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Schuldscheindarlehen: 
Behandlung in  
der Restrukturierung 

 Andreas Jaufer / Dieter Kaiser

Schuldscheindarlehen sind in den ver

gangenen Jahren als Finanzierungsin s  tru

ment für den Mittelstand immer attrak

tiver geworden. Diese Entwicklung liegt 

insbesondere in den relativ einfach gehal

tenen Kapitalmarkt kommunika tions   pflich

ten und gestaffelten Re finan zie rungs/

Fälligkeitsstrukturen begründet. Die jüngs

ten Dramen bei namhaften Unternehmen 

zeigen jedoch, dass ein Enga gement in 

Schuldscheinen aus Investorensicht sehr 

gut überlegt und Ergebnis einer sorgfäl

tigen Kreditanalyse sein sollte. Denn es 

gab und gibt keine „siche ren“ Unterneh

men. Im Gegenteil: Auch große Unter

nehmen können tief abrutschen. Dies zei

gen Fälle wie der Möbelhändler Stein

hoff, der britische Baukonzern Ca rillion 

oder das RecyclingUnternehmen Scholz 

in aller Deutlichkeit. Kommt es dann zum 

Restrukturierungsfall, können Schuld

scheine sogar krisenverschärfend wirken. 

Sie haben das Potenzial, Banken aus Fi

nanzierungen herauszutreiben und tra

gen somit im schlimmsten Fall zur Insol

venz bei.

Vergleichsweise lockere 

Informationspflichten

 

Worin liegen die Gründe dafür? Schuld

scheindarlehen sind oftmals ähnlich breit 

gestreut wie Anleihen. Im Gegensatz zu 

diesen können sie jedoch nicht kurzfristig 

gehandelt werden. Zudem gibt es keine 

„Lenderlisten“, also keine Übersicht über 

sämtliche SchuldscheinHalter. Dies führt 

dazu, dass eine organisierte Kommunika

tion, geschweige denn ein abgestimmtes 

Verhalten zwischen den Haltern der 

Schuldscheindarlehen erheblich erschwert 

wird, häufig sogar nicht möglich ist. Re

gulatorisch besteht kein Druck oder An

reiz, dies zu ändern, die Informations

pflichten bei Schuldscheindarlehen sind 

vergleichsweise gering. 

Anders als bei Anleihen oder syndizierten 

Konsortialkrediten gibt es bei Schuld

scheindarlehen keine Mehrheitsklauseln, 

mit denen im Restrukturierungsfall eine 

absolute Mehrheit tiefgreifende Anpas

sungen des Darlehensvertrages zulasten 

aller Schuldscheinhalter auch außerge

richtlich durchsetzen kann. Dies bedeu

tet, dass im Restrukturierungsfall die  

Zustimmung von 100 Prozent der Schuld

scheinhalter erreicht werden muss – ein 

nahezu unmögliches Unterfangen, wenn 

man vergleicht, dass bei ebenfalls ano

nymen AnleihegläubigerVersammlun gen 

selten mehr als 50 Prozent der Anleihe

halter mitstimmen. 

Diese Problematik wird in vielen Fällen 

noch verschärft durch die heterogene 

Struktur der Investoren. Denn anders als 

bei syndizierten Konsortialkrediten oder 

klassischen stillen Unterbeteiligungen 

sind bei Schuldscheindarlehen neben der 

sogenannten „LeadArrangerBank“ noch 

eine Reihe von unerfahrenen internatio

nalen Investoren neben Sparkassen und 

kleinen Genossenschaftsbanken involviert. 

Während letztere in der Krise zumindest 

noch in Richtung LeadArrangerBank als 

Spitzeninstitut im Sparkassen oder Ge

nossenschaftsverbund blicken können 

und man der deutschen Sprache mächtig 

ist, fehlt es gerade bei internationalen In

vestoren aus Übersee schon an den 

sprachlichen Grundvoraussetzungen. 

Von Brasilien über Mexiko nach Dubai, 

Singapur und China befinden sich mitt

lerweile mehr als 35 Prozent des Schuld

scheinmarktes in ausländischer Hand – 

wie diese Investoren gerade mangels Se

kundärmarkt ihre Risikopositionen bei 

leistungsgestörten Schuldscheinen mana

gen wollen, ist bis auf anekdotische Stilb

lüten ein Rätsel. 

