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Eyemaxx Real Estate: Starke Projektpipeline 
sichert weiteres Wachstum

Neue 5-jährige Anleihe mit einem Kupon von 5,50% kann ab sofort 
gezeichnet werden

Die Eyemaxx Real Estate AG emittiert
eine neue Anleihe mit einem Volumen

von bis zu 50 Mio. Euro, einer Laufzeit von
5 Jahren und einem Kupon von 5,50% p.a.
Eyemaxx blickt bei der Emission der inzwi-
schen neunten Anleihe auf einen positiven
Track Record, sowohl im operativen Ge-

schäft als auch am Kapitalmarkt. Die große
Projektpipeline mit einem Volumen von
855 Mio. Euro dürfte das weitere Wachstum
sichern. Analysten erwarten weiter steigende
Gewinne. Daher spricht vieles auch für ei-
nen Erfolg der neunten Anleihe. 
Weiter auf Seite 8.

„Eyemaxx verfügt neben einer Projektpipeline Seite 8  
von rund 855 Mio. Euro auch über 
ein eigenes Immobilienportfolio“
Interview mit Dr. Michael Müller, CEO,
Eyemaxx Real Estate AG

Bundesanleihen so riskant Seite 19
wie noch nie
sentix Asset Management mit Short-Positionierungen 
im Bund-Future – Absicherung der Rentenposition

Aktuelle Neuemissionen

Emittent Platzierung Kupon Seite

Eyemaxx Real Estate Zeichnung: 05.09.– 19.09. 5,50% 8 – 11
Umtausch: 30.08.– 13.09.

Euroboden 16.09.– 27.09.2019 5,50% 6

„Wir haben eine gute Basis, weiter zu wachsen
und die Profitabilität weiter zu steigern“

Interview mit Modestas Sudnius, CEO, und Maris Kreics, CFO, 
Mogo Finance Group

Die Mogo Finance hat im Juli 2018 eine
Anleihe im Volumen von 50 Mio.

Euro und einen Kupon von 9,50% begeben.
Im November 2018 erfolgte eine Aufsto-
ckung auf 75 Mio. Euro. Das auf die Fi-
nanzierung von Gebrauchtwagen speziali-
sierte Unternehmen konnte das Kreditvolu-
men im ersten Halbjahr um über 30% stei-
gern und das Vorsteuerergebnis fast vervier-
fachen. Für das laufende Jahr wird ein

EBITDA von ca. 30 Mio. Euro angestrebt,
wie CFO Maris Kreics im Gespräch mit
dem BOND MAGAZINE erläutert. Ziel ist
es, in diesem Jahr insbesondere in Molda-
wien, Rumänien und Weißrussland die er-
reichte Profitabilität weiter zu steigern. Nach
der Veröffentlichung des ersten Ratingbe-
richts durch Fitch möchte die Gesellschaft
die Bekanntheit am Kapitalmarkt weiter
steigern. Weiter auf Seite 12.

„Unsere Vision ist es, P2P-Kredite als Assetklasse
zu etablieren“

Interview mit Martins Sulte, CEO und Gründer, Mintos

Mintos zählt zu den führenden Markt-
plätzen für Peer-To-Peer-Kredite. Anle-

ger können auf dem Mintos-Marktplatz in
Kredite von verschiedenen Kreditnehmern,
Kreditarten, Darlehensgebern und Ländern in-
vestieren (www.mintos.com). Mintos berech-
net Anlegern keine Servicegebühr, Investments
sind schon mit kleinen Beträgen und in ver-

schiedenen Währungen möglich. Der durch-
schnittliche Zinssatz beträgt aktuell 12,24%.
Bislang haben Investoren über 3 Mrd. Euro
über den Mintos-Kreditmarktplatz investiert.
Rund ein Drittel der 170.000 Investoren kom-
men aus Deutschland. Christian Schiffmacher
sprach mit Mintos-CEO Martins Sulte über
die Strategie. Weiter auf Seite 14.



http://www.quirinprivatbank.de
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EDITORIAL

Der Sozialismus ist zurück

Kurz vor den Landtagswahlen in Sachsen und Brandenburg brachte die Linke (in Ber-
lin) den Mietendeckel auf die Tagesordnung und die Bundes-SPD die Wiedereinfüh-

rung der Vermögenssteuer. Linke Politiker haben sich bei dem für Berlin geplanten Mie-
tendeckel auf ein angeblich deutlich niedrigeres Mietniveau in Wien bezogen, die Bundes-
SPD darauf, dass es schließlich auch in der Schweiz eine Vermögenssteuer gibt. Doch das
ist jeweils nur die halbe Wahrheit. 

Richtig ist, dass es in Wien bei Altbauten teilweise ein sehr niedriges Mietniveau gibt. Das
gilt aber nur für Altbauten. Bei der Diskussion hat man auch ganz vergessen zu erwähnen,
dass es in Wien rund 220.000 Gemeindewohnungen gibt. Damit hat keine andere Stadt
in Europa einen größeren eigenen Wohnungsbestand als Wien. Der soziale Wohnbau hat
in Wien eine lange Tradition. Aber dafür muss man natürlich investieren. Da ist es schon
wesentlich einfacher, wie in Berlin, einen Mietendeckel zu beschließen. Aber wie viele Woh-
nungen für sozial schwächere werden damit geschaffen? Keine einzige.

