Zinspolitik weiter langsam zu-
rückgehen. Aber kurzfristig sicher 
nicht auf die 2 %, egal was die Falken 
uns mit ihrer Rhetorik einreiben wol-

len. Diese Rhetorik gehört zu ihrem 
Geschäft wie das „in Frage stellen“ zu 
unserem. Die Märkte fangen an, das 
zu spielen.“

Nun hat es auch der Letzte ge-
merkt…: Im Juni haben wir uns mit ei-
nem bekannten Massenmedium mit 
vier großen Buchstaben auseinander-
gesetzt. In schöner Regelmäßigkeit 
werden Binsenweisheiten zum Kapital-
markt oder Anlagetipps von Experten 
wie der Börsenomi veröffentlicht. „In 
der Tat bestehen weiter zahlreiche 
geostrategische, regulatorische, fiskal-
politische und andere Risiken für das 
Geld der Privatanleger. Das hat nun 
auch das Boulevardblatt gemerkt. Aber 
wer soll danach noch verkaufen? 
Trends enden immer dann, wenn der 
letzte Investor in die Richtung des 
Trends disponiert hat. Weil dann nie-
mand mehr da ist, um den Trend fort-
zusetzen.“ Die Tristesse an den Märk-
ten setzte sich zwar noch ein wenig 
fort, aber fortan ging es dann wieder 
bergauf.

Im Juli im Bärendienst! Haben wir uns 
mit dem Verbot des PFOF auseinander-

Foto: © pixabay.com

Foto: © pixabay.com
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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

gesetzt und die Auswirkungen für den 
Privatanleger beschrieben und die an-
geblichen Gefahren eingeordnet. Er-
gebnis: Die Politik tritt sich selbst ein 
wichtiges Standbein weg. Gerade 
wurde erneut der Aufbau einer priva-
ten Altersvorsorge propagiert und 
schon schafft man Kosten, einen ge-
waltigen Verwaltungsakt und erschüt-
tert wieder einmal das Vertrauen der 
Bürger, um die man eigentlich seit 
Jahrzehnten zur Schaffung einer Akti-
enkultur kämpft. Auch hier blieben 
unsere richtigen Mahnungen leider 
ungehört.

August und Oktober beschäftigten in 
den Standpunkten Der Schlafwagen 
und Mad World vom fehlenden Mo-
mentum in Deutschland: Von fehlen-
den Schulabschlüssen der Menschen, 
leider damit auch automatisch ver-
bunden, der Mangel an Fachkräften bis 
hin zur Abwanderung von wichtigen 
mittelständischen Unternehmen, die 
am wirtschaftlichen Wohlbefinden 
Deutschlands einen großen Anteil ha-
ben. Es gipfelt in der Aussage, die wir 
immer noch für richtig halten: Die 
wirtschaftliche Lokomotive Deutsch-
land übernimmt zunehmend die rote 
Laterne in Europa.

StaRUG – Das Gesamtinteresse im 
Auge. Sicherlich ein Spezialthema, 
was wir kritisch aufgegriffen haben, 
weil sich die Anträge auf Eröffnung ei-
nes Insolvenzverfahrens in Eigenver-

waltung ab Mitte 2023 gerade bei am 
kapitalmarktvertretenen KMU ge-
häuft haben. Sicherlich ein Thema, was 
auch 2024 noch hohe Wellen schlagen 
wird.

Am Jahresende haben wir mit Der 
Weg ist das Ziel! versucht, einen ver-
söhnlichen Jahresabschluss zu finden. 
Wir konnten aber sehr frühzeitig dar-
auf hinweisen, dass die Märkte begin-
nen erste Zinssenkungshoffnungen 
einzupreisen und damit eine schöne 
Jahresendrallye geliefert haben. Das 
hier zu Jahresbeginn 2024 wieder 
Zweifel am Horizont auftauchen be-
stätigt den Titel des Standpunktes. 
Wir fahren auf Sicht und der Weg ist 
das Ziel.

Rückblickend stellen wir fest, dass wir 
anscheinend im Januar 2023 vom er-
folgreichen Rutsch ins neue Jahr wohl 
etwas zu optimistisch eingestellt 
waren. Auch im Mai haben wir auf ei-
ne Trendwende gehofft, die dann aber 
erst später eingetreten ist.