Fehlende Erfahrungen  

bei einer Restrukturierung

Fest steht, dass weder die kleinen Spar

kassen noch die internationalen Inves  

 to ren die notwendige Erfahrung mit

bringen, um an einer Restrukturierung 

verantwortlich mitzuwirken. Dieser kom

plexe Mix aus internationalen Haltern 

und unerfahrenen deutschen Kleinban

ken wirkt in Kombination mit der hohen 

Zustimmungsschwelle von 100 Prozent 

im Restrukturierungsfall wie ein Brand

beschleuniger: Mangels Kontrolle über 

den Prozess und planbaren Stimmverhal

tens greift wie zuletzt bei Steinhoff oder 

Scholz das Prinzip „Rette sich, wer kann“. 

Um im SeefahrerBild zu bleiben: Gerade 

die heimischen Banken sehen es in sol

chen Situationen häufig als vorteilhafter 

an, als erster von Bord zu gehen und ins 

Rettungsboot zu gelangen, als (zu spät) 

zu dann niedrigeren Preisen in einer 

Massenpanik das Engagement beenden 

zu müssen oder gar nicht mehr ausstei

gen zu können.

Für Banken und andere Investoren käme 

es vor diesem Hintergrund eigentlich da

rauf an, ein SchuldscheinEngagement 

vor dem Einstieg besonders intensiv zu 

prüfen. Die Bereitschaft, daraus die rich

tigen Schlüsse zu ziehen, scheint aller

dings trotz der jüngsten Beispiele Carilli
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on und Steinhoff bei vielen Investoren – 

gerade aus China – noch nicht sehr 

ausgeprägt zu sein. So erklärten kürzlich 

in einer BloombergUmfrage rund 75 

Prozent der befragten Schuldscheinanle

ger, ihr Engagement in Schuldscheinen 

noch weiter ausbauen zu wollen. Man 

muss nicht so weit wie die Financial 

Times gehen und im Zusammenhang mit 

Investitionen in Schuldscheindarlehen 

von „dummem Geld“ sprechen, aber 

mehr Zurückhaltung und Sorgfalt sind 

auf jeden Fall für Investoren angebracht. 

Hinweise auf zunehmende Risiken 

Dies gilt umso mehr, als sich in den ver

gangenen Jahren besorgniserregende 

Trends abzeichnen, die der kritischen 

Entwicklung keineswegs Rechnung tra

gen, sondern das Risiko von Engage

ments sogar noch verschärfen: 

Trügerische Ratings: Sparkassen gehören 

zu den größten Investoren in Schuld

scheindarlehen. Umso mehr verwundert 

es, dass sie häufig nur oberflächliche 

Analysen der Kreditwürdigkeit durchfüh

ren. Stattdessen verlässt man sich darauf, 

dass das jeweilige Dachinstitut, welches 

oftmals im Verbund als Mandated Lead 

Arranger (MLA) auftritt, solide Arbeit ge

leistet hat. Hierbei wird aber vergessen, 

dass der MLA für die Arrangierung eine 

Gebühr erhält. In der Gesamtschau dient 

diese auch zur Dotierung von Risikovor

sorgen, während die kleine Sparkasse nur 

die Darlehenszinsen erhält. Noch schlim

mer ist es, wenn detaillierte Kreditanaly

sen zur Investmententscheidung durch 

schemahafte bankinterne Ratinganalysen 

des MLA substituiert werden – die Spar

kasse am Ende der Kette wird zur Risi

ko„Verladerampe“, was wiederum das 

Pricing bei Schuldscheindarlehen verzerrt. 

Kleinere Schuldscheinemissionen mit hö

herem Risiko: Prinzipiell gilt beim Inves

tieren – je kleiner der Betrieb bezie

hungsweise Umsatz und Profitabilität, 

desto höher das Risiko, dass ein unter

nehmensspezifisches Ereignis oder eine 

Konjunkturdelle existenzbedrohend für 

solche Unternehmen werden können. 

Tatsächlich liegen die Risikoaufschläge 

bei kleineren Unternehmen – bei ver

gleichbarem Verschuldensgrad – deutlich 

höher als bei großen DaxKonzernen. 

Letztere sind eigentlich als „Eisbrecher“ 

seit der letzten Krise verstärkt als Emit

tenten von JumboSchuldscheinen mit 

Emissionsvolumen über 1 Milliarde Euro 

in Erscheinung getreten und konnten für 

sich auch entsprechend günstige Konditi

onen erreichen. 