Bei der Diskussion von SPD-Politikern um die Wiedereinführung der Vermögenssteuer
sind angebliche Parallelen zur Schweiz ähnlich abstrus. Ja, in der Schweiz gibt es eine Ver-
mögenssteuer. Doch die SPD hat einen Satz von bis zu 1,5% bei größeren Vermögen ins
Spiel gebracht. Die Sätze in der Schweiz sind deutlich niedriger – von 0,013% in Nidwal-
den bis zu 1,01% in Genf. Und es gibt bei der Vermögenssteuer in der Schweiz zahlreiche
Freibeträge. Zudem gibt es in Deutschland bereits eine Besteuerung von Vermögen in Form
der Erbschaftssteuer. Diese gibt es zwar auch in der Schweiz, aber bei Weitem nicht in der
Größenordnung wie in Deutschland. Zudem werden höhere Einkommen in der Schweiz
i.d.R. deutlich niedriger besteuert als in Deutschland. Und Schweizer Gemeinden stehen
untereinander in einem massiven Steuerwettbewerb.

Und jetzt kommt die SPD wieder mit der Finanztransaktionssteuer um die Ecke, die wohl
zu einer Aktiensteuer eingedampft wird. Derivate und andere Finanzinstrumenten bleiben
außen vor. In der Schweiz sind Spekulationsgewinne aus Aktien für Privatpersonen übri-
gens komplett steuerfrei.

Eine interessante Lektüre wünscht Ihnen

Christian Schiffmacher

Christian Schiffmacher
Chefredakteur
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KURZ NOTIERT

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite

4finance S.A. 2016/21 B2 (Moody's) XS1417876163 20.05.2021 11,250% 103,28 9,3%
Bayer AG 2014/74 BBB (S&P) DE000A11QR73 01.07.2074 3,750% 106,80 2,3%
K+S AG 2017/22 BB neg. (S&P) XS1591416679 06.04.2023 2,625% 106,71 0,8%
Mogo Finance S.A. 2018/22 B- (Fitch) XS1831877755 10.07.2022 9,500% 95,50 11,5%
Peugeot S.A. 2017/24 BBB- (S&P) FR0013245586 23.03.2024 2,000% 107,60 0,3%
ThyssenKrupp AG 2015/25 BB (S&P) DE000A14J587 25.02.2025 2,500% 102,50 2,0%
Stand: 04.09.2019, Handelbarkeit für Privatanleger möglicherweise eingeschränkt 

EUR Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite

Glencore 2017/27 BBB+ (S&P) USU37818AR97 27.03.2027 4,000% 101,87 3,8%
Nestlé Holding 2018/23 AA- (S&P) XS1796233150 22.03.2023 3,125% 104,44 1,9%
T-Mobile USA, Inc. 2017/27 BB+ (S&P) US87264AAT25 15.04.2027 5,375% 107,04 4,2%
Stand: 04.09.2019, Handelbarkeit für Privatanleger möglicherweise eingeschränkt 

USD Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite

innogy Finance 2017/27 BBB (S&P) XS1702729275 19.10.2027 1,250% 108,38 0,2%
Nordex SE 2018/23 B (S&P) XS1713474168 02.02.2023 6,500% 98,61 7,0%
Photon Energy N.V. 2017/22 kein Rating DE000A19MFH4 26.10.2022 7,750% 103,66 6,2%
PNE Wind BB (Creditreform) DE000A2LQ3M9 02.05.2023 4,000% 103,50 3,0%
SOWITEC group 2018/23 kein Rating DE000A2NBZ21 08.11.2023 6,750% 105,00 5,2%
TenneT Holding A- (S&P) XS1828037587 05.06.2028 1,375% 110,43 0,1%
Stand: 04.09.2019, Handelbarkeit für Privatanleger möglicherweise eingeschränkt 

Grüne Anleihen

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite

MOREH 2019/24 kein Rating DE000A2YNRD5 22.07.2024 6,000% 99,70 6,1%
Ekosem-Agrar 2019/24 kein Rating DE000A2YNR08 01.08.2024 7,500% 99,89 7,5%
FCR Immobilien AG 2019/24 kein Rating DE000A2TSB16 29.04.2024 5,250% 99,95 5,3%
Hörmann Industries 2019/24 BB (Euler Hermes) NO0010851728 06.06.2024 4,500% 105,50 3,0%
IuteCredit 2019/23 kein Rating XS2033386603 07.08.2023 13,000 % 100,90 12,9%
Joh. F. Behrens AG 2019/24 BB- (Euler Hermes TRIB) DE000A2TSEB6 18.06.2024 6,250% 105,50 5,0%
VST Building Techn. 2019/24 kein Rating DE000A2R1SR7 28.06.2024 7,000% 99,80 7,0%
Stand: 04.09.2019, Handelbarkeit für Privatanleger möglicherweise eingeschränkt 

Neuemissionen

mwb baut das Kapitalmarktgeschäft
weiter aus
Die mwb Wertpapierhandelsbank AG baut
das Geschäftsfeld Corporates & Markets
weiter aus. Seit 1. September verstärkt Frank
Reitinger den Bereich Designated Sponso-
ring und Corporate Broking am Stammsitz
von mwb in Gräfelfing. Vom 1. Oktober an
wird Ulrike Rödel ebenfalls den Ausbau des

Bereichs Corporates & Markets unterstüt-
zen. Vom 1. November an wird Kai Natusch
für denselben Bereich in der Frankfurter
mwb-Niederlassung seine Tätigkeit aufneh-
men. Damit setzt mwb sein Wachstum in
Dienstleistungen rund um den Handel von
Wertpapieren kleinerer und mittlerer Un-
ternehmen (KMU) wie das Designated
Sponsoring und die regelmäßige Betreuung
rund um Maßnahmen am Kapitalmarkt
fort.