Foto: © pixabay.com
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Unsere drei Investmentthemen werden den ESG-Investoren 2024 mehr Klarheit verschaffen 

Die Geschwindigkeit des Fortschritts 
bei der Bewältigung der Klimakrise und 
anderer Nachhaltigkeitsproblemen 
wird unweigerlich von den politischen 
Einflüssen abhängen. Im kommenden 
Jahr stehen Wahlen für den nächsten 
US-Präsidenten, den britischen Premi-
erminister, die indische Regierung so-
wie das Parlament und die Mitglieder 
des Europäischen Parlaments an, die 
den Weg der ESG-Regulierung und die 
Umsetzung der Klimaziele beeinflus-
sen werden.

Ein erfolgreicher Übergang zu einer 
nachhaltigen Wirtschaft bietet Anle-
gern durch drei verschiedene Invest-
mentmöglichkeiten die Chance, den 
Übergang zu erleichtern und zu be-
schleunigen:

Lösungsanbieter / Innovatoren
Unternehmen, die mit ihren Produkten 
und Dienstleistungen den Übergang zu 
einer CO2-armen und Kreislaufwirt-
schaft beschleunigen, z.B. in den Berei-
chen saubere Energie, saubere Tech-
nologien, Energieeffizienz, Abfall-
wirtschaft, nachhaltiger Verkehr und 
Wärmepumpen.

Chancen durch Fortschritt und Klarheit für ESG-Investments 2024

Enablers 
Unternehmen, die den Übergang durch 
ihre Produkte und Dienstleistungen 
beschleunigen und ermöglichen. Sie 
sind möglicherweise selbst nicht koh-
lenstoffarm, aber für die Dekarbonisie-
rung unerlässlich. Dazu gehören Über-
gangsmetalle für die „Elektrifizierung 
von allem“ und Pipelines zur Vorberei-
tung von Wasserstoff-, Wasser- und 
Abfallmanagement-Upgrades.

Verbesserer 
Unternehmen in emissionsintensiven 
Sektoren, die die Wirtschaft von heute 
und morgen stützen und deren Wandel 

entscheidend ist. Dazu gehören fort-
schrittliche Ölkonzerne sowie Unter-
nehmen aus der Zement- und Stahl-
industrie, der Luftfahrt und der Land-
wirtschaft, die generell eine hohe Koh-
lenstoffintensität aufweisen, aber ihre 
Abläufe erheblich verbessern, um zu ei-
nem nachhaltigen Geschäftsmodell 
überzugehen.

Auch Investoren denken zunehmend 
über den Umgang mit Naturverlusten 
nach. Im September 2023 veröffent-
lichte die Taskforce on Nature-related 
Financial Disclosures (TNFD) ihr end-
gültiges Konzept, das es Unternehmen 

SPECIAL

von  
Michelle Dunstan,
Chief Responsibility Officer,
Janus Henderson Investors



und Finanzinstituten ermöglichen 
wird, ihre Abhängigkeiten und Aus-
wirkungen auf die Natur zu bewer-
ten, so wie es die Taskforce on Clima-
te-Related Financial Disclosures (TCFD) 
für den Klimawandel getan hat. Wir 
glauben, dass sich der Übergang zu ei-
ner naturfreundlichen1 Welt 2024 be-
schleunigen wird.

Soziale Faktoren rücken 
in den Vordergrund
Nachhaltigkeitsfragen können nur an-
gegangen werden – und Lösungen 
können nur nachhaltig sein – wenn 
man sich mit den gesellschaftlichen 
Auswirkungen und Abhängigkeiten be-
fasst. Ein gerechter Übergang sollte 
ausdrücklich die Menschen berücksich-
tigen, die den Übergang ermöglichen, 
sowie die Auswirkungen des Über-
gangs auf die Arbeitnehmer, insbeson-
dere in emissionsintensiven Sekto-
ren, und auf Schwellenländern, die am 
stärksten von den Klimaauswirkungen 
betroffen sind.  Ein Übergang, bei dem 
diese sozialen Auswirkungen und Ab-
hängigkeiten nicht berücksichtigt wer-
den, kann Risiken für Menschen, Un-
ternehmen und sogar ganze Regionen 

1  Schutz und Wiederherstellung von Naturvor- 
gängen, Ökosystemen und Arten auf dem Stand von 
vor 2020 bis 2030.

mit sich bringen und sich möglicher-
weise negativ auf Cashflows und Be-
wertungen auswirken. Einen gerechten 
Übergang zu ermöglichen, ist also nicht 
nur „das Richtige“, sondern langfristig 
auch ein finanziell kluger Schachzug.