Ähnlich dem deutschen Mittelstandsan

leihemarkt werden Schuldscheine aber 

zunehmend auch von kleineren Unter

nehmen mit hohem Kreditrisiko bege

ben, die mit Emittenten hoher Bonität 

wie Metro, BMW oder Lufthansa wenig 

zu tun haben. Diese kleineren, bestenfalls 

„B“ gerateten Emittenten begeben hoch

riskante Schuldscheine zu vollkommen 

unzureichenden Risikoprämien, oftmals 

auch als Teil einer unvollständigen, 

„scheibchenweisen“ Refinanzierung, bei 

der sich das refinanzierende Bankenkon

sortium den riskantesten Teil abnehmen 

lässt. Analog zum Emissionsboom bei 

Mittelstandsanleihen wittern auch neue 

Marktteilnehmer das Geschäft mit dem 

Schuldschein. So treten auch hier zuneh

mend Arrangeure in Erscheinung, die we

der eine klassische Sparkassen oder Ge

nossenschaftszugehörigkeit haben, noch 

selbst einen Teil des Schuldscheins und 

damit Risiko aufs eigene Buch nehmen. 

Einfluss auf Preisbildung  

und Platzierungsprozess

Die beiden genannten Effekte spiegeln 

sich auch in der Preisbildung von Schuld

scheinen beziehungsweise dem Platzie

rungsprozess wider. Ohne die korrigie

rende Funktion eines relativen Bewer

tungsansatzes führen starre Bankratings 

auch zu starren Preisen. Die Preisbildung 

wird – ähnlich den weniger sinnvollen 

Emittentenratings bei Mittelstandsanlei

hen – vollkommen unabhängig von einer 

individuellen Kreditrisikoanalyse durch

geführt. Billiger (aus Unternehmenssicht) 

darf es natürlich immer werden, nur 

nicht zu teuer. Denn ein hoher Zinssatz 

verheißt landläufig auch hohes Risiko – 

ganz zu schweigen von Faktoren wie 

niedriger Verschuldungsgrad (im Verhält

nis zum Unternehmenswert), Sicherhei

ten oder Covenants, die eine augen

scheinlich niedrigere Kreditrisikoprämie 

rechtfertigen könnten. 

Im Resultat stellen heute viele der zuletzt 

emittierten kleinen Schuldscheindarle

hen die Kombinationen von vielen 

schlechten Eigenschaften dar: unbesi

cherte, langlaufende Instrumente mit 

niedrigem Zinssatz und keinerlei Investo

renschutzklauseln. Wenn Schuldscheine 

traditionelle Bankfinanzierungen erset

zen, dann vielleicht doch, weil Banken zu 

diesen Konditionen gar nicht mehr finan

zieren wollen und lieber helfen, die zu

künftigen Ausfälle zu befeuern. 

Bilaterale Struktur  

von Schuldscheindarlehen 

Wie auch schon im Falle der Stan

dardMezzanineVehikel oder der Mittel

standsanleihen mögen viele der Schuld

scheinemissionen der letzten beiden Jah

re noch ein wenig mehr Zeit haben, bis 

das Ausfallsrisiko virulent wird. Wenn 

dann der Restrukturierungsfall tatsächlich 

eingetreten ist, werden Bedeutung und 

Tragweite von Schuldscheindarlehen zu

nächst noch immer unterschätzt. In Kapi

talstrukturen, in denen auch syndizierte 

Bankkredite oder bilaterale Bankverbin

dungen bestehen, werden Schuldschein

darlehen aufgrund der bereits angespro

chenen geringeren Informations pflichten 

typischerweise erst dann ein Thema, 

wenn die Restrukturierung scheinbar be

reits komplett abgestimmt ist. 

Genau an diesem Punkt zeigt sich dann in 

zunehmendem Maße die Naivität klassi

scher Restrukturierungsexperten aus Ban

ken, die sich unvermittelt einer unbe

kannten Zahl internationaler Schuldschein

darlehenHalter gegenübersehen. Nicht 

selten gibt es dann ein böses Erwachen, 

weil die scheinbar doch schon sichere 

„überwiegende Wahrscheinlichkeit einer 

Sanierung“ letztlich an der fehlenden 

(wohlgemerkt 100 Prozent) Zustimmung 

der SchuldscheinHalter scheitert.

