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Liebe Leserinnen und Leser,

der deutsche Mittelstand – das vielge-
priesene Rückgrat unserer Wirtschaft, 
der angeblich so robuste Motor, der 
das Land am Laufen hält. Doch wäh-
rend die Lobreden auf den Mittelstand 
gerne in Sonntagsreden erklingen, 
sieht die Realität oft anders aus. Finan-
zierungsmöglichkeiten? Ja, die gibt es 
– aber bitte nur für jene, die sie nicht 
ganz so sehr brauchen. 

Wer als mittelständisches Unterneh-
men wirklich Kapital benötigt, der darf 
sich auf eine langwierige Odyssee 
durch das Dickicht bürokratischer Hür-
den und eines zunehmend restriktiven 
Bankensektors gefasst machen. Die 
Zahl der Insolvenzen steigt. Zufall? 
Kein Zufall. Die Zeiten, in denen der 
Mittelstand Krisen wie seit 2020 aus 
eigener Kraft bewältigen konnte, sind 
längst vorbei. Aber warum auch nicht? 
Schließlich wird ja stets gepredigt, 
dass Wettbewerb das Geschäft belebt. 
Dass dieser allerdings oft zum unfairen 
Wettrennen mit Großkonzernen 

Gefühlt unendlich lange Rotphase

mutiert, die mit weitreichenden Finan-
zierungsquellen und einem Heer von 
Lobbyisten ausgestattet sind, wird 
dabei gerne übersehen.

Finanzierung über den Kapitalmarkt? 
Während DAX-Konzerne fröhlich stei-
gende Dividenden ausschütten, bleibt 
der mittelständische Unternehmer mit 
seinen häufig guten Ideen und Innova-
tionen lieber unter dem Radar – 
irgendwo zwischen Mut zur Lücke und 
Angst vor der eigenen Courage im 
Schlaglicht öffentlicher Investoren.

So bleibt das Gefühl, dass der deut-
sche Mittelstand, das vermeintliche 
Vorzeigemodell, zunehmend aus der 
Mitte an den Rand gedrängt wird. 

In
ha

lt

Dabei könnte er so viel mehr sein – 
wenn man ihn wieder ließe. Aber viel-
leicht braucht es ja noch ein paar mehr 
Insolvenzen und den endgültigen 
Kapitalmarktschwund, bevor das 
Thema auf der Prioritätenliste der 
Politik nach oben rutscht. Mal sehen, 
wer nach vier Jahren Ampel noch 
klatscht, wenn der letzte Mittelständ-
ler das Licht ausmacht. Ach ja: defi-
niert zuletzt als ‚Übergangsregierung‘. 
Die Meyer Werft ist notorisch 
zukunftsunfähig – aber scheint sys-
temrelevant.

Es geht auf Wahlen zu.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen
Falko Bozicevic 

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

VORWORT

17
2024

23. August • erscheint 14-täglich

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

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

https://www.linkedin.com/company/bondguide-de/
https://twitter.com/bondguide?lang=de


Attraktiv verzinste Investmentmöglichkeit im Photovoltaikmarkt 
in Deutschland

Bereits Projektrechte mit einer Zielkapazität von bis zu 70 MWp 
und einem derzeitigen Wert von 1,4 Mio. Euro im Bestand 

Starker Track-Record des AREAM Group-Teams von ca. 1.200 MW 
entwickelter Solar- und Windkapazität seit 2009

Sicherheit und Wachstum durch vollständige Wertschöpfung aus 
einer Hand innerhalb der AREAM Group

WERBUNG

JETZT
ZEICHNEN!

Kupon: 8,00 % p.a.
WKN: A383BE

www.aream.de/ir 
Wertpapierprospekt erhältlich unter:

AREAM
GREEN BOND 
2024/2029

https://www.aream.de/ir


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

NZWL X Automotive vsl. H2-2024* vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B (CR) Quirin Privatbank folgt ggf. BondGuide #14/2024, 
S. 16

TitanSafe Schließfach-
anlagen

Schließfachan-
lagen

läuft FV FRA 14 11,0% – Eigenemission folgt BondGuide #16/2024, 
S. 15

NEON EQUITY Unternehmens-
beteiligungen

läuft** FV FRA 25 
(max. 125)

10,0% – Eigenemission,
Swiss Merchant Group (SA)

** BondGuide #10/2024, 
S. 17

LEEF kompostierbares 
Einweggeschirr/
Verpackungen

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

** BondGuide #2/2024,
S. 18

Aream Solar Erneuerbare 
Energien

läuft**** FV FRA 10 8,0% Green Bond 
(imug/SPO)

Eigenemission,
Lewisfield (FA)

**** BondGuide #16/2024, 
S. 17

CitrinSolar Erneuerbare 
Energien

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

Eigenemission ** BondGuide #2/2024,
S. 21

ASG SolarInvest Erneuerbare 
Energien

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

** 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

Diok GreenEnergy Erneuerbare 
Energien

läuft FV FRA 25
(max. 125)

7,625% Green Bond GBC,
Swiss Merchant Group

folgt ggf. BondGuide #14/2024, 
S. 14

reconcept Green Bond III Erneuerbare 
Energien

läuft***** FV FRA 20 6,75% – Eigenemission,
Lewisfield (FA)

**** BondGuide #8/2024,
S. 29

*)         Die NZWL Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH prüft die Möglichkeit der Begebung einer neuen Unternehmensanleihe inklusive eines Umtauschangebots voraussichtlich im 2. Halbjahr 2024.
**)       Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 31.03.2025) über https://neon-equity.com/content/investor-relations#note-2024-2029 und war im Zeitraum vom 06.–21.05. über Direct Place, 
             Deutsche Börse AG, möglich.
***)     Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 09.11.2024) 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 23.05.2025) über www.aream.de/ir möglich.
*****) Die Zeichnung ist aktuell über die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 14.03.2025) über www.reconcept.de/ir 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

R-Logitech beendet Abst. o. Versammlg./online u.a. Umsetzung Anleiherestrukturierung

HPI beendet 1. AGV/München u.a. Umwandlung der Wandel-TSV in Aktien, ZV

Noratis 10.09. 1. AGV/Eschborn u.a. LZV, CO, WgAV, EgAV

Deutsche Lichtmiete n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek. u.a. Restrukturierungskonzept

B4H Brennstoffzelle4Home n.n.bek. Insolvenz-GV/AG Cottbus u.a. WgAV

Solarnative n.n.bek. Insolvenz-GV/AG Frankfurt a.M. u.a. WgAV

PREOS n.n.bek. Insolvenz-GV/AG Leipzig n.n.bek.

VERIANOS n.n.bek. Insolvenz-GV/AG Köln n.n.bek.