Die Regierungen sollten den gerechten 
Übergang vorantreiben. Sowohl der 
Green Deal der EU als auch der Infla-
tion Reduction Act der USA räumen 
dem gerechten Übergang Priorität ein. 
Aber auch der Privatsektor muss eine 
Schlüsselrolle spielen, indem er nicht 
nur das notwendige Kapital und die In-
vestitionen bereitstellt, sondern auch 
proaktiv soziale Aspekte in seine Stra-
tegie, seinen Betrieb und seine Liefer-
kette einbezieht.

Eine kürzlich durchgeführte Studie er-
gab jedoch, dass die überwältigende 
Mehrheit der von Climate Action (CA) 
100+2 anvisierten Unternehmen die Er-
wartungen an den gerechten Über-
gang3 nicht erfüllt. Ziel ist es, dass sich 
50 % der CA 100+-Unternehmen zu ei-
nem gerechten Übergang verpflichten, 

2  Eine Investoreninitiative, die sicherstellen soll, dass 
die weltweit größten Unternehmen, die Treibhausga-
semissionen verursachen, notwendige Maßnahmen 
gegen den Klimawandel ergreifen. 

3  CA100+ companies show “poor performance“ on 
Just Transition (responsible-investor.com)

bevor die nächste Net Zero Company 
Benchmark veröffentlicht wird. Zu den 
wichtigsten Faktoren, die von CA100+ 
erfasst werden, gehören Humankapi-
tal, Menschenrechte, Gesundheit und 
Sicherheit, Ausbildung und sozialer Di-
alog. Unternehmen, die die Bedürfnis-
se aller Stakeholder berücksichtigen, 
vermindern Risiken und haben bessere 
Erfolgsaussichten, was die Aussicht auf 
eine langfristige wirtschaftliche Wert-
schöpfung erhöht.

Menschenrechte sind ein weiterer 
Schwerpunktbereich. Die geplante 
Richtlinie des Europäischen Parlaments 
über die Sorgfaltspflicht von Unterneh-
men im Bereich der Nachhaltigkeit 
(CSDDD) wird große Unternehmen und 
möglicherweise auch Finanzinstitute 
dazu verpflichten, ihre eigenen Aktivitä-
ten und die ihrer Zulieferer einer Sorg-
faltsprüfung zu unterziehen (und nicht 
nur offenzulegen). Die Institutionen 
werden tatsächliche oder potenzielle 
negative Auswirkungen ihrer Tätigkeiten 
auf die Menschenrechte und die Um-
welt ermitteln und verhindern, beenden 
oder mindern müssen. Wir gehen davon 
aus, dass dies für viele Unternehmen ei-
ne große Herausforderung darstellen 
wird, insbesondere für solche mit kom-
plexen oder langen Lieferketten.

Bei der Bewertung naturrelevanter Aus-
wirkungen und Abhängigkeiten werden 
Arbeits- und Menschenrechte für Unter-
nehmen und Investoren ebenfalls eine 
wichtige Rolle spielen. Laut dem neuen 
TNFD-Rahmenwerk ist „eine sinnvolle 
Einbeziehung indigener Völker und loka-
ler Gemeinschaften ein entscheidender 
Teil der Identifizierung und Bewertung 
naturrelevanter Themen durch jede Or-
ganisation“. Denn obwohl sie weniger 
als 5% der Weltbevölkerung ausmachen, 
schützen die indigenen Völker 80% 
der Artenvielfalt der Erde.
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Das Ende von Greenwashing?
Die Zusagen der Unternehmen und In-
vestoren zu den wichtigsten ESG-The-
men müssen echt und glaubwürdig 
sein. Dessen sind sich Regulierungsbe-
hörden und Marktteilnehmer sehr 
wohl bewusst. In den letzten Jahren 
haben Unternehmen und Finanzinsti-
tutionen zahlreiche gewagte „grüne“ 
Aussagen getroffen. Der Fokus der 
Regulierungsbehörden auf „Greenwa-
shing“ ist daher zu begrüßen und wird 
2024 verstärkt werden4.