Ein Beispiel für die Komplexität und das 

Risiko von Schuldscheindarlehen bei 
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Restrukturierungen ist die „Standstill“  

Problematik: Dabei geht es darum, dass 

alle Gläubiger mit dem Unternehmen zu

sammenrücken und bis zur Lösung des 

Problems ihre Forderungen aus Finanzie

rungsverträgen erst einmal nicht einfor

dern. Solange keine Gläubigergruppe 

ausschert und kündigt, kann ein Gleich

gewicht zwischen allen Parteien erzielt 

werden. Falls doch, so kann jeder einzel

ne Gläubiger durch Kündigung seines In

struments eine Kaskade an Kündigungen 

und letztlich eine unkontrollierte Insol

venz des Unternehmens auslösen. 

Damit solche Standstills auch ad hoc 

funktionieren, ist es sinnvoll, dass die 

Rechte einzelner „AkkordStörer“ be

grenzt ist. Während das deutsche Schuld

verschreibungsgesetz bei syndizierten 

Bankkrediten, Anleihen oder auch 

HighYieldAnleihen standardgemäß eine 

Fälligstellung/Kündigung durch einzelne 

Halter verbietet und auf nachweisbare 

Vertragsbrüche/Defaults abstellt, poten

zieren Schuldscheindarlehen das Problem 

sogar noch. 

Denn als bilaterales Darlehen kann jeder 

einzelne SchuldscheindarlehenInvestor 

einen eigenen, von anderen unabhän

gigen Darlehensanspruch gegen den 

Emit tenten in Anspruch bringen. Dazu 

gibt das deutsche Recht bei Dauerschuld

verhältnissen, zu denen auch Schuld

scheindarlehen zählen, das Recht auf 

Kündigung aus wichtigem Grund. Ein sol

cher liegt nach herrschender Lehre auch 

dann vor, wenn die Zahlungsfähigkeit 

des Emittenten auch nur gefährdet scheint 

– bei Konsortialkrediten oder klassischen 

Hochzinsanleihen liegen die erforder

lichen Kapitalmehrheiten bei jeweils 67 

Prozent und 50 Prozent. 

Mehrheitsbindung als größtes Risiko

Die bilaterale Struktur von Schuldschein

darlehen führt zu einem weiteren Pro

blem – der kaum koordinierbaren Erhe

bung von Sanierungsbeiträgen einzelner 

Gläubiger. Üblicherweise hilft es, wenn 

einzelne Gläubiger innerhalb ihrer Peer

group zumindest gleichbehandelt wer

den, ohne sich ständig fragen zu müssen, 

ob daraus für sie Nachteile erwachsen. 

Das daraus abgeleitete Vertrauen bindet 

die Gläubiger innerhalb einer Gruppe an

einander und verstärkt so die Fähigkeit 

zur Konsensfindung. Bei Schuldscheinen 

allerdings gibt es aufgrund der bilate

ralen Struktur keinerlei Restriktionen 

hinsichtlich der Gleichbehandlung zwi

schen den Schuldscheinhaltern. 

So können bereits marginal unterschied

liche Fälligkeiten zu erheblichen Interes

senkonflikten zwischen Schuldscheinhal

tern führen. Ohne dass man sich mit  

einer „most favoured nations“Klausel 

absichert, besteht auch keine Garantie 

dafür, dass der nächste Halter nicht einen 

kleineren Sanierungsbeitrag leisten muss 

oder mehr Zins oder Gebührenkompen

sation erhalten kann. In diesem Informa

tionsvakuum wird Kooperation beinahe 

unmöglich – analog dem „Gefangenen  

Dilemma“ aus der Spieltheorie ist „jeder 

gegen jeden“ eine der wenigen verblei

benden, rationalen Verhaltensstrategien 

– mit potenziell desaströsen Auswir

kungen auf die gesamte Kapitalstruktur. 

Schwierige Restrukturierung

Das wohl größte Risiko bei Restrukturie

rungen von SchuldscheinEmittenten 

liegt in der fehlenden „AkkordStörer“ 

beziehungsweise Mehrheitsbindung. Ähn

lich deutschen Anleihen, die vor der No

velle des Schuldverschreibungsgesetzes 

im Jahr 2009 emittiert wurden, ist eine 

Änderung von SchuldscheindarlehensBe

dingungen vorerst an die Zustimmung 

jedes einzelnen Halters gebunden – und 

gegenüber anderen Kreditgebern immer 

nur durch Zustimmung von 100 Prozent, 

also sämtlicher Halter möglich. 