„Wir freuen uns, dass unsere Geschäftsphi-
losophie einer ehrlichen, nachvollziehbaren
und nachhaltigen Betreuung im Wertpa-
piergeschäft mit mittleren und kleineren
Werten nicht nur bei Investoren und Emit-
tenten auf so gute Resonanz stößt, sondern
dass sich unser dynamisches Wachstum

auch im Ausbau der personellen Kapazitä-
ten zeigt“, sagt Kai Jordan, Bereichsvorstand
für Corporates & Markets.

Frank Reitinger hatte zuletzt für die JFD
Bank AG (vormals ACON Aktienbank) in
München gearbeitet und verfügt über eine
langjährige Börsen- und Wertpapiererfah-
rung. Ulrike Rödel begann ihre Laufbahn als
Assistentin der Geschäftsleitung bei der Geb-
hard & Co Wertpapierhandelsbank AG, die
später in der IPG Investment Partners Group
Wertpapierhandelsbank AG aufging. An-
schließend war sie bei der ACON Aktienbank
AG und der Small & Mid Cap Investment
Bank AG jeweils als Vorstand tätig. Zuletzt
arbeitete sie bei der Bernstein Bank GmbH
in München als Director. Kai Natusch war
für Pareto Securities in Frankfurt tätig.

Kai Jordan



http://www.eyemaxx.com
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KURZ NOTIERT

HELLA platziert Anleihe mit einem 
Kupon von 0,50%
Die HELLA GmbH & Co. KGaA, einer
der weltweit führenden Automobilzuliefe-
rer für Licht und Elektronik, hat eine Un-
ternehmensanleihe mit einem Volumen von
500 Mio. Euro und einer Laufzeit von über
7 Jahren erfolgreich am Kapitalmarkt plat-
ziert. Der Kupon der bis zum 26. Januar
2027 laufenden Anleihe beträgt 0,5%. Der
Mittelzufluss dient im Wesentlichen zur Re-
finanzierung der im Januar 2020 auslau-
fenden Anleihe in Höhe von 500 Mio.
Euro. „Die neue Anleihe ist wesentlicher Be-
standteil unserer nachhaltig ausgerichteten
Finanzierungsstrategie“, sagte HELLA CFO
Bernard Schäferbarthold. „Dadurch haben
wir unsere Bilanz weiter gestärkt. Auf die-
ser Basis sind wir gut gerüstet, auch weiter-
hin konsequent in Zukunftsfelder entlang
der großen automobilen Trends zu investie-
ren und unsere Position als Technologie-
führer zu stärken.“

Die Transaktion stieß auf großes Interesse
namhafter nationaler und internationaler in-
stitutioneller Investoren. So war das Order-
buch mehrfach überzeichnet. Begleitet wurde
die aktuelle Emission von Deutsche Bank,
Commerzbank, LBBW und UniCredit.

4finance Holding S.A.: Stabiler Quar-
talsumsatz, bereinigtes EBITDA von
62,5 Mio. Euro 
Die 4finance Holding S.A., Riga, einer der
führenden Anbieter von digitalen Konsu-
mentenkrediten in Europa, hat die Zahlen
für das erste Halbjahr 2019 bekannt gege-
ben. Im Juni hat der Konzern die Marke
von 7 Mrd. Euro bei der Online-Kreditver-
gabe seit Gründung im Jahr 2008 über-
schritten. Im ersten Halbjahr 2019 wurden
online Kredite in Höhe von 523,2 Mio.
Euro begeben, gegenüber 643,0 Mio. Euro
im ersten Halbjahr 2018. Dies ist haupt-
sächlich darauf zurückzuführen, dass einige
Produkte und Märkte im Jahr 2018 nicht
weitergeführt wurden. Die Tochtergesell-
schaft TBI Bank hat im Berichtszeitraum
Kredite im Volumen von 146,6 Mio. Euro
begeben, was einen Zuwachs von 21% ent-
spricht. Das Zinsergebnis belief sich im Be-
richtszeitraum auf 213,4 Mio. Euro, ein
Rückgang von 13% gegenüber dem Vor-
jahreszeitraum. Der Beitrag der größten
Märkte (Polen, Spanien, Dänemark und
TBI Bank) ist stabil geblieben. Die Zinser-
träge für das zweite Quartal 2019 lagen mit
106,9 Mio. Euro um 0,4% über dem Wert
des ersten Quartals 2019. Die Vorjahres-
vergleiche wurden von Märkten und Pro-
dukten beeinflusst, die im Jahr 2018 been-
det wurden (Friendly Finance, Georgien,
Rumänien und die Dominikanische Repu-
blik). Das Betriebsergebnis blieb im zwei-
ten Quartal 2019 mit 95,9 Mio. Euro ge-
genüber dem Vorquartal stabil (95,7 Mio.
Euro im ersten Quartal 2019).

Das bereinigte EBITDA belief sich im Be-
richtszeitraum auf 62,5 Mio. Euro und lag
damit um 16% unter dem Vorjahreswert bei
einer Zinsdeckung von 2,1x. Nach der Rück-
zahlung der USD-Anleihe 2014/2019 und

unter Verwendung der Pro-forma-Zahlen der
letzten zwölf Monate gemäß der Debt Co-
venants beträgt der Zinsdeckungsgrad nun
2,7x. Das bereinigte EBITDA für das zweite
Quartal 2019 betrug 33,1 Mio. Euro und lag
damit 13% über dem Wert des ersten Quar-
tals 2019. Das Periodenergebnis vor Steuern
stieg um 11% auf 27,1 Mio. Euro (beein-
flusst durch Währungsverluste). Die Netto-
forderungen stiegen im zweiten Quartal um
0,7% auf 551,3 Mio. Euro zum 30. Juni
2019, getrieben von der TBI Bank. Die
NPL-Quote verbesserte sich zum 30. Juni
2019 deutlich auf 17,9% (19,3% für On-
line), verglichen mit 19,4% zum 31. De-
zember 2018 (22,0% für Online). Die TBI
Bank entwickelt sich weiterhin gut. Das ist
sowohl auf die Konsumentenkredite als auch
auf das neue Online-Angebot für KMU zu-
rückzuführen, die TBI Bank hat gute Fort-
schritte bei der Integration des bulgarischen
Online-Geschäfts vivus.bg gemacht.