Um ihr Netto-Null-Emissionsziel bis 
2050 zu erreichen, hat die Europäische 
Union eine Taxonomie eingeführt, in 
der Kriterien für „nachhaltige“ Aktivi-
täten definiert sind. Diese werden 
auch von Unternehmen bei der Be-
richterstattung im Rahmen der Ver-
ordnung über die Offenlegung nach-
haltiger Finanzen (SFDR) verwendet. 
2024 wird die EU die von der Taxono-
mie erfassten Sektoren und Aktivitä-
ten ausweiten, was sich auf die Offen-
legung von Unternehmen und Invest-
mentmanagement auswirken wird5. 
Die Richtlinie über die Nachhaltig-
keitsberichterstattung von Unterneh-
men (CSRD), die am 1. Januar 2024 in 
Europa in Kraft tritt, wird Unterneh-
men dazu verpflichten, umfassend 
über ihre ESG-Auswirkungen zu be-
richten6.

In der Zwischenzeit könnten Asset Ma-
nager den Richtlinien der Europäischen 
Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hörde (ESMA) unterliegen. Dort sind 
strenge Kriterien für die Verwendung 
des Begriffs „nachhaltig“ in Fondsna-
men geplant, die einen Mindestpro-
zentsatz an „ESG“- und „nachhaltigen“ 

4  Wenn Unternehmen falsche oder übertriebene 
Angaben zu ihrer Nachhaltigkeit machen 

5  EU Taxonomy: Explaining New Requirements Due 
January 2024 – Clarity AI 

6  Corporate sustainability reporting (europa.eu) 

Investments festlegen7.

Neben der Regulierung haben das CFA 
Institute, die Global Sustainable Invest-
ment Alliance (GSIA) und die Principles 
for Responsible Investment (PRI) auch 
einheitliche Definitionen für fünf weit 
verbreitete Begriffe des verantwor-
tungsvollen Investments festgelegt, 
um die Vermittlung zu verbessern8. Der 
Schwerpunkt liegt dabei auf einer kla-
ren Unterscheidung der Ziele von An-
sätzen, einschließlich ESG-Integration, 
Impact Investing und Screening.

Wir gehen davon aus, dass Unterneh-
men, die in Sachen ESG eine echte Vor-
reiterrolle einnehmen, sich zunehmend 
von der Konkurrenz abheben und ei-
nen Mehrwert haben werden, da die 
Regularien strenger werden und das 
Management von ESG-Aspekten zu ei-
nem Schlüsselkriterium für finanzielle 
Entscheidungsträger wird.

Im Gegensatz dazu könnten Institute, 
die nur Lippenbekenntnisse zu we-

7  Sustainable Finance (europa.eu) 

8  Investment industry heavyweights CFA Institute, 
GSIA and PRI announce harmonised definitions for 
responsible investment approaches | News and press 
| PRI (unpri.org)

Foto © pixabay.com

sentlichen ESG-Faktoren abgeben, 
zunehmend mit Reputationsrisiken, 
sinkender Verbrauchernachfrage oder 
sogar Rechtsstreitigkeiten konfrontiert 
werden. Dies geschieht bereits jetzt. Im 
September 2023 stimmte die Invest-
mentfirma DWS zu, eine Geldstrafe in 
Höhe von 19 Mio. USD an die US-Bör-
senaufsichtsbehörde zu zahlen, u. a. 
wegen „wesentlich irreführender Aus-
sagen“ über ihren ESG-Investmentpro-
zess9.

Die Zukunft
Unsere drei Investmentthemen wer-
den den ESG-Investoren 2024 mehr 
Klarheit verschaffen. Sie bieten auch 
spannende Möglichkeiten für Anleger, 
die von der Integration wesentli-
cher ESG-Faktoren in ihren Invest-
mentprozess ebenso profitieren wol-
len wie von Investitionen in spezifi-
sche Themen, die auf den Übergang zu 
einer nachhaltigen Wirtschaft ausge-
richtet sind.

9  DWS to settle with SEC for $19m over greenwa-
shing claims (responsible-investor.com)
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Bei Fokus auf negative politische Entwicklungen ist die Chance für positive Überraschungen im Superwahljahr 2024 gegeben. 

Die Aussage politische Börsen haben 
kurze Beine trifft oft zu, da für die Be-
wegung von Kursen und Zinsen, die 
ökonomischen Realitäten der Unter-
nehmen – also vor allem die Entwick-
lung der Gewinne – entscheidend sind. 
Allerdings hatten politische Entschei-
dungen in den vergangenen Jahren 
auch immer wieder und zumindest 
kurzfristig einen großen – positiven 
oder negativen – Einfluss auf die Real-
wirtschaft und die Kapitalmärkte.