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://neon-equity.com/content/investor-relations#note-2024-2029
https://www.leef-holding.com/
https://www.econeers.de/investmentchancen/leefanleihe
https://www.aream.de/ir
https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations
https://www.hpi-ag.com/fileadmin/user_upload/240805_HPI_Ad_hoc_Glaeubigerversammlung.pdf
https://www.r-logitech.com/wp-content/uploads/2024/07/R-Logitech-Finance_2022_2027-SchV_Einberufung_Abstimmung-ohne-Versammlung.pdf
https://noratis.de/wp-content/uploads/2024/07/01_noratis-anleihe_2020-2025_einladung-1.-agv.pdf
https://vissolar.com/investor-relations/vissolar-bond/
https://www.preos.de/investor-relations/
https://solarnative.com/de/fuer-investoren/
https://www.verianos.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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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/


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
8) Teilrückzahlung MOREH 2019/24 (WKN: A2YNRD) um etwa 4,7 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen rund 7,05 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 197
Reguläres Tilgungsvolumen 6.822
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.879
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2024 9.701

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 4.015
Insolvente Emittenten 69
Ausgefallene KMU-Anleihen 91

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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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/


League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
INSGESAMT seit 2009 und DAVON seit 2020

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. 30-37) notierten Anleihen.

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2020

Oddo BHF 56 BankM  14

Pareto Securities 46 Pareto Securities 12

Quirin 38 ICF, Quirin, je 11

TOP 3 Kanzleien

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2020

HEUKING 72 HEUKING 25

Norton Rose 69 bdp Bormann 
Demant & Partner 12

GSK 30 Norton Rose 11

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2020

DICAMA 28 Lewisfield 24

Lewisfield 26 DICAMA 12

Conpair, FMS je 17 AALTO 5

TOP 3 Technische Begleitung der Emission2)

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2020

Oddo BHF 48 Pareto Securities 12

Pareto Securities 38 Quirin 11

Quirin 36 BankM 10

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2020

Better Orange 65 Better Orange 28

IR.on 44 IR.on 14

edicto 34 edicto 10

Anzeige
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Stabile Vorwärtslage
Wenige Veränderungen im Vergleich zur vergangenen Ausgabe: Aber es gab einige News zu unseren Portfolio-Titeln.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 143.150 EUR 

Liquidität 6.483 EUR 

Gesamtwert 149.633 EUR

Wertänderung total 49.633 EUR

seit Auflage August 2011 +49,6 %

seit Jahresbeginn: +7,7 %

BondGuide Musterdepot

Finanzdienstleistern gut bis sehr gut 
ausfielen und nur Iute über Margen-
druck, Druck auf die Rentabilität usw. 

lamentierte. Am gleichen Tag kam 
auch Multitude und deren Zahlen 
waren super. 

IuteCredit kam diese Tage mit Halb-
jahreszahlen. Etwas irritiert hat uns, 
dass die Zahlen bei den anderen 

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% 17.283 101,00 25.250 16,9% +63,9 % 403 A-

Mutares II
(2027)

Beteiligungen
A30 V9T

20.330 20.000 03/2023, 02/2024 101,65 12,40% 3.270 106,50 21.300 14,2% +20,9 % 75 A

Underberg VII
(2025/28)

Spirituosen
A30 VMF

10.000 10.000 01.10.22 100,00 5,50% 1.047 105,00 10.500 7,0% +15,5 % 99 A-

reconcept Green Bond II
(2026/28)

Erneuerbare
A3E 5WT

9.700 10.000 01/2022 97,00 6,25% 1.556 95,00 9.500 6,3% +14,0 % 135 B

DEAG II
(2025/26)

Entertainment 
NO0012487596

15.160 15.000 06/ und 11/2023 101,07 8,00% 1.383 103,50 15.525 10,4% +11,5 % 61 A

Katjes IV
(2026/28)

Beteiligungen
A30 V78

15.160 15.000 09/und 11/2023 101,07 6,75% 929 106,50 15.975 10,7% +11,5 % 49 A

Neue ZWL VII            
(2024/26)

Automotive
A3M P5K

10.000 10.000 11/2021 100,00 6,00% 1.638 92,50 9.250 6,2% +8,9 % 142 B-

Karlsberg IV
(2026/29)

Brauerei
A38 25C

10.228 10.000 04/2024 102,28 6,00% 196 105,50 10.550 7,1% +5,1 % 17 A-

Multitude FLR
(2026/unend.)

Finanz-Dienstlstgn
A3K TC6

20.200 20.000 08/2024 101,00 12,84% 0 101,00 20.200 13,5% +0,0 % 0 A-

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 8,00 800 0,5% -17,6 % 383 -

Ekosem Agrar III
(2021/29)

Landwirtschaft
A2Y NR0

10.000 10.000 07/2019 100,00 2,50% 2.900 17,00 1.700 1,1% -54,0 % 261 B+

Eyemaxx RE VIII
(2023/25) i.Ins.

Immobilien
A28 9PZ

7.350 10.000 07/2020 73,50 5,50% 455 19,50 1.950 1,3% -67,3 % 211 B

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 % 114 -

Euroboden III
(2022/24) i.Ins.

Immobilien
A2Y NXQ

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

93,39 5,50% 5.021 1,00 250 0,2% -77,4 % 253 -

Terragon I
(2022/24) i.Ins.

Seniorenheime
A2G SWY

2.770 20.000 05/2022 27,70 6,50% 125 1,00 200 0,1% -88,3 % 119 -

Gesamt 200.252 45.789 143.150 95,7%

Durchschnitt
(=Median)

6,8% +5,1 % 154,8

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

! N
eu

 !
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Wir verkaufen daher unsere Position in 
IuteCredit mit einem ordentlichen 
Plus, das sich wie gewohnt zusammen-
setzt aus Kursveränderung plus Zins-
einnahmen. Der Floater (=FLR) von 
Multitude rentiert sogar noch leicht 
höher als der Festzins-Kupon von Iute. 
Zu beachten ist, dass der ab 2026 
gekündigt werden könnte – und wohl 
auch wird. Denn für den Emittenten 
sind über 12% recht teuer. Die Vermu-
tung liegt nahe, dass Multitude mit 
solch guten Zahlen in naher Zukunft 
viel niedriger refinanzieren kann. Neh-
men wir die zwei Jahre einfach mit. 
Mindestens zwei Jahre. Gleich 20.000 
Multitude für 15.000 Iute, wenn wir 
denn schon mal umbesetzen und noch 
freie Liquidität haben.

Nachahmer sollten bitte mögliche 
Klumpenrisiken im Auge behalten. Mit 
4finance und Multitude haben wir 
jetzt rund 30% in Finanzdienstleister 
investiert. Das ist durchaus etwas hoch. 
Wer das nicht mag, sollte sich für eines 
der Unternehmen entscheiden, auch 
Eleving kommt in Frage. 

Weitere Halbjahreszahlen folgen sicher-
lich in Kürze bei den noch säumigen. 
Wer gute Zahlen zu präsentieren hat, 
gibt gern vorläufige bekannt. Wer die 
nicht hat, schöpft die gesetzliche Frist 
eher aus. Ist nur so eine Daumenregel Pi 
mal Daumen. Direkt zum Redaktions-
schluss brachte gerade noch Katjes 

Halbjahreszahlen. Auf den ersten Blick 
lesen sie sich ganz gut: keine großen 
Überraschungen.

Bei einigen Titeln haben wir Zahlen 
nachgetragen: Hinter dem Unterneh-
mensnamen steht in der Klammer an 
erster Stelle die ERSTE Kündigungs-

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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möglichkeiten von Seiten des Emit-
tenten, die zweite Jahreszahl ist die 
Fälligkeit. Beispiel Karlsberg: 
(2026/29). Ende 2026 besteht eine 
erste Kündigungsmöglichkeit, wie 
ausgeschrieben 30 Monate nach der 
Emission. Laufen tut sie bis knapp 
Mitte 2029.