4finance-Firmensitz in Riga

Euroboden begibt 5-jährige Anleihe mit
einem Kupon von 5,50%
Die Euroboden GmbH begibt eine neue
Unternehmensanleihe 5-jährige Unterneh-
mensanleihe mit einem Kupon von 5,50%.
Die mwb Wertpapierhandelsbank AG
wurde zur Durchführung der Transaktion
mandatiert.

Die Euroboden GmbH hat bereits zwei
Unternehmensanleihen emittiert. Derzeit
ausstehend ist noch die am 10. November
2017 emittierte Anleihe (6,00% Schuld-
verschreibungen 2017/2022 mit einer Lauf-
zeit bis zum 10. November 2022, ISIN
DE000A2GSL68), die im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierbörse, Quotation
Board, gehandelt wird.

Vorbehaltlich der Billigung des Prospekts
durch die CSSF erfolgt das öffentliche An-
gebot der neuen Euroboden GmbH-Anleihe
in Deutschland, in Luxemburg und Öster-
reich ab dem 16. September 2019. Spätes-
tens am 27. September wird die Zeich-
nungsfrist beendet. Die Schuldverschreibung
2019/2024 (ISIN DE000A2YNXQ5) mit
einem Emissionsvolumen von bis zu 30 Mio.
Euro und einer Aufstockungsmöglichkeit in
Höhe von bis zu 10 Mio. Euro ist mit einem
Kupon von 5,50% p.a. und halbjährlicher
Kuponauszahlung ausgestattet. 

KWS platziert Schuldscheindarlehen
über 400 Mio. Euro
Die KWS SAAT SE & Co. KGaA hat
Schuldscheindarlehen mit einem Gesamtvo-
lumen von 400 Mio. Euro erfolgreich bege-
ben. Angesichts der großen Nachfrage und
der daraus resultierenden Überzeichnung
konnte das ursprünglich angestrebte Volu-
men deutlich übertroffen werden. Der Emis-
sionserlös aus den Schuldscheindarlehen
dient sowohl der allgemeinen Unterneh-
mensfinanzierung als auch der Refinanzie-
rung der am 1. Juli 2019 abgeschlossenen
Akquisition des Gemüsesaatgutproduzenten
Pop Vriend Seeds. Das Volumen verteilt sich

auf fixe und variable Tranchen mit Laufzei-
ten über 5, 7 und 10 Jahre. Die durch-
schnittliche Verzinsung über alle Tranchen
beläuft sich auf rund 0,60% p.a. An den
Schuldscheindarlehen haben sich insgesamt
mehr als 100 Investoren beteiligt. Die Plat-
zierung wurde von der Commerzbank, der
Deutschen Bank, der HSBC sowie der Lan-
desbank Baden-Württemberg begleitet.
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NEUEMISSIONEN

BOND MAGAZINE: Sie haben sich in den
letzten Jahren stark auf Großprojekte (in
Mannheim und Schönefeld) fokussiert.
Bleiben Sie der Strategie treu und was macht
Großprojekte für Sie so attraktiv?

Dr. Müller: Wir sind ein seit vielen Jahren
erfolgreicher Projektentwickler, der das
Know-how, die Finanzkraft und das Netz-
werk für erfolgreiche Großprojekte hat.
Diese besondere Aufstellung nutzen wir na-
türlich, um Mehrwert für unsere Anleger zu
generieren. Gleichzeitig zeichnet sich unsere
Pipeline gerade durch die Breite sowohl bei
Größenklassen als auch bei Marktsegmen-
ten aus. Wir setzen nicht nur auf ein Pferd
und das ist gut für Eyemaxx und für die An-
leger von Eyemaxx.

BOND MAGAZINE: Welche Projekte ha-
ben Sie in der Pipeline?

Dr. Müller: Unsere Pipeline umfasst aktu-
ell Wohn- und Gewerbeprojekte im Um-
fang von rd. 855 Mio. Euro. Hierzu gehö-
ren das Postquadrat in Mannheim mit rd.
220 Mio. Euro Projektvolumen oder die
Sonnenhöfe in Schönefeld bei Berlin mit rd.
170 Mio. Euro. Bei beiden entstehen Ob-
jekte mit unterschiedlicher Nutzung. In
Wien bauen wir z.B. Apartments in der Sie-
mensstraße und der Grasbergergasse im
Umfang von zusammen nahezu rd. 70 Mio.
Euro und in Offenbach das Bürohochhaus
MAIN GATE EAST für rd. 52 Mio. Euro,
um nur einige Projekte zu nennen. Sie se-
hen, ein breiter Mix aus Gewerbe und Woh-
nen sowie auch von der regionalen Vertei-
lung. 

Das Interview führte Christian Schiffmacher.

Der Text wurde gekürzt. Das vollständige In-
terview ist unter fixed-income.org > „Neu-
emissionen“ zu finden.