Besonders wichtige politische Parame-
ter waren die jahrelange ultra-ex-
pansive Geldpolitik vieler Notenban-
ken mit der Folge von Null- und Nega-
tivzinsen, die Maßnahmen zur Be-
kämpfung der Corona-Pandemie sowie 
deren Auswirkungen, bspw. durch fis-
kalische Unterstützung von Privaten 
und Unternehmen, sowie geopolitische 
Eskalationen.

Während die Auswirkungen der Pande-
mie keine wesentliche Rolle mehr spie-
len, werden Geld- und Geopolitik wohl 

Mumm kompakt: „Superwahljahr 2024 wirft seine 
Schatten voraus“

auch im neuen Jahr 2024 immer wieder 
die Preisfindung an den Börsen beein-
flussen. Angesichts der vielfach er-
warteten Leitzinssenkungen dürfte 
die Geldpolitik stützend wirken. Geo-
politische Entwicklungen hingegen 
könnten negativ wirken, etwa im Falle 
weiterer Eskalationen des Ukraine- 
oder Gaza-Konflikts. Allerdings be-
steht auch die Möglichkeit besserer als 
der derzeit absehbaren Perspektiven. 
Dabei kommt oft auch der Innenpoli-
tik eine große Bedeutung zu: Über die 
Hälfte der Weltbevölkerung wird 2024 

in mehr als 70 Wahlen – teils nicht 
freiheitlich – zur Wahlurne gebeten.

Zunächst erfolgt die Präsident-
schaftswahl in Taiwan am 13. Januar, 
nach der ein neuer Kurs gegenüber Chi-
na eingeschlagen werden könnte. Da-
bei ist eine stärkere Konfrontation 
denkbar, jedoch auch ein moderaterer 
Umgang mit der Regierung in Peking 
wäre möglich und könnte zumindest 
vorerst für die Entspannung eines wei-
teren potenziellen geopolitischen Kon-
fliktherdes sorgen.

SPECIAL
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Obwohl im Laufe des Jahres neben der 
Europawahl auch die Parlaments-
wahl in Indien und die Präsident-
schaftswahl in Russland auf der 
Agenda stehen, dürfte die Präsident-
schaftswahl in den USA international 
ein überragendes Interesse auf sich 
ziehen, denn die potenziellen Auswir-
kungen auf geopolitische Konflikte so-
wie innenpolitische Entscheidungen 
sind auch weltwirtschaftlich beson-
ders wichtig.

Derzeit kann der Wahlausgang in den 
USA kaum vorhergesagt werden. Si-
cher ist nur, dass sich vermeintliche 
Gewissheiten vor wichtigen Urnen-
gängen und über deren Auswirkungen 
in den vergangenen Jahren nicht im-
mer als treffsicher herausgestellt 
haben. Beispiele sind die Wahl Donald 
Trumps als Präsident und die außeror-

dentlich positive Aktienkursentwick-
lung danach oder die Entscheidung für 
den BrExit. Bei einem sehr starken Fo-
kus auf im Vorfeld als negativ wahrge-
nommene politische Entwicklungen ist 

die Chance für positive Überra-
schungen gegeben.

Anzeige

Gemeinsam kümmern 
– Pate werden!

Superwahljahr 2024

https://www.nabu.de/spenden-und-mitmachen/patenschaften/havel/
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Obwohl sie rein rechtlich nur Berichts- 
und keine Handlungspflichten enthal-
ten, liegen der CSRD und den ESRS sehr 
konkrete Vorstellungen über die Pro-
zessabläufe zur Erstellung des Berichts 
und zur Entwicklung einer Nachhaltig-
keitsstrategie zugrunde. Naheliegend 
wäre, dass man Einzelheiten dazu in dem 
Standard ESRS G1 findet, der die Unter-
nehmensführung betrifft. Tatsächlich 
sind die wichtigsten für die Unterneh-
mensführung relevanten Details jedoch 
nicht dort, sondern in den übergreifen-
den Standards ESRS 1 und 2 geregelt.