Wo keine zweite Jahreszahl steht, 
haben wir keine vorzeitige Kündi-
gungsmöglichkeit finden können. Das 
sind aber schon Ausnahmen – in der 
Regel lässt man diese Option in die 
Anleihebedingungen einflechten, um 
sich jedwede Flexibilität zu erhalten. 
Natürlich kostet eine Option stets ein 
wenig, also beispielsweise einen Vier-
tel Punkt Kupon mehr, den professio-
nelle Investoren im Rahmen des soge-
nannten Soundings vor Start einer 
Emission fordern. Schließlich planen 
die professionell, und eine vorzeitige 
Kündigung ist stets eine Nuance mehr 
Unsicherheit.

Ansonsten gibt es kaum Erwähnens-
wertes im Vergleich zur vorherigen Aus-
gabe: Die Kurse veränderten sich mal 
hier ein wenig, mal dort – aber nir-

Neuerscheinungen deutschsprachiger Business-Literatur

# Titel Autor Verlag Publika-
tionsjahr

Seiten Preis ISBN Anmerkung

NEU Reich gedacht statt 
arm gespart

Roman Kmenta Frankfurter 
Allgemeine 

Buch

2024 192 19 EUR 9783962511869 Finden Sie das Selbstbewusstsein, um 
das zu verdienen, was Sie verdienen.

NEU Triggerpunkte Thomas Lux, 
Linus Westheuser 
und Steffen Mau

Suhrkamp 
Verlag

2023 540 24 EUR 9783518029848 Tobt in Deutschland wirklich ein Kultur-
kampf? Die Deutschen sind weit weniger 
zerstritten, als es den Anschein macht.

NEU Kompass Cyber- 
versicherung

Thomas Pache Otto Schmidt 
Verlag

2023 228 53 EUR 9783963293979 Opfer eines Cyberangriffs zu werden, 
ist schlimm, ohne Cyberversicherung 
dazustehen, noch schlimmer.

Stichtag: 22.08.2024

powered by getAbstract, www.getabstract.com

gendwo groß. Insgesamt und unter 
dem Strich waren sie jedoch leicht 
schwächer.

Ausblick
Bis auf den Austausch IuteCredit 
gegen Multitude sehen wir keinerlei 
Bedarf für Veränderungen. Wir hatten 
ja beschrieben, dass wir in diesem Jahr 
vor allem Optimierungen vornehmen, 

aber keine größeren Umbrüche anste-
hen. Unsere Verformelung prognosti-
ziert ein Plus von etwa 10% für das 
Gesamtjahr 2024. 

    Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Multitude Floater
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Die Billigung des Prospekts ist nicht als Befürwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle 
Anleger sollten den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und 
Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Der Erwerb dieses Wert-
papiers ist mit erheblichen Risiken verbunden und kann zum vollständigen Verlust des eingesetzten Vermögens 

führen. Der in Aussicht gestellte Ertrag ist nicht gewährleistet und kann auch niedriger ausfallen.

NIE WIEDER PLASTIK

Ausgestanzter Teller, 
30 x 30 cm

Arekablatt, 
40 x 60 cm

LEEF unterstützt Unternehmen im ESG
Wandel mit realen Lösungen. 

Dazu nutzt & verarbeitet LEEF Blätter
von Palmen als klimaneutralen Rohstoff 
und spart so nahezu alle Emissionen der 
Materialerzeugung von Papier, Pulp & 
Recycling. 

LEEF ist ein führender Spezialist darin, 
Verpackungen und Konsumgüter aus 
Blättern zu fertigen. Einem übersehe-
nen, zirkulären & klimaneutralen Roh-
stoff.

Ein Material für viele Industrien

Gastronomie MöbelKosmetik FashionBürobedarf MedizinTierbedarf Möbel

Ein Material für viele Industrien

Anleihe 2023/2028, Kupon: 9 % 

WKN: A352ER 
ISIN: DE000A352ER1

Erhältlich an der Frankfurter Börse 
sowie bei allen Banken und Sparkassen
Wertpapierprospekt erhältlich unter 
leef.bio/anleihe2023

W
ER

BU
N

G

Echte Lösungen 
schon heute!

GREENWASHING

LEEF unterstützt Unternehmen im ESGLEEF unterstützt Unternehmen im ESG

Die Spezialisten für den Rohstoff Blatt.

https://leef.bio/de


NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Aktienemittent BVB mit 
Rekordumsatz in letzter Saison
Rekord-Erlöse für die Borussia – dank 
Champions League, auch wenn das 
Finale verloren ging. Dabei netzte der 
Erstligist im Geschäftsjahr 2023/24 
sowohl den höchsten Konzernumsatz 
als auch die höchste Bruttokonzern- 
gesamtleistung seiner Unternehmens-
geschichte ein.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

 
 
Auch Noratis von Abwertungen 
eingeholt – ergebniswirksam
Abwertung des Immobilienportfolios 
und entsprechende Wertberichtigun-
gen sowie vorläufiges Halbjahresergeb-
nis bei der Noratis AG.

 

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

Deutsche Rohstoff (DRAG) 
‚fördert‘ neuerliche Rekorde
Die DRAG hat im ersten Halbjahr einen 
neuen Umsatzrekord eingefahren. Die 
Prognose für 2024 wird abermals 
bestätigt: Besser könnte es kaum 
laufen.

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

SINGULUS: Refinanzierungs-
gespräche finalisiert 
– Halbjahresbericht 2024 folgt
Wieder mal Finanzrestrukturierung beim 
„Dauerschieflage-Kandidat“: Inzwischen 
habe SINGULUS mit der chinesischen Tri-
umph Science and Technology Group 
aber die Neuordnung der Finanzierung 
eingetütet – und die Veröffentlichung 
des Halbjahresberichts auf den 28. 
August datiert.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

SANHA zieht solide Halbjahresbilanz 
– positiver Gesamtjahresausblick
Die SANHA GmbH & Co. KG bleibt im 
ersten Halbjahr 2024 operativ auf 
Kurs: So veröffentlichte der Hersteller 
für Rohrleitungssysteme und Verbin-
dungsstücke (Fittings) im Bereich der 
Sanitär-, Heizungs- und Klimatechnik 
mit seinem Halbjahresabschluss solide 
Umsatz- und Ertragszahlen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

 
 
JDC: ein Viertel mehr Umsatz, 
zwei Drittel mehr Ertrag in H1
Anleiheemittent JDC Group hat Zah-
len für das erste Halbjahr 2024 vorge-
legt: Wie gewöhnlich deutliches 
Wachstum und einen damit einherge-
henden Anstieg von Umsatz und 
Gewinn.

 

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

News zu aktuellen und gelisteten  
Bond-Emissionen

Foto: © Deutsche Rohstoff AG Foto: © SANHA GmbH & Co. KGFoto: © Borussia Dortmund GmbH & Co. KGaA

Foto: © Noratis AG Foto: © JDC Group AGFoto: © SINGULUS TECHNOLOGIES AG
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Kritik an weiterer ‚erster‘ HPI-
Anleihegläubigerversammlung
Für den gemeinsamen Anleihevertreter 
One Square Advisory ist es nicht nach-
vollziehbar, warum die finanziell ange-
schlagene HPI AG bei der neuerlichen 
AGV bewusst auf das Recht verzichtet, 
eine sogenannte zweite Versammlung 
mit niedrigerem Quorum für die 
Beschlussfähigkeit einzuberufen.