Die Eyemaxx Real Estate AG emittiert
eine 5-jährige Unternehmensanleihe

mit einem Kupon von 5,50% p.a. Mit dem
Kapital möchte die Gesellschaft vor allem
Kapitalmarktverbindlichkeiten refinanzie-
ren und in neue Projekte und den Be-
standsausbau bzw. die Bestandsmodernisie-
rung investieren. Eyemaxx verfügt neben ei-
ner Projektpipeline von rund 855 Mio.
Euro ja auch über ein eigenes Immobilien-
portfolio, wie CEO Dr. Michael Müller im
Gespräch mit dem BOND MAGAZINE
erläutert. Probleme für Eyemaxx sieht er we-
gen des Mietendeckels in Berlin nicht, da
die Gesellschaft in ganz Deutschland und
Österreich tätig ist und der Markt nach sei-
ner Einschätzung weiter sehr interessante
Projektentwicklungen zulässt. Und der Be-
darf an Wohnraum ist, wie er betont, riesig.

BOND MAGAZINE: Bitte erläutern Sie
uns die Eckpunkte der neuen Anleihe.

Dr. Müller: Die neue Anleihe ist mit einem
jährlichen Zins von 5,50% ausgestattet und
hat eine Laufzeit von 5 Jahren. Das Volu-
men beläuft sich auf bis zu 50 Mio. Euro.
Zur Ausstattung der Anleihe gehören zu-
dem eine Mindesteigenkapitalquote bei
Eyemaxx, eine Ausschüttungsbeschränkung
sowie eine Negativverpflichtung, was das
Wertpapier für Anleger noch interessanter
machen dürfte. Klar ist natürlich auch, dass
die Anleihe wieder an der Börse gehandelt
werden soll. Die neue Eyemaxx-Anleihe
kann vom 5.–19. September gezeichnet
werden – auch über die Zeichnungsfunk-
tionalität der Deutschen Börse. Dazu geben
Anleger bei ihrer Hausbank oder ihrem Bro-
ker eine Kauforder für den Börsenplatz
Frankfurt ab. Außerdem können Anleger,
die in unserer Anleihe 2014/20 investiert
sind, diese noch bis 13. September in die
neue Anleihe tauschen. Sie bekommen zu-
sätzlich die aufgelaufenen Stückzinsen der

Anleihe 2014/2020 und einen Betrag in
Höhe von 22,50 Euro je umgetauschter
Schuldverschreibung in bar gezahlt.

BOND MAGAZINE: Wie wollen Sie die
Mittel aus der Anleiheemission verwenden?

Dr. Müller: Wir wollen mit der neuen An-
leihe vor allem Kapitalmarktverbindlich-
keiten refinanzieren, außerdem in neue Pro-
jekte und den Bestandsausbau bzw. die Be-
standsmodernisierung investieren. Eyemaxx
verfügt neben einer prall gefüllten Projekt-
pipeline von rund 855 Mio. Euro ja auch
über ein eigenes Immobilienportfolio. 

BOND MAGAZINE: Was bedeutet der ge-
plante Mietendeckel in Berlin für Eyemaxx?
Werden Wohnungsprojekte in Berlin weni-
ger attraktiv?

Dr. Müller: Jeder Investor kalkuliert natür-
lich, ob an einem Standort eine erfolgreiche
Projektentwicklung realisierbar ist und da
spielen Grundstückspreise und Grund-
stücksauslastungen, Baukosten und eben
auch die möglichen Mieteinnahmen eine
wichtige Rolle. Für uns ist das allerdings we-
niger von Bedeutung, da wir ja in ganz
Deutschland und Österreich aktiv sind und
der Markt in der Breite weiter sehr interes-
sante Projektentwicklungen zulässt. Und der
Bedarf an Wohnraum ist natürlich riesig –
diesen Wohnraum schafft Eyemaxx.

BOND MAGAZINE: Welche weiteren
Nutzungsarten stehen bei Ihren Projektent-
wicklungen im Fokus?

Dr. Müller: Neben Wohnimmobilien ent-
wickeln wir auch Gewerbeimmobilien. Hier
fokussieren wir uns verstärkt auf Hotels,
Serviced Apartments und Büroimmobilien.
In diesen Segmenten sehen wir weiter eine
hohe Nachfrage.

Dr. Michael Müller, CEO, Eyemaxx Real Estate

„Eyemaxx verfügt neben einer Projekt-
pipeline von rund 855 Mio. Euro auch
über ein eigenes Immobilienportfolio“



http://www.mogofinance.com
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Eyemaxx Real Estate: Starke Projektpipeline sichert
weiteres Wachstum

Neue 5-jährige Anleihe mit einem Kupon von 5,50% kann ab sofort gezeichnet werden

Text: Christian Schiffmacher

Die Eyemaxx Real Estate AG emittiert
eine neue Anleihe mit einem Volumen

von bis zu 50 Mio. Euro, einer Laufzeit von
5 Jahren und einem Kupon von 5,50% p.a.
Eyemaxx blickt auf einen positiven Track
Record, sowohl im operativen Geschäft als
auch am Kapitalmarkt. Die große Projekt-
pipeline mit einem Volumen von 855 Mio.
Euro dürfte das weitere Wachstum sichern.
Analysten erwarten zudem weiter steigende
Gewinne. Daher spricht vieles auch für ei-
nen Erfolg der neunten Anleihe.

Transaktionsstruktur
Das öffentliche Angebot für die neue An-
leihe beginnt am 5. September 2019 und
endet voraussichtlich am 19. September
2019 (12:00 Uhr MESZ). Die Zeichnung
ist via Kauforder am Börsenplatz Frankfurt
möglich. 