Wer die Pflichtinhalte des Nachhaltig-
keitsberichts, der künftig Teil des 
Lageberichts sein wird, für den Ab-
schlussprüfer nachvollziehbar aufbe-
reiten will, muss sich inhaltlich damit 
auseinandersetzen und dem Prüfer ge-
genüber begründen können, warum 
etwas, worüber nicht berichtet wird, 
nicht wesentlich ist. Hieraus und aus 
den allgemeinen Anforderungen der 
übergreifenden Standards an die Be-
richterstattung ergibt sich indirekt fol-

Nachhaltige Unternehmensführung und faire Geschäftspraktiken 
im Sinne der CSRD

LAW CORNER

von
Meike Dresler-Lenz,
Heuking Kühn Lüer Wojtek

gender Prozessablauf für die nachhal-
tigkeitsbezogene Due Diligence und 
Wesentlichkeitsanalyse als Grundlage 
für den Nachhaltigkeitsbericht und die 
Nachhaltigkeitsstrategie:

1.	Identifizierung aller Personen, die 
das Unternehmen beeinflussen oder 
von ihm beeinflusst werden können 
(„Stakeholder“). Das sind z.B. Anteils-
eigner, Mitarbeitende, Kunden, Lie-
feranten, Nachbarn, Branchenorga-
nisationen, Kapitalgeber, Versiche-
rungen oder Behörden.

2.	Ermittlung der für das jeweilige Un-
ternehmen und seine gesamte 
Wertschöpfungskette potenziell 
relevanten Nachhaltigkeitsaspekte 
auf Basis der in den themenspezifi-
schen ESRS aufgeführten möglichen 
Berichtsgegenstände. Hierbei sind 
die zuvor identifizierten Stakeholder 
und deren Aspekte einzubeziehen, 
z.B. durch Online-Befragungen von 
Kunden, Interviews mit Lieferanten 
oder Workshops.

Das Thema Nachhaltigkeit ist in aller Munde. Dies gilt insbesondere für die Corporate Sustainability Reporting Directive 
(„CSRD“), die nach und nach einen wachsenden Kreis von Unternehmen (vgl. dazu, welche Unternehmen wann betroffen 
sind, den BondGuide Beitrag der Autorin vom 13. Februar 2023 gemeinsam mit Christopher Görtz) dazu verpflichtet, einen 
Nachhaltigkeitsbericht nach EU-weit einheitlichen Standards („ESRS“) zu erstellen.

3.	Bewertung der Wesentlichkeit der 
ermittelten Aspekte anhand der 
(potenziellen) positiven und negati-
ven Auswirkungen der Geschäftstä-
tigkeit auf Mensch und Umwelt so-
wie der ökologischen und sozialen 
Umweltfaktoren auf die finanzielle 
Lage des Unternehmens („doppelte 
Wesentlichkeit”). Über Aspekte, die 
aus mindestens einer der beiden Per-
spektiven wesentlich sind, muss be-
richtet werden.

4.	Formulierung messbarer Ziele zur 
Optimierung der wesentlichen Nach-
haltigkeitsaspekte einschließlich der 
jeweiligen Messgrößen und des Zeit-
horizonts.

5.	Festlegung konkreter Maßnah-
men und Zwischenschritte zur Zieler-
reichung und eines Verfahrens zur 
Kontrolle des Projektfortschritts. Die 
Summe der Ziele und Projekte ist die 
Nachhaltigkeitsstrategie des Unter-
nehmens.

https://www.bondguide.de/nachhaltigkeitgreen-bonds/neue-pflicht-zur-nachhaltigkeitsberichterstattung-warum-kapitalmarktorientierte-kmu-trotz-opt-out-option-bis-2028-schon-jetzt-handeln-muessen/


Anzeige

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

01/24 • 12. Januar • Seite 30

Neben der erstmaligen Durchführung 
von Schritt 2 bis 5 sind auch Verfahren 
und Zuständigkeiten zur laufenden 
Ermittlung und Bewertung wesentli-
cher Nachhaltigkeitsaspekte und zur 
entsprechenden Anpassung der Nach-
haltigkeitsstrategie festzulegen.

Zu berichten ist nicht nur über das Er-
gebnis des Prozesses, sondern – unab-
hängig von einer Wesentlichkeitsbe-
wertung – auch über den Prozess an 
sich sowie über die entsprechenden 
Verantwortlichkeiten, insbesondere 
über die Rolle der Verwaltungs-, Lei-
tungs- und Aufsichtsorgane und ihrer 
einzelnen Mitglieder in diesem Zusam-
menhang bis hin zu der Frage, wie die 
Gremien über Nachhaltigkeitsaspekte 
informiert werden und welche Nach-
haltigkeitsthemen sie im Berichtszeit-
raum mit welchem Ergebnis behandelt 
haben. Darüber hinaus muss über die 
Zusammensetzung (einschließlich 
Unabhängigkeit und Diversität) und 
das Kompetenzprofil der Organe in 
Bezug auf die konkreten Nachhaltig-
keitsthemen des Unternehmens sowie 

über die Relevanz von Nachhaltigkeits-
leistungen in den variablen Vergü-
tungssystemen der Organmitglieder 
berichtet werden.