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

Auch ‚BIOGENA II‘ in Windeseile 
ausplatziert
Satter Platzierungserfolg für die öster-
reichische BIOGENA: So hat die Gesund-
heits-Company mit ihrer zweiten Fest-
zinsanleihe innerhalb von nur zwölf 
Tagen das Zielvolumen vorzeitig und in 
Eigenregie erreicht. Ausgereicht wurde 
eine 7,5%-Anschlussanleihe 2024/29 
über ebenfalls 6 Mio. EUR.

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

ACCENTRO: Gläubiger der 2021/29er 
wirft das Handtuch – ‚Ad Hoc 
Gruppe, bitte übernehmen sie!‘
Dünneres Eis in den Restrukturie-
rungsverhandlungen um ACCENTRO 
Real Estate: Der einzige Gläubiger der 
Anleihe 2021/29 werde die angepeilte 
Restrukturierungslösung des Berliner 
Wohnprivatisierers nicht weiter unter-
stützen – nun soll die Ad Hoc Gruppe 
in die Bresche springen.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

 
 
 
The Grounds Real Estate 
Development: weitere 
Kapitalmaßnahmen in petto
Die The Grounds Real Estate Develop-
ment AG zapft strategischen Partner 
H.I.G. Capital um frisches Kapital an. So 
stehen eine Kapitalherabsetzung mit 
anschließender -erhöhung sowie eine 
weitere Anleiheaufstockung nebst 
Laufzeitverlängerung an – … parallel 
wurde die 2024er-Prognose kassiert.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Emittenten-Tochtergesellschaft 
Schlote GmbH insolvent
Die Holding gab bekannt, dass das AG 
Hildesheim für die 100%ige Tochterge-
sellschaft Schlote GmbH & Co. KG am 
12. August 2024 das vorläufige Insol-
venzverfahren in Eigenverwaltung 
angeordnet habe. Der Geschäftsbetrieb 
der Gesellschaft werde indes fortge-
führt.

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

Katjesgreenfood: statt neuer 
Anleihe ‚nur‘ Aufstockung auf nun 
38 Mio. EUR
Doch keine neue Anleihe von Katjes-
greenfood? – Dafür gönnt sich die 
Beteiligungsgesellschaft mit Fokus auf 
die nachhaltige Food-Branche aber 
einen Anleihe-Nachschlag bei ihrer aus-
stehenden 8,0%-Erstanleihe 2022/27 
(DE000 A30V3F 1) – die Aufstockungs-
tranche lautet auf 13 Mio. EUR.
>>�Den vollständigen Beitrag finden 

Sie auf bondguide.de

Foto: © Biogena GmbH & Co KG

Foto: © ijeab – freepik.com Foto: © Schlote Holding GmbH

Foto: © Katjesgreenfood GmbH & Co. KG

Foto: © lillolillolillo – pixabay.com

Foto: © The Grounds Real Estate Development AG
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Für die Eschborner Noratis geht es am 10. September auf der AGV v.a. um eine Laufzeitverlängerung der einen Anleihe. 
BondGuide sprach dazu mit CFO André Speth. 

BondGuide: Herr Speth, um nicht alles 
erläutern zu müssen, setzen wir ein 
wenig den informierten Leser voraus, 
der wahrscheinlich auch in einer der 
Anleihen – oder auch der Aktie – inves-
tiert ist. Wie sieht denn die Lage der-
zeit aus in Ihren eigenen Worten?
Speth: Als Bestandsentwickler von 
Wohnimmobilien sind für uns neben 
den gut planbaren Mieteinnahmen 
auch Ergebnisbeiträge aus der Veräu-
ßerung der von uns weiterentwickel-
ten Objekte wichtig. Der Transaktions-
markt in Deutschland ist aber seit den 
deutlichen Zinserhöhungen ins Sto-
cken geraten. Es finden wesentlich 
weniger Portfolioverkäufe statt und 
zudem sind Käufer in der Regel nur 
bereit zu investieren, wenn Preiszuge-
ständnisse gemacht werden. Damit 
fehlen uns aber die Rückflüsse und 
Ergebnisbeiträge aus dem Transakti-
onsgeschäft.  

BondGuide: Nun werden im Septem-
ber besagte AGVs stattfinden, vor-
nehmlich zur Laufzeitverlängerung der 
beiden Bonds. Ist es die berühmte 
Alternativlosigkeit?

„Faire Lösung angesichts der schwierigen Marktsituation“

Speth: Wir haben am 10. September 
2024 zur Anleihegläubiger-Versamm-
lung geladen. Auf der Tagesordnung 
steht eine Laufzeitverlängerung der 
Noratis-Anleihe 2020/25 bis zum 31. 
Dezember 2028 bei einem unveränder-
ten Zins. Für eine Rückzahlung der 
Anleihe benötigen wir Mittelzuflüsse 
aus Immobilienverkäufen. Angesichts 
der derzeitigen Preise und geringen 
Transaktionsvolumina zeichnet sich ab, 
dass Verkäufe, die unter Druck erfolgen 
und niedrigere Erlöse generieren, die 

Rückzahlung der Anleihe gefährden 
können. Mit der geplanten Laufzeit-
verlängerung bekommen wir die Flexi-
bilität, Verkäufe dann zu tätigen, wenn 
sich das Marktumfeld, wie es nach 
unserer Einschätzung zu erwarten ist, 

BONDGUIDE INTERVIEW

von
CFO,
André Speth,
Noratis

Für eine Rückzahlung 
der Anleihe benötigen 
wir Mittelzuflüsse aus 
Immobilienverkäufen.
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wieder erholt hat. Dies sichert die voll-
ständige Rückzahlung der Anleihe nach 
Ablauf der Verlängerung. Die Noratis-
Anleihe 2021/27 ist nicht Gegenstand 
der AGV: Diesbezüglich kann mit dem 
einzigen Anleihegläubiger dieser 
Anleihe eine bilaterale Vereinbarung 
getroffen werden. 

BondGuide: Die SdK moniert, sicher-
lich auch gewohnheitsmäßig, 
Gesprächsbedarf. Was genau missfällt 
der Schutzgemeinschaft?
Speth: Wir stehen hier natürlich im 
Austausch mit der SdK. Wie erwähnt, 
ist eine Verlängerung der Laufzeit der 
Anleihe 2020/25 bis zum 31. Dezember 
2028 geplant bei einem unveränderten 
Zins. Auch bei unserer zweiten Anleihe, 
die von einem einzigen Gläubiger 
gehalten wird, ist eine entsprechende 
Regelung ebenfalls vorgesehen. Zudem 
ist für die Anleihegläubiger wichtig, 
dass Merz bei einer Zustimmung zur 
Verlängerung unter bestimmten Vor-
aussetzungen bis zu 16 Mio. EUR“ wei-
teres Eigenkapital investiert, was auch 
im Hinblick auf die Substanz und die 
Rückzahlung der Anleihen positiv 
wirkt. Wir halten dieses Gesamtpaket 
für eine faire Lösung angesichts der 
aktuell schwierigen Marktsituation.