Wenn man allerdings analog der Gefan

genenDilemmaProblematik nicht davon 

ausgehen kann, dass sich alle an diesel

ben Kompromissvorschläge halten, rückt 

die Restrukturierung von Schuldscheinen 

im Gesamtkontext der weiteren Kapital

struktur vom „Nebenkriegsschauplatz“ 

geradezu zum – um im Bild zu bleiben – 

entscheidenden Schlachtfeld auf: ohne 

ausreichend wahrscheinliche Umsetzung 

der Sanierungsmaßnahmen durch die 

Schuldscheinhalter fällt das gesamte Re

strukturierungskonzept auseinander. 

Fehlender Ordnungsfaktor

Am einfachsten wäre es, Schuldscheine 

gar nicht erst in der Restrukturierung 

„anzufassen“ beziehungsweise im Fall ei

ner Restrukturierung durch einen Insol

venzprozess neu zu ordnen. Genau das 

war vor der Novelle des Schuldverschrei

bungsgesetzes mit Anleihen passiert. Die 

zunehmende Komplexität von Kapital

strukturen und die – aus Unternehmens

sicht vollkommen sinnvolle – Diversifizie

Geschäftsführer und Portfolio Manager,  
Robus Capital Management, London

Geschäftsführer, Robus Capital,  
Frankfurt am Main

Schon vor einigen Jahren haben die hiesigen Kre-
ditinstitute den Schuldscheindarlehen ein gutes 
Marktpotenzial bescheinigt. Nicht zuletzt die DZ 
Bank und einige Landesbanken haben dieses Ge-
schäftsfeld ausgebaut und pflegen dabei teils 
eine enge Zusammenarbeit mit Ortsbanken. Je 
stärker der Renditedruck aufseiten der Asset Ma-
nager wurde, gab und gibt es zudem reichlich 
Nachfrage der Kapitalsammelstellen. Dass dieses 
beliebte Instrument beileibe kein Selbstläufer ist, 
sehen die Autoren derzeit durch einige öffent-
lichkeitswirksame Restrukturierungsfälle bestä-
tigt. Anders als bei Anleihen oder syndizierten 
Konsortialkrediten, so ihr Hinweis, gibt es bei 
Schuldscheindarlehen keine Mehrheitsklauseln 
und im Restrukturierungsfall muss die Zustim-
mung aller Schuldscheinhalter erreicht werden. 
Gerade zur Vorbeugung und Bewältigung mög-
licher Krisenfälle halten sie die Einschaltung von 
Spezialisten für wichtig. (Red.) 

Andreas Jaufer

Dr. Dieter Kaiser
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rung des Finanzierungsmix lässt aber  

gerade in kleinen beziehungsweise mit

telgroßen Kapitalstrukturen wenig Ma

növriermasse. Die schwierige Diskussion 

mit Schuldscheinhaltern wird leider noch 

immer viel zu oft aufgeschoben und ent

wickelt sich somit am Ende nur noch zum 

„Brandbeschleuniger“. 

Diese Herausforderungen sind alle nicht 

neu. Durch den wachsenden Handel mit 

Schuldscheindarlehen in Verbindung mit 

der zunehmenden Internationalisierung 

haben sich die Rahmenbedingungen aber 

nochmals verschärft. Während bei 

Restrukturierungen traditionell im Rah

men von (stillen) Unterbeteiligungen der 

Konsortialführer als Ordnungsfaktor 

agierte, zum Beispiel bei syndizierten 

Krediten, gibt es daher bei modernen 

Schuldscheindarlehen nun einen solchen 

Ordnungsfaktor nicht mehr. Kein Wunder 

also, dass angesichts dieser unübersicht

lichen Konstellation, in der keiner dem 

anderen traut, gerade kleinere Institute 

zunehmend lieber frühzeitig verkaufen 

als bis zum Ende dabeizubleiben. 