Der ESRS G1 hebt zusätzlich folgende 
Einzelaspekte der Unternehmensfüh-
rung hervor, über die zu berichten ist, 
wenn sie wesentlich sind:

•	 Unternehmensethik und -kultur, 
insbesondere im Hinblick auf die Be-
kämpfung von Korruption und Be-
stechung, den Schutz von Hinweis-
gebern (Whistleblowern) und den 
Tierschutz,

•	 die Berücksichtigung ökologischer 
und sozialer Kriterien bei der Aus-
wahl von Zulieferern,

•	 faires Verhalten gegenüber Liefe-
ranten, insbesondere kleinen und 
mittleren Unternehmen, einschließ-
lich des Zahlungsverhaltens, das un-
ter anderem die durchschnittliche 
Dauer bis zur Begleichung einer 
Rechnung und die Zahl der anhängi-

gen Gerichtsverfahren wegen Zah-
lungsverzugs umfasst,

•	 Lobbyismus.

Zu diesen Themen empfiehlt es sich, 
frühzeitig entsprechende Richtlinien 
für das Unternehmen zu entwickeln.

Fazit
Die wesentliche Arbeit für einen über-
zeugenden Nachhaltigkeitsbericht und 
einen entsprechenden Reputationsge-
winn ist nicht erst bei der Berichter-
stattung zu leisten, sondern bereits 
vor Beginn des ersten Berichtsjahres. 
Denn dann sollten die entsprechenden 
Richtlinien, Prozessabläufe und Gover-
nance-Strukturen bereits etabliert sein. 
Im Idealfall zahlt sich der Aufwand auch 
unmittelbar wirtschaftlich aus, z.B. 
durch im Ergebnis material- und ener-
gieeffizientere und damit kostengüns-
tigere Prozesse und überzeugende Ar-
gumente für die Erschließung „grüner“ 
Finanzierungsquellen, wie z.B. Green 
Bonds.

Unser Konsum darf nicht die Welt kosten.

Eine Welt. Ein Klima. Eine Zukunft.
brot-fuer-die-welt.de/klima
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Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
für Ihre FinanzierungKontakt

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

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

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

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

 � Zugang zu mehr als 300 Investoren in den 
europäischen Finanzmetropolen

Quirin Privatbank 
Kapitalmarktgeschäft

www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@ 

quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann 
stv. Leiter Kapitalmarktgeschäft 

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

Damit Sie den
  richtigen Weg finden.

6,5 %
Green Bond
2021/2026

EUR 25 Mio.
Mai 2021

Unternehmensanleihen
2023/28 EUR 7,6 Mio.
2022/27 EUR 7,0 Mio.
2021/26 EUR 14 Mio.

2020/22 EUR 8,0 Mio.
2019/25 EUR 15 Mio.

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

klug anlegen. be�er leben.

https://www.quirinprivatbank.de


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
(2028)

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 2 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 *

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 

***

MRG Finance
(2023)

Rohstoffe
A2RTQH

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

SoWiTec I
(2026)

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 8 ja 8,00% Quirin Privatbank **

Hertha BSC
(2025)

Fußballverein
A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 10,50% Pareto Securities **

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)

Automotive
A2NBR8

Nov 18 FV FRA 12 ja 6,50% B 8) (CR) Quirin Privatbank ***

Huber Automotive
(2024)

Automobilzulieferer
A2TR43

Apr 19 FV FRA 15 nein 6,00% BankM *
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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 ***

Deutsche Rohstoff III
(2024)

Rohstoffbeteiligungen
A2YN3Q

Dez 19 FV FRA 71 ja 5,25% ICF ****

PREOS PWA
(2024)

Immobilien
A254NA

Dez 19 FV FRA 250 nein 0,00% 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 *

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 10,23% 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 ****
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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
(2028)

Immobilien
A3H2ZP

Dez 20 FV FRA 131 nein 9,25% Eigenemission *

Greencells
(2025)