BondGuide: Die Abwertungen des 
Portfoliobestands sind ja durchaus 
beträchtlich – und ergebniswirksam. 
Hängen noch weitere in der Luft oder 
hat man jetzt schon einmal alles vom 
Tisch geräumt?
Speth: Die Bewertungen unseres 
Immobilienbestandes sind zum 30. 
Juni 2024 extern durchgeführt wor-
den. Sie sind also aktuell. Insgesamt 
sind die Marktwerte seit dem 31. 
Dezember 2023 in unserem Portfolio 
um rund 31 Mio. EUR, entsprechend 
6%, zurückgegangen. Hierbei sind 
nicht nur die direkten Marktverände-
rungen eingeflossen, sondern auch, 
dass wir bei einigen Objekten ange-
sichts der derzeitigen Lage Aufwer-
tungsinvestitionen verringert oder 
zeitlich gestreckt haben. Zudem 
haben wir bei einigen Objekten die 

mögliche Vermarktung vom Einzel- 
auf Portfolioverkauf geändert. Zwar 
bietet ein Einzelverkauf in der Regel 
höhere Preise, dafür dauert aber die 
Vermarktung vor allem in der aktuel-
len Phase länger und ist auch nur 
schwer einzuschätzen. Was wir jetzt 
brauchen, ist Flexibilität bei der Ver-
marktung des Immobilienportfolios. 
Wenn wir keinen Verkaufsdruck 
haben, können wir auf bessere Preise 
setzen. So können wir Substanz in der 
Noratis AG sichern. Für eine Umset-
zung ist es aber notwendig, dass die 
geplante Verlängerung der Anleihen 
auch umgesetzt wird.  

BondGuide: Wie ist eigentlich die Ver-
bindung mit Ihrem Großaktionär, Merz 
Real Estate: Ist er aktuell eine Hilfe 
oder hat er womöglich ähnliche Prob-
leme wie so ziemlich alle momentan in 
der Immobilienbranche?
Speth: Die Merz Real Estate hat wei-
teres Eigenkapital in Form einer Kapi-
talerhöhung der Noratis AG über 10 
Mio. EUR für dieses Jahr zugesagt. 
Unter bestimmten Bedingungen, zu 
denen auch die geplante Verlängerung 
der Anleihen zu unveränderten Kondi-
tionen gehört, wurde zudem die Beglei-
tung einer weiteren Kapitalerhöhung 
im Umfang von bis zu 16 Mio. EUR über 
2024 hinaus zur Absicherung des im 
Sanierungsgutachten beschriebenen 
Sanierungspfads zugesagt. Merz hat 
aber auch erklärt, einen Verkauf der 
Beteiligung in Erwägung zu ziehen. 
Dabei geht es darum, dass Merz die 
Mehrheit an der Noratis entweder im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung oder 
durch einen teilweisen oder vollständi-
gen Verkauf abgeben könnte. Dies ist 
auch vor dem Hintergrund zu sehen, 
dass, um wieder wachsen zu können, 
weitere Mittelzuflüsse über die bisher 
in Aussicht gestellten Zusagen notwen-
dig wären. 

Wie erwähnt, ist 
eine Verlängerung 
der Laufzeit der 
Anleihe 2020/25 bis 
zum 31. Dezember 2028 
geplant bei einem 
unveränderten Zins. 
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Das Hausbankprinzip
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: Was müssen die Inhaber 
der Anleihe jetzt im Hinblick auf die 
Anleihegläubiger-Versammlung tun?
Speth: Wichtig ist, an der AGV am 10. 
September 2024 in Eschborn teilzuneh-
men oder sich dort vertreten zu lassen. 
Hierfür ist eine Anmeldung erforder-
lich, die postalisch an Noratis AG, c/o 
Computershare Operations Center, 
80249 München oder per E-Mail an 
noratis@computershare.de bis zum 
7.9.2024 um 24 Uhr MESZ möglich ist. 
Zudem ist es notwendig, einen „Beson-
deren Nachweis und Sperrvermerk“ 
vorzulegen, der bei der depotführen-
den Bank angefordert werden muss. 
Ein Musterformular ist auch auf der 
Noratis-Website unter https://noratis.
de/investor-relations/ in der Rubrik 
„Anleihegläubigerversammlung” hin-
terlegt. Anleihegläubiger, die nicht per-
sönlich teilnehmen können, haben die 

Möglichkeit, den Stimmrechtsvertre-
tern der Gesellschaft eine Vollmacht 
mit Weisungen zu erteilen. Wichtig ist, 
dass für die Beschlussfähigkeit dieser 
ersten AGV wertmäßig mindestens die 
Hälfte der ausstehenden Noratis-
Anleihe 2020/25 vertreten sein muss. 
Wenn die 50% nicht erreicht werden 
sollten, würde kurzfristig zu einer 
zweiten AGV mit denselben Tagesord-

nungspunkten eingeladen werden. 
Diese zweite Anleihegläubigerver-
sammlung wäre beschlussfähig, wenn 
mindestens 25% der ausstehenden 
Anleihe vertreten sind.

BondGuide: Herr Speth, ganz herzli-
chen Dank an Sie!

Das Interview führte Falko Bozicevic.
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das 
sich auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Se-
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Übernahmen sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche 
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lungen börsen notierter Gesellschaften spezialisiert hat. 
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Der Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG.
Dieses Mal: geprüft und befunden.

Mittlerweile duckt man sich und hofft, 
dass der Sturm vorbeizieht. Egal ob 
rückwirkend oder in die Zukunft 
gerichtet: Schnell ist der Vorwurf 
gemacht. Das hättet ihr doch wissen 
müssen. Ihr als begleitende Bank habt 
doch vor der Emission eine Due-Dili-
gence durchgeführt. Und da soll euch 
wirklich nichts aufgefallen sein? Die 
Kommunikationsagentur hat die 
Unterlagen doch auch ausgiebig einge-
sehen. Nichts gemerkt? Die Juristen, 
die den Prospekt erstellt haben, müss-
ten doch auch etwas mitbekommen 
haben. Alles Vorwürfe von ‚geschädig-

Geprüft

STANDPUNKT

von  
Kai Jordan, 
Vorstand, 
mwb Wertpapierhandelsbank AG

ten‘ Anlegern und der Medien, die 
häufig vorschnell den Zeigefinger 
erheben, ohne die gesamte Wahr-
heit zu kennen.

Im Wirtschaftsleben kommt es auf 
korrekte Zahlen an. Besonders dann, 
wenn Firmen beispielsweise an die 
Börse gehen, Fremdkapital – egal, ob 
als Kredit oder als Anleihe – aufneh-
men, ein anderes Unternehmen kaufen 
oder, neuerdings in Mode gekommen, 
um staatliche Hilfen ersuchen. Ob 
Geldgeber oder Geschäftspartner: Alle 
müssen sich darauf verlassen können, 

dass die Bilanzzahlen stimmen. Dafür 
gibt es Wirtschaftsprüfer, die den 
Firmen korrekte Zahlen bestätigen.