Inhaber der Eyemaxx-Anleihe 2014/20 kön-
nen diese im Verhältnis 1:1 in die neue An-
leihe tauschen. Sie erhalten die aufgelaufe-
nen Stückzinsen der Anleihe 2014/20 und
einen Zusatzbetrag in bar in Höhe von
22,50 Euro je umgetauschter Anleihe im
Nennwert von 1.000 Euro. Dies entspricht
einer Einmalzahlung von zusätzlich 2,25%.
Die Frist für den Umtausch der Eyemaxx-
Anleihe 2014/20 (ISIN DE000A12T374)
in die neuen Anleihe 2019/24 (ISIN
DE000A2YPEZ1) startet am 30. August
2019 und läuft bis zum 13. September 2019
(18:00 Uhr MESZ). 

Zusätzlich zum öffentlichen Angebot und
zum Umtauschangebot soll die neue Anleihe
auch institutionellen Investoren im Rahmen
einer Privatplatzierung angeboten werden.
Die Privatplatzierung wird durch das Bank-
haus Lampe KG als Sole Global Coordina-
tor und Sole Bookrunner durchgeführt. Die
Anleihe 2019/24 soll in das Quotation Bo-
ard, ein Handelssegment des Open Market
(Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapier-
börse, einbezogen werden. Die Notierungs-
aufnahme ist für den 24. September 2019
vorgesehen. Die Anleihe 2019/24 hat eine
Laufzeit vom 24. September 2019 bis ein-

schließlich 23. September 2024 mit Rück-
zahlung zu 100% des Nennbetrags von je
1.000 Euro am 24. September 2024. Die
Zinszahlung erfolgt jährlich, jeweils am 24.
September und erstmals 2020.

Unternehmen
Die Eyemaxx Real Estate AG ist ein Immo-
bilienunternehmen mit langjährigem, er-
folgreichem Track Record mit dem Fokus
auf Wohnimmobilien in Deutschland und
Österreich. Darüber hinaus realisiert Eye-
maxx Gewerbeimmobilien in Zentraleuropa.
In der jüngsten Firmengeschichte sind Ho-
tels und Serviced Apartments sowie Stadt-
quartiersentwicklungen in Deutschland
ebenfalls Teil der Unternehmensstrategie. 

Die Geschäftstätigkeit von Eyemaxx basiert
auf zwei Säulen. Dazu gehören zum einen
renditestarke Projekte und zum anderen ein
fortschreitender Aufbau eines Bestands an
vermieteten Gewerbeimmobilien, der lau-
fende Mieterträge und damit stetige Zah-
lungsströme generiert. Eyemaxx baut dabei
auf die Expertise eines erfahrenen Manage-
ments, gemeinsam mit einem starken Team
von Immobilienprofis, und auf ein etab-
liertes und breites Netzwerk, das zusätzli-
chen Zugang zu attraktiven Immobilien
und Projekten eröffnet. So konnte die Pro-
jektpipeline auf aktuell rund 855 Millionen
Euro ausgebaut werden.

Die Aktien der Eyemaxx Real Estate AG no-
tieren im General Standard der Frankfurter
Wertpapierbörse und im direct market plus
der Wiener Börse. Das Unternehmen hat
außerdem mehrere Anleihen begeben, die
ebenfalls börsengelistet sind.

Mittelverwendung
Eyemaxx beabsichtigt, den Emissionserlös
ganz überwiegend zur Refinanzierung der
demnächst fällig werdenden Kapitalmarkt-
verbindlichkeiten zu verwenden. Der ver-
bleibende Rest soll primär zur Finanzierung
nachrangiger Gesellschafterdarlehen in je-
weils eigene Zweckgesellschaften dienen, die
mit diesen Mitteln sowie zusätzlich mit zu

besichernden Bankkrediten Ankäufe von
Immobilien und Immobiliengesellschaften
zur Projektentwicklung tätigen sollen. Au-
ßerdem soll der Emissionserlös für die Mo-
dernisierung und den Erwerb von Be-
standsimmobilien verwendet werden.

Dr. Michael Müller, CEO von Eyemaxx:
„Wir wollen die Mittel der neuen Anleihe
überwiegend zur Refinanzierung demnächst
fällig werdender Kapitalmarktverbindlich-
keiten, zur Finanzierung nachrangiger Ge-
sellschafterdarlehen zur zügigen Umsetzung
unserer gut gefüllten Projektpipeline mit ei-
nem Volumen von rund 855 Mio. Euro, für
den Start neuer Immobilienentwicklungen
sowie für die Modernisierung und Erwerb
von Bestandsimmobilien als zweites Stand-
bein nutzen. Dabei planen wir sowohl die
Modernisierung von Immobilien in unse-
rem Portfolio als auch den Erwerb neuer Be-
standsobjekte, um unser Geschäftsmodell
weiter auszubalancieren. Durch die neue
Anleihe unterstützen wir unser weiteres Un-
ternehmenswachstum und verfügen bereits
jetzt über eine sehr gute Basis mit unserer
langjährigen Erfahrung, dem starken Netz-
werk und dem Fokus auf Wohn- und Ge-
werbeimmobilien in Deutschland und
Österreich.“