Erneuerbare Energien
A289YQ

Dez 20 FV FRA 35 ja 6,50% SPO (imug) ICF ****

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- 3) 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 *

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 7,50% SPO (imug) Quirin Privatbank **

UBM Development VI
(2026)

Immobilien
A3KQGX

Mai 21 CP Wien & FV 
FRA 

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

Raiffeisen BI, M.M. Warburg **

niiio finance WA
(2026)

IT-Dienstleister
A3E5S2

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

SV Werder Bremen
(2026)

Fußballverein
A3H3KP

Jun 21 FV FRA 17 nein 6,50% Bankhaus Lampe ***

Metalcorp IV
(2026)

Metallhändler
A3KRAP

Jun 21 FV FRA 300 ja 8,50% B 3) (S&P) The Seaport Group Europe, 
BankM

*

FC Schalke 04 IV
(2026)

Fußballverein
A3E5TK

Jul 21 FV FRA 16 ja 5,75% B- 8) (CR) Eigenemission *

Noratis II
(2027)

Immobilien
A3E5WP 

Aug 21 FV FRA 10 nein 4,75% Oddo BHF ***

IuteCredit II
(2026)

Finanzdienstleister
A3KT6M

Okt 21 RM FRA  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- 3) 8) (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% B- 3) 8) (Fitch) Eigenemission ***

S Immo VI
(2027)

Immobilien
A3K0EN

Jan 22 CP Wien & FV 
FRA 

50 ja 1,25% SPO
(Sustainalytics)

Erste Group Bank *
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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 45 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

****

reconcept SBD I
(2029)

Erneuerbare Energien
A30VVF

Apr 23 FV FRA 13 ja 6,75% Eigenemission ****

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 ***

AustriaEnergy
(2028)

Erneuerbare Energien
A3LE0J

Jun 23 FV FRA 3 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 ****

Wienerberger SLB
(2028)

Dachziegel
A3LM15

Okt 23 CP Wien & FV 
FRA 

350 ja 4,88% SPO 
(Moody's)

Commerzbank, Danske Bank, 
Erste Group, UniCredit

****

aap Implantate PWA
(2028)

Medizintechnik
A351ZH

Okt 23 FV FRA 3 nein 6,00% BankM **

reconcept SBD II
(2029)

Erneuerbare Energien
A351MJ

Okt 23 FV FRA 14 ja 6,75% Eigenemission ****
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Eleving Group III
(2028)

Finanzdienstleister
A3LL7M

Okt 23 RM FRA 50 nein 13,00% B- 3) 8) (Fitch) AALTO Capital ****

JDC Pool III
(2028)

Finanzdienstleister
A3514Q

Nov 23 FV FRA 20 nein 7,00% BankM ****

Neue ZWL Zahnradwerk IX
(2028)

Automotive
A351XF

Nov 23 FV FRA 8 nein 9,50% B 8) (CR) Quirin Privatbank ***

FCR Immobilien VI
(2028)

Immobilien
A352AX

Nov 23 FV FRA 12 nein 7,25% Eigenemission ***

BDT Automation III
(2028)

Technologie
A351YN

Nov 23 FV FRA 3 nein 11,50% SPO (imug) Quirin Privatbank ***

Belano Medical WA
(2025)

Healthcare
A3H2UW

Dez 20 FV FRA 15 nein 8,25% in Insolvenz BankM, One Square (Struk.) *

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)

*

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

Brennstoffe
A141BE

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

MT-Energie
(2017)

Biogasanlagen
A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *

MIFA
(2018)

Fahrradhersteller
A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz Pareto Securities *
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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/


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); Quellen: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

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

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

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko 
oder Kapitalmarktfähigkeit mittelständischer 
Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer 
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch 
jungen Segment für Mittelstandsanleihen 
negative Auswüchse wie vormals am Neuen 
Markt oder im Geschäft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.
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Richtigkeit übernehmen. Informationen zu ein
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen 
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf 
von Wertpapieren dar. Wertpapiere von im 
BondGuide genannten Unternehmen können 
zum Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation 
von einem oder mehreren Mitarbeitern der 
Redaktion und/oder Mitwirkenden gehalten 
werden, hier wird jedoch auf potenzielle 
Interessenkonflikte hingewiesen.

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

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

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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 9.699 ∅ 6,01%

Median 25,0 6,00%
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