Aber das Brennglas wird eigentlich 
immer nur auf die „Big Five“ der Wirt-
schaftsprüfer gerichtet: PwC, EY, 
KPMG, Deloitte und BDO. Es wird auf 
die Vermischung von Beratung und 
Prüfung hingewiesen. Denn, wie ist ein 
Testat zu bewerten, wenn gleichzeitig 
ein lukrativer Beratungsauftrag 
vorhanden ist?

Ein relativ frischer ‚großer‘ Skandal ist 
die Wirecard-Pleite und dabei die 
unsägliche Rolle von EY. Die Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft war wohl 
mehr als ein Jahrzehnt ‚williger‘ Gehilfe 
der Unternehmensführung bei dem 
Aufbau eines Kartenhauses, was die 
deutsche Aufsichtsbehörde Apas in 
ihrem nichtöffentlich zugänglichen 
Prüfungsbericht Ende des Jahres 2023 
wohl deutlich moniert hat. Glückli-
cherweise für EY ist aber auch festge-
stellt worden, dass zwar Pflichtverlet-
zungen stattgefunden haben: Fahr-
lässigkeit – aber kein Vorsatz.
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Dieser Aspekt ist von grundsätzlicher 
Bedeutung, denn bei vorsätzlichen 
Pflichtverletzungen greift die 
gesetzliche Begrenzung der Haftung 
von Wirtschaftsprüfern nicht. Dem 
Apas-Bescheid dürfte auch einige 
Bedeutung für zivilrechtliche Ausein-
andersetzungen zukommen. Die Com-
merzbank will rund 200 Mio. EUR von 
EY erstreiten. Die Aktionärsvertretung 
DSW reichte eine Klage über 700 Mio. 
EUR ein und – last but not least – auch 
der Wirecard-Insolvenzverwalter eine 
Schadenersatzklage gegen EY über 1,5 
Mrd. EUR.

Ein besonders absurder Fall ist schon 
ein paar Jährchen her. EY wurde 2002 
von der BaFin beauftragt, eine Sonder-
prüfung bei der Phoenix Kapital-
dienst GmbH einzuleiten und führte 
diese im Herbst durch. Hier ging EY 
wohl durch die Lappen, dass ein ent-
scheidendes Konto gar nicht existierte. 
Gerüchtweise gab es auch mit Tipp-Ex 
manipulierte Kontoauszüge. Erst nach 
Wechsel der Geschäftsführung bei 
Phoenix im Jahr 2005 meldete diese 
die ‚Differenz‘ bei der BaFin und diese 
beantragte kurz darauf die Insolvenz 
und erklärte den später stark umstrit-
tenen  ‚Entschädigungsfall‘ durch die 
Entschädigungseinrichtung der Wert-
papierfirmen (EdW).

Diese klagte gegen EY. weil aus ihrer 
Sicht der Eintritt des Entschädi-
gungsfalles bereits spätestens im Mai 
2003 und nicht erst im Frühjahr 2005 
festgestellt worden wäre, wenn 
pflichtgemäß geprüft worden wäre. 
Dann hätte die Klägerin wesentlich 
geringere Entschädigungen leisten 
müssen.

Die Klage der EdW wurde sowohl vom 
Landgericht als auch vom Oberlandes-

gericht Stuttgart abgewiesen. Der Bun-
desgerichtshof hat die Revision der 
EdW auch zurückgewiesen.

Nach der Ansicht des Bundesgerichts-
hofes könne die Klägerin aus dem zwi-
schen der BaFin und EY geschlossenen 
Vertrag keine Ansprüche herleiten. 
Denn der Vertrag zwischen der BaFin 
und der beklagten Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft entfalte keine 
Schutzwirkung zugunsten der EdW, da 
– vereinfacht dargestellt – die EdW 
nicht Vertragspartei war, sondern die 
BaFin und dieser ja kein Schaden ent-
standen sei. So blieben die EdW bzw. 
die hier Beitrags- und Sonderumlage-
pflichtigen Wertpapierfirmen auf dem 
Verlust sitzen.

Die ‚Big-Five‘ und die Großmandate 
sind aus unserer Sicht aber nur die 
Spitze des Eisbergs. Auch kleinere 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaften 
machen möglicherweise ‚Fehler‘; dann 
eben bei mittelständischen Unterneh-
men. Hier sind ebenfalls langjährige 
Beziehungen entwickelt worden. So 

hat ein eher mittelständischer Wirt-
schaftsprüfer eine Markenrechts-For-
derung der Firma Zamek über 6 Mio. 
EUR 2013 als werthaltig testiert. Das 
Unternehmen musste noch im selben 
Jahr Insolvenz anmelden. Ein eher 
amüsanter Fall – außer eben für Anle-
ger, Lieferanten und Mitarbeiter.

Zamek hat einen türkischen Produzen-
ten von Tütensuppen und Säften mit 
Namen Tamek vor dem Landgericht 
Düsseldorf verklagt, wegen der 
Namensähnlichkeit und derselben 
farblichen Produktausstattung. Und 
zwar auf 6 Mio. EUR. Tamek wiederum 
hat mittlerweile Gegenklage einge-
reicht und macht geltend, dass Tamek 
teilweise in verschiedenen Märkten 
schon lange vor Zamek existent gewe-
sen sei – also der Markenname älter. 
Der Fall ist heute (2024) unseres Wis-
sens immer noch anhängig. Aber auf 
jeden Fall ist die Deklaration als ‚wert-
haltige Forderung‘, die der Bilanz zu 
einer ‚schwarzen Null‘ verholfen hat, 
fragwürdig. Das konnten Berater der 
Mittelstandsanleihe nicht absehen.

Deep Search
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Schauen wir zurück und sehen uns die 
Insolvenz von KTG-Agrar im Jahr 
2016 an. Das bei Sigi Hofreiter nicht 
alles koscher wirkte, war vielen klar. 
Auch den beratenden Unternehmen. 
Aber KTG-Agrar konnte immer wieder 
auf die Testate der Wirtschaftsprüfer 
hinweisen. Erst kurz vor der Insolvenz 
hat die Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft Möhrle Happ Luther in einer 
Pflichtmitteilung die Bestätigungsver-
merke für den Jahres- und Konzernab-
schluss widerrufen. Der Grund: „Dass 
der Rechtsschein der Werthaltigkeit 
von Vermögensgegenständen zum 
Zeitpunkt der Erteilung des Bestäti-
gungsvermerkes am 12. Mai 2016 und 
damit vor Einleitung eines Insolvenz-

verfahrens beseitigt werden solle.“ Bes-
tes Juristendeutsch. Oder laienhaft 
ausgedrückt: Da rudert aber einer 
gewaltig zurück und möchte nicht in 
den Strudel geraten.

Ganz aktuell die Klage auf Schadens-
ersatz in Höhe von 16 Mio. EUR des 
Insolvenzverwalters Rüdiger Weiß 
gegen die ehemaligen Wirtschaftsprü-
fer der Deutschen Lichtmiete AG. 
Aus Sicht des Insolvenzverwalters 
wäre die Deutsche Lichtmiete und ihre 
drei operativen Töchter zum 31.12.2019 
insolvent gewesen. Dennoch wurde 
erfolgreich geprüft und testiert. Bera-
ter und Anleger haben sich auf diese 
Testate verlassen. Ein vom Insolven-

zverwalter in Auftrag gegebenes Gut-
achten kommt zu dem Schluss, dass 
zum 31.12.2019 für das Unternehmen 
keine positive Fortführungsprognose 
bestanden habe. Damit wären auch 
alle folgenden Jahresabschlüsse der 
DLM ungültig. Die Gerichte haben das 
Sagen.