Aktuelle Geschäftsentwicklung
Das erste Halbjahr des Geschäftsjahres
2018/19 (1. November bis 30. April) war
durch die konsequente Umsetzung und Ver-
marktung der bestehenden Projektpipeline
und den Beginn neuer Projekte geprägt.
Trotz hoher Projektaufwendungen, teilweise
vorlaufend und mit Einmalcharakter, wurde
eine erfreuliche Gewinnentwicklung erzielt.
Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) lag im Halbjahr mit 6,5 Mio. Euro
leicht über dem Niveau des Vorjahreszeit-
raums von 6,2 Mio. Euro, und beim Kon-
zernergebnis wurde mit 2,9 Mio. Euro der
Vorjahreswert von 2,2 Mio. Euro deutlich
übertroffen. Das Eigenkapital im Konzern
stieg zum 30. April 2019 auf 66,6 Mio.
Euro, verglichen mit 63,6 Mio. Euro am 30.
Oktober 2018.
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Im 1. Halbjahr hat Eyemaxx die Grundlage
für weitere attraktive Projekte geschaffen.
Zwei weitere Wohn- bzw. Bürobauprojekte
wurden in Berlin und in Schönefeld bei Ber-
lin erworben. Darüber hinaus konnte Eye-
maxx im Berichtszeitraum die bislang
größte Transaktion der Firmengeschichte er-
folgreich umsetzen, indem die Sonnenhöfe
in Berlin-Schönefeld im Rahmen eines For-
ward Sales an eine Investorengruppe veräu-
ßert wurden. Das zweite Berliner Großpro-
jekt Vivaldi-Höfe wurde zu Beginn des
zweiten Halbjahres an einen Berliner Pro-
jektentwickler mit sehr gutem Gewinn ver-
äußert. Als zweites Standbein neben dem
Projektgeschäft verfügt Eyemaxx über einen
wachsenden Bestand an Gewerbeimmobi-
lien. Die daraus resultierenden laufenden
Mieteinnahmen stiegen im 1. Halbjahr auf
1,5 Mio. Euro nach 1,2 Mio. Euro im Vor-
jahreszeitraum.

Die gut absehbaren Baufortschritte der in
Umsetzung befindlichen Projektpipeline
von Eyemaxx werden im zweiten Halbjahr
des laufenden Geschäftsjahres zu deutlich
höheren Gewinnen als in der Berichtsperi-
ode führen.

Covenants
Die Eyemaxx-Anleihe 2019/24 begründen
unmittelbare, unbedingte und nicht nach-
rangige Verbindlichkeiten (pari passu). Auch
wurden eine Negativverpflichtung sowie
eine Gewinnausschüttungsbegrenzung fest-
gelegt. Demnach darf das auf Grundlage des
IFRS-Konzernabschlusses ermittelte Eigen-
kapital 40,0 Mio. Euro nicht unterschreiten
und die Eigenkapitalquote muss mindestens
25% betragen. Falls diese Verpflichtungen
nicht eingehalten werden, erhöht sich der
Zinssatz einmalig um 0,50% und gilt, bis
das festgelegte Niveau des Eigenkapitals und
der Eigenkapitalquote wieder erreicht
wurde.

Ausblick
Mit der Realisierung von Wohnimmobilien
in Deutschland und Österreich verfügt das
Unternehmen über ein starkes Kernge-

schäft. Die Realisierung von Gewerbeim-
mobilien wie Hotels und Serviced Apart-
ments trägt maßgeblich zur Projektpipeline
bei. Eyemaxx sieht sich auf einem guten
Weg, den operativen Wachstumskurs im
laufenden Geschäftsjahr fortzusetzen und
eine moderate Steigerung des Ergebnisses
nach Steuern zu erreichen.

Stärken:
• hohe Transparenz durch Börsennotierung

der Aktie im Regulierten Markt (General
Standard)

• aktive IR-Arbeit, Teilnahme an mehreren
Kapitalmarktkonferenzen

• positiver Track Record am Kapitalmarkt
(mit Aktie und Anleihen)

• umfangreiche Projektpipeline (siehe In-
terview)

• weiterhin positive Analystenprognosen
• Gesellschaft dürfte durch Großprojekte

hohe Mittelzuflüsse generieren
• umfangreiche Covenants

Schwächen:
• branchentypische Projektentwicklerrisi-

ken und hohe Baukosten
• mit den aktuell deutlich größeren Pro-

jekten steigt auch das Projektrisiko
• hohe Abhängigkeit vom Kapitalmarkt-

umfeld

Fazit:
Die Eyemaxx Real Estate AG kann bei der
Emission der inzwischen neunten Anleihe
(zwei Wandelanleihen mit gerechnet) auf ei-
nen positiven operativen Track Record und
einen positiven Track Record am Kapital-
markt blicken. In jüngster Zeit konzentriert
sich die Gesellschaft zunehmend auf Groß-
projekte (Wohnimmobilien und Hotels) in

den Kernmärkten Deutschland und Öster-
reich. Gut absehbare Baufortschritte und die
große Projektpipeline mit einem Volumen
von 855 Mio. Euro dürften das weitere
Wachstum sichern. Auch Analysten erwar-
ten weiter steigende Gewinne. Mit der Kon-
zentration auf größere Projekte dürften auch
die Projektrisiken steigen. Unter Abwägung
der Stärken und Schwächen erscheint die
Verzinsung von 5,50% attraktiv.