Einschaltung von Kreditfonds

Durch die niedrigen Zinsmargen werden 

Schuldscheindarlehen kaum Katalysator 

oder Treiber von Restrukturierungsdis

kussionen sein. Problemfälle wie Carilli

on, bei denen der Verfall so schnell war, 

dass selbst eine Sanierung in der Insol

venz sofort ausgeschlossen wurde, dürf

ten auch eher die Ausnahme als die 

Norm bilden. Im Emissionsboom der ver

gangenen Jahre, gepaart mit der abneh

menden Kreditqualität der Emittenten, ist 

der Haupttreiber für Restrukturierun gen 

aus Fälligkeiten/Refinanzierungssituatio

nen beziehungsweise  Restrukturierun

gen zu sehen, ausgelöst durch unterneh

mensspezifische Umstände, die ihrerseits 

dann durch den Bruch von Finanzkenn

zahlen oder Vertragsbedingungen mit 

anderen Finanzierungsinstrumenten viru

lent werden – klassisches Kreditrisiko 

also. Obwohl Schuldscheinhalter für sich 

selbst oft nur einen kleineren Teil der Ka

pitalstruktur eines Unternehmens ausma

chen, stellen sie die Anforderungen zur 

Sanierung solcher Unternehmen gerade

zu „auf den Kopf“. 

Was also ist zu tun? Die vertrauliche be

ziehungsweise bilaterale Natur von 

Schuldscheinen ist auch ein Segen. Statt 

einen allgemeinen Konsensus zu erzwin

gen, kann gerade durch frühzeitiges 

Handeln von Unternehmensseite hinter 

verschlossenen Türen eine Restrukturie

rung schrittweise erzielt werden. Nötig 

für eine solche strukturierte Vorgehens

weise sind aber auch entsprechend flexi

ble Gegenüber auf Investorenseite, denn 

ohne Verständnis für das Gesamtkonzept 

und die möglichen Prozessrisiken kann 

eine unbedachte Ansprache von Schuld

scheinhaltern gerade die Panik und „Ak

kordStörer“Thematik auslösen, die es 

zu verhindern gilt. 

Größere Handlungsfreiheit

Gefragt sind spezialisierte Kreditfonds, 

die eine Kombination aus Restrukturie

rungsexpertise, Teamstärke und ausrei

chend finanzielle Mittel mitbringen. Sie 

können bei Bedarf Unternehmen in Kri

sensituationen auch neues Kapital zur 

Verfügung stellen und haben die Mög

lichkeit, etwaige „AkkordStörer“ in Ab

sprache mit dem Emittenten aus ihrem 

Engagement herauszukaufen. 

Alternativ kann auch durch ein konzer

tiertes Vorgehen verhindert werden, dass 

andere Marktteilnehmer mit einer ent

sprechenden Motivation große Positi

onen anhäufen. Gleichzeitig bringen 

Kreditfonds auch die notwendige Investi

tions beziehungsweise Halteperiode mit, 

um dem Unternehmen bis zur Fälligkeit 

als Partner zur Verfügung zu stehen. 

Gleichzeitig übernehmen Kreditfonds 

häufig die Rolle eines „Konsortialfüh

rers“ und halten den Dialog mit anderen 

Gläubigergruppen, was sich nachhaltig 

zum Vorteil aller Halter auswirkt. 

Mit beteiligten Kreditfonds erhalten an

geschlagene Unternehmen auch einen 

Verbündeten jenseits der Hausbanken, 

welche das Geschäftsmodell verstehen 

und zugleich flexibel bei Rückzahlungs

quoten und Zahlungsfristen sein können. 

So trägt ein entsprechender Kreditfonds 

entscheidend zu einem variablen Finan

zierungsmix bei, der gerade im Restruk

turierungsfall große Handlungsfreiheit 

ermöglicht und damit die Chance auf 

Teilrefinanzierungen deutlich erhöht. 

Dies zeigte sich beispielsweise beim Emit

tenten Scholz, bei dem ein Kreditfonds 

von Robus Capital neben Mediation zwi

schen Anleihegläubigern und Banken 

auch innerhalb der Schuldscheinhalter 

mehrmals „AkkordStörer“ aufgekauft 

und gleichzeitig dem Unternehmen ne

ben Konsortialbanken frisches Kapital 

zur Verfügung gestellt hat.

Bleiben Sie immer auf dem neuesten Stand!
Ihre Kreditwesen-Redaktion informiert nun auch täglich  

in der Rubrik „Tagesmeldungen“. 

Folgen Sie uns auf

oder besuchen Sie uns unter

www.kreditwesen.de/tagesmeldungen
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