Kapitalmarktberater machen Fehler. 
Nicht jede Due Diligence ist wirklich 
gut. Die handelnden Personen in 
einem Unternehmen, das auf den 
Kapitalmarkt drängt, wirken nicht 
immer seriös und vertrauenswürdig. 
Diese Dinge können zu Recht kriti-
siert werden. Aber niemand sollte 
vergessen, dass es für alle Berater 
sehr schwierig ist, ein geprüftes und 
testiertes Unternehmen nicht am 
Kapitalmarkt zu unterstützen. 
Manchmal hat man ein ungutes 
Gefühl – schaut sich aber dann noch 
einmal die Jahresabschlüsse und die 
Prognosen der Wirtschaftsprüfer an 
und kommt zu dem Schluss, dass man 
sich vielleicht täuscht. Zum Glück hat 
man zumeist auch Recht. Aber diese 
Fälle werden nicht so öffentlich-
keitswirksam, denn machen wir uns 
nichts vor: „Bad News are good News“ 
und treiben Auflagezahlen oder Klicks 
nach oben.

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

Kontakt und weitere Informationen: 
mwb Wertpapierhandelsbank AG
Kai Jordan
Kleine Johannisstraße 4
D-20457 Hamburg
Tel: +49 40-360995-20
E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com
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Schon am Samstag setzte sich Anlei-
heemittent Schalke 04 beim fünft-
klassigen VfR Aalen ohne großen 
Glanz, dafür mit dem Glück des Tüch-
tigen durch. Erst bekam der Außensei-
ter keinen halbwegs berechtigten 
Handelfmeter, im Anschluss gingen die 
Königsblauen durch Leader und Team-
Kapitän Kenan Karaman in Führung – 
aus stark abseitsverdächtiger Position. 
Schalke erhöhte später durch einen 
sauberen regulären Treffer, so dass der 
Arbeitssieg in der Auftaktrunde 
wohl in Ordnung geht – zumal bei 68% 
Ballbesitz für Blau.

Fußball DFB Pokal: alle Kapitalmarktemittenten 
souverän durch Auftaktrunde

Ebenfalls am Samstag musste Ruhr-
pottrivale Borussia Dortmund ran: 
beim Regionalligisten Phönix Lübeck. 
Der Auswärtssieg im davor angemie-
teten und fast ausverkauften Ham-
burger Volksparkstadion fiel mit 4:1 
standesgemäß aus. Unter dem 
neuen Trainer Nuri Sahin sicherlich 
ein absoluter Pflichtsieg für Gelb-
Schwarz. 80% Ballbesitz für Dort-
mund, allerdings kassierten sie auch 
einen Gegentreffer. Unter dem Strich 
ein souveräner Auftritt in der ers-
ten Runde des DFB Pokals.

Am Sonntag schließlich musste noch 
die Hertha ran. Ebenfalls mit neuem 
Übergangstrainer zwischen der 
letzten und der nächsten Dardai-Trai-
nerstation – den Namen des Neuen 
muss man sich erst merken, falls er 
nach der Winterpause noch an Bord 
sein sollte. Beim Drittligisten Hansa 
Rostock feierte die Hertha ein ange-
messenes 5:1, das nur nach dem 1:1 
Ausgleichstreffer Fragezeichen hin-
terließ. Später drehten die Haupt-
städter auf und hängten die Hansa in 
allen Belangen ab.

Fazit
Aktienemittent Borussia Dortmund 
und Anleiheemittent Hertha BSC Ber-
lin nutzten die Auftaktrunde für 
befreiende Torreigen. Schalke tat sich 
schwerer trotz drei Ligen Unterschied 
– hoffentlich kein schlechtes Omen 
für den Ligabetrieb? Drei Spiele, drei 
Pflichtsiege wird am Ende ins Proto-
koll eingehen.

Falko Bozicevic

SPECIAL

Hertha, Schalke und auch Borussia Dortmund vermieden jedwede Peinlichkeit in der Auftaktrunde des DFB Pokals 
– drei Pflichtsiege.
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Save
the 

Date!

Am 15. Oktober
erscheint das neue BondGuide-Jahres-Special

„Finanzierung im
Mittelstand 2024”

https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2024/08/Flyer-BondGuide-Jahresausgabe-Finanzierung-im-Mittelstand-2024.pdf


Die Zinssätze haben ihren Höchst-
stand erreicht, die Zentralbanken 
sind dabei, die Zinsen zu senken und 
die Einlagenzinsen werden ebenfalls 
sinken. Gleichzeitig befinden sich die 
Anleiherenditen wieder auf einem 
attraktiven Niveau und bieten die 
Möglichkeit, sowohl Erträge als auch 
Kapitalzuwachs zu erzielen. Für Anle-
ger mit einer Übergewichtung von 
Barmitteln und einer Untergewich-
tung von festverzinslichen Wertpa-
pieren ist es jetzt an der Zeit, dies zu 
überdenken.

Die Frage ist, wie Anleger am besten 
wieder in den Anleihemarkt inves-
tieren können? Angesichts der Unsi-
cherheit und Volatilität an den Finanz-
märkten kann die Entscheidung, in 
welchen Bereich des Anleihemarktes 
man investieren soll, schwierig sein.

Anleger sollten eine Reihe von Schlüs-
selmerkmalen berücksichtigen. Invest-
ments sollten im gesamten Anlei-

Anleihen: Zeit wieder aktiver in den Bondmarkt zu investieren

SPECIAL

von  
Colin Finlayson,
Portfoliomanager, 
Aegon Asset Management

Anleger haben in den letzten Jahren eher wenig in Anleihen investiert, sondern zogen es vor, Bargeld oder Geldmarkt-
fonds zu halten. In der Zeit der niedrigen bzw. steigenden Anleiherenditen und der hohen Einlagenzinsen war dies durch-
aus sinnvoll. Nun, da wir in die nächste Phase des Zinszyklus eintreten, ist dies nicht mehr der Fall. Der aktuelle Markt-
kommentar von Colin Finlayson, Portfoliomanager bei Aegon Asset Management:

heuniversum stattfinden und das 
Zinsrisiko aktiv gemanagt werden. 
So kann das vorhandene Aufwärtspo-
tenzial genutzt und gleichzeitig die 
Risiken, die der Anleihemarkt mit sich 
bringt, besser ausgeglichen werden.

So kann eine aktive Allokation in den 
Kernanlageklassen Staatsanleihen, 

Investment-Grade-Anleihen, hoch-
verzinsliche Anleihen und Schwel-
lenländeranleihen vorgenommen 
werden, um die besten Renditechan-
cen zu nutzen – durch die Konzentra-
tion auf die liquideren Teile des Anlei-
henmarktes können Chancen dyna-
misch wahrgenommen und Risiken 
gesteuert werden.

Foto: © Bru-nO – pixabay.com
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Anzeige

Die Plattform für Unternehmensanleihen

Endlich druckfrisch erschienen:

Die aktualisierten
BondGuide-Mediadaten
für das laufende
Geschäftsjahr 2024

JETZT HERUNTERLADEN
UND DURCHBLÄTTERN.

Ein weiteres wichtiges Merkmal ist 
die aktive Steuerung des Durati-
onsrisikos. Mit einer Duration von 0 
bis 10 Jahren verfügt der Fonds nicht 
nur über die nötige Flexibilität, um 
Chancen an den Rentenmärkten zu 
nutzen, sondern auch über die Fähig-
keit, sie zu schützen, wenn sich die 
Marktbedingungen ändern.

Wir sind der Ansicht, dass dies mit 
Blick auf die Zukunft von entscheiden-
der Bedeutung sein wird, da die Zins-
sätze sinken und die Anleger nach 
Lösungen suchen, die stärker auf die 
Duration ausgerichtet sind. Ein Wech-
sel hin zu einem höheren (oder niedri-
geren) Durationsrisiko kann sich in die-
sem Fonds aufgrund des aktiven Ein-
satzes des Durationsrisikos während 
des gesamten Zyklus widerspiegeln.

Wenn Anleger wieder in Anleihen 
investieren, sollten sie eine Strate-
gie bevorzugen, die mit den sich 
ändernden Marktbedingungen fle-
xibel umgeht. Durch ein diversifizier-
tes Spektrum an Alpha-Quellen und 
durch den Wechsel von Top-Down-

Renditetreibern zu Bottom-Up-Fakto-
ren über den Zyklus hinweg kann das 
Potenzial der Anleihenmärkte ausge-
schöpft werden. Dieser Ansatz wird in 
der kommenden Zeit von entschei-
dender Bedeutung sein.
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KAPITALMARKT

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

www.kapitalmarkt-kmu.de

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

GmbH & Co.KGaA

ICF BANK

Media and Games
Invest plc

https://www.kapitalmarkt-kmu.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 6,00% 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 135 ja 11,25% B 8) (Fitch) 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 **

Dt. Bildung SF II (II)
(2027)

Studiendarlehen
A2E4PH

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

Pareto Securities **

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 **

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 *

ESPG (vorm. Diok RE)
(2026)

Immobilien
A2NBY2

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 7 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
(2027)

Automobilzulieferer
A2TR43

Apr 19 FV FRA 20 nein 7,50% BankM *

Nordwest Industrie
(2025)

Beteiligungen
A2TSDK

Apr 19 FV FRA 15 nein 4,50% IKB ***

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 7 nein 6,00% Eigenemission *

Ekosem III
(2029)

Agrarunternehmen
A2YNR0

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

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

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

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- 9) (CR) IKB ***

Schlote
(2029)

Automobilzulieferer
A2YN25

Nov 19 FV FRA 13 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 ****

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 I
(2025)

Immobilien
A254N0

Feb 20 FV FRA 13 nein 5,00% ICF **

Veganz
(2025)

Lebensmittel
A254NF

Feb 20 FV FRA 10 nein 7,50% Eigenemission *

AGRARIUS
(2026)

Agrar
A255D7

Mrz 20 FV FRA 5 nein 5,00% Eigenemission *

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 ****

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 *

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)

HB Holding
(2025)

Immobilien
A283WQ

Dez 20 FV FRA 4 nein 7,50% Steubing *

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
(2027)

Immobilien
A3H3FH

Feb 21 FV FRA 17 ja 8,00% 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 50 ja 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 PWA
(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- 9) (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% B- 3) (Fitch) 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 **

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 *

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- 9) (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 ***

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- 9) (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 38 ja 8,00% B. Metzler, IKB,
Pareto Securities (Aufst.)

****

Meidar GanEden Finance
(2027)

Immobilien
A30VGV

Dez 22 FV FRA 3 nein 7,00% Eigenemission *

Neue ZWL Zahnradwerk VIII
(2027)

Automotive
A30VUP

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

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 250 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 Industriebeteil.
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 ****

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 10 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 6 nein 11,50% SPO (imug) Quirin Privatbank ***

Leef Blattwerk
(2028)

Einweggeschirr/Verpackungen
A352ER

Dez 23 FV FRA 1 nein 9,00% Eigenemission **

LR Health & Beauty
(2028)

Beauty- und Pflegeprodukte
A3513A

Mrz 24 FV FRA 130 ja 7,5% + 
3ME

BB- 8) (SR) Pareto Securities,
Arctic Securities

****

hep solar
(2028)

Erneuerbare Energien
A35148

Apr 24 FV FRA 17 nein 8,00% SPO (imug) Eigenemission ***

TitanSafe
(2023)

Schließfachanlagen
A383EA

Apr 24 FV FRA 14 nein 11,00% Eigenemission

Karlsberg Brauerei IV
(2029)

Bierbrauerei
A3825C

Mai 24 FV FRA 55 ja 6,00% Pareto Securities ****

ABO Energy
(2029)

Erneuerbare Energien
A3829F

Mai 24 FV FRA 65 ja 7,75% SPO (imug) B. Metzler, M.M.Warburg ****

Groß & Partner II
(2028)

Immobilien
A383BH

Mai 24 FV FRA 39 nein 10,00% ICF ***

NEON EQUITY
(2029)

Unternehmensbeteil.
A383C7

Mai 24 FV FRA 25 nein 10,00% Eigenemission **

ASG SolarInvest
(2028)

Erneuerbare Energien
A35140

Mai 24 FV FRA 6 nein 8,00% Eigenemission **

Multitude VII
(2028)

Finanzdienstleister
A3LZ65

Jun 24 FV FRA 80 ja 6,75% 
+ 3ME

B+ 3) (Fitch) Arctic Securities,
Pareto Securities

****

The Platform Group
(2028)

Software
A383EW

Jul 24 FV FRA 30 ja 8,88% Pareto Securities ****
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Tress Lebensmittel
(2029)

Lebensmittel
A383UC

Aug 24 FV FRA 3 ja 8,00% Eigenemission **

VERIANOS
(2025)

Immobilien
A254Y1

Mrz 20 FV FRA 4 nein 6,00% in Insolvenz BankM *

PREOS PWA
(2024)

Immobilien
A254NA

Dez 19 FV FRA 250 nein 0,00% in Insolvenz futurum bank *

Solarnative
(2029)

Erneuerbare Energien
A38251

Apr 24 FV FRA 1 nein 12,00% in Insolvenz Eigenemission *

B4H Brennstoffzelle4Home
(2028)

Energie- und Heizungssys.
A351N8

Dez 23 FV FRA 5 nein 9,00% in Insolvenz Eigenemission *

PlusPlus Capital
(2026)

Finanzdienstleister
A3K7UD

Jul 22 FV FRA 45 ja 11,00% in Insolvenz AALTO Capital *

Credicore
(2026)

Pfandhaus
A3MP5S

Nov 21 FV FRA 60 ja 8,00% in Insolvenz Eigenemission *

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 *
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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); Quellen: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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MIFA
(2018)

Fahrradhersteller
A1X25B

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

Rena II
(2018)

Technologie
A1TNHG

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

Rena I
(2015) 12)

Technologie
A1E8W9

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

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

Energiedienstleistung
A1E84A

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

S.A.G. II
(2017)

Energiedienstleistung
A1K0K5

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

SiC Processing
(2016) 14)

Technologie
A1H3HQ

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

Summe 9.847 ∅ 6,27%

Median 21,0 6,25%
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