Geschäftsjahr 2018/19e 2019/20e 2020/21e
Gesamtleistung 23,15 27,95 29,98
EBITDA 15,26 17,42 18,69
EBIT 14,93 17,08 18,34
Jahresüberschuss 8,28 8,70 9,97
Geschäftsjahresende: 31.10., Angaben in Mio. Euro, Quelle: SRC Research

Geschäftsentwicklung – Eyemaxx Real Estate AG

Eckdaten der neuen Eyemaxx-
Anleihe
Emittent Eyemaxx Real Estate AG
Zeichnungsfrist 05.09.–19.09.2019
Umtauschfrist 30.08.–13.09.2019
Kupon 5,50% p.a.
Emissionsvolumen 50 Mio. Euro
Laufzeit 23.09.2024
Stückelung 1.000 Euro
Volumen bis zu 50 Mio. Euro
Segment Open Market, Börse Frankfurt
ISIN / WKN DE000A2YPEZ1 / A2YPEZ
Bookrunner Bankhaus Lampe
Internet www.eyemaxx.com 
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größer als die baltischen Staaten zusammen.
Aber auch in Rumänien und Moldawien er-
warten wir mittelfristig zweistellige Wachs-
tumsraten. Aber auch in den reiferen Märk-
ten, das sind neben den baltischen Staaten
auch Georgien und Armenien, wachsen wir
deutlich und haben Rekordwerte bei den
vergebenen Darlehen und der Profitabilität
erreicht. In diesen Ländern können wir mit-
telfristig um 7 bis 15% pro Jahr wachsen.
In Armenien sind wir noch nicht so lange
aktiv wie in den anderen Ländern. Hier
dürfte das Wachstum etwas höher sein. Aber
auch unsere Start-up-Märkte wie Kasachs-
tan entwickeln sich sehr gut. 

BOND MAGAZINE: Auf welchen Län-
dern liegt aktuell Ihr Fokus?

Sudnius: Im laufenden Jahr wollen wir in
den Märkten aus der zweiten Reihe, also
Rumänien, Moldawien und Weißrussland,
die Profitabilität steigern. Wir arbeiten aber
auch daran, in allen anderen Ländern, in de-
nen wir aktiv sind, voranzukommen. In den
Märkten, in denen wir noch nicht profita-
bel sind, arbeiten wir daran, die Profitabili-
tät zu erreichen.

Kreics: Unser Geschäftsmodell ist sehr gut
skalierbar. Wir konnten die Erfahrungen aus
unseren etablierten Märkten erfolgreich auf
weitere Regionen übertragen und somit
werden wir in Zukunft schneller profitabel
sein als noch zu unseren Anfangszeiten im
Baltikum oder Georgien.

BOND MAGAZINE: In den letzten Mo-
naten hat das ema Regulierung in eini-
gen Ländern an Bedeutung gewonnen. Wie
gehen Sie damit um? 

Sudnius: Das ema Regulierung ist für
uns nicht neu, damit mussten wir uns schon
immer befassen. Die Regulierung ist nicht
einheitlich. Wir passen unsere Finanzie-

Die Mogo Finance, Riga, hat im Juli 2018
eine Anleihe im Volumen von 50 Mio.

Euro und einem Kupon von 9,50% begeben.
Im November 2018 erfolgte eine Aufstockung
auf 75 Mio. Euro. Das auf die Finanzierung
von Gebrauchtwagen spezialisierte Unterneh-
men konnte das Kreditvolumen im ersten
Halbjahr um über 30% steigern und das Vor-
steuerergebnis fast vervierfachen. Für das lau-
fende Jahr wird ein EBITDA von ca. 30 Mio.
Euro angestrebt, wie CFO Maris Kreics im Ge-
spräch mit dem BOND MAGAZINE erläu-
tert. Ziel ist es, in diesem Jahr insbesondere in
Moldawien, Rumänien und Weißrussland die
erreichte Profitabilität weiter zu steigern. Nach
der Veröffentlichung des ersten Ratingberichts
durch Fitch möchte die Gesellschaft die Be-
kanntheit am Kapitalmarkt weiter steigern.

BOND MAGAZINE: Wie war die Ge-
schäftsentwicklung im ersten Halbjahr 2019?

Sudnius: Die Geschäftsentwicklung war im
ersten Halbjahr erneut sehr positiv. Dies
zeigt, dass unser Konzept und unsere Wachs-
tumsstrategie funktionieren. Die Verspre-
chen, die wir in Aussicht gestellt haben, ha-
ben wir auch geliefert. Im ersten Halbjahr
haben wir Darlehen im Volumen von 83,8
Mio. Euro vergeben, das sind über 30%
mehr als im ersten Halbjahr des Vorjahres.
Wir haben inzwischen über 100.000 aktive
Kunden. Das ist für uns ein wichtiger Mei-
lenstein. Gegenüber dem 31.12.2018 konn-
ten wir die Zahl der aktiven Kunden um über
53% steigern. In Moldawien, Rumänien und
Weißrussland haben wir auf Monatsbasis die
Profitabilität erreicht. In diesen Ländern wer-
den wir künftig positive Ergebnisse erwirt-
schaften. In mehr als der Hälfte der Länder,
in denen wir aktiv sind, arbeiten wir damit
profitabel – in acht von fünfzehn Ländern.
Wir hatten versprochen, ein Rating zu lie-
fern, das haben wir getan. Wir haben zudem
ein B- Rating durch Fitch Ratings erreicht.
Das Nachsteuerergebnis 30.06.2019 konn-

ten wir, währungsbereinigt, auf 3,7 Mio.
Euro fast vervierfachen. Wir haben eine gute
Basis, weiter zu wachsen und die Profitabili-
tät weiter zu steigern.

BOND MAGAZINE: In welchen Märkten
sehen Sie das größte Wachstumspotenzial?

Sudnius: Ich habe bereits die drei Märkte
Moldawien, Rumänien und Weißrussland
genannt, die sich sehr gut entwickeln. Weiß-
russland sticht ein bisschen heraus. Wir ver-
geben Darlehen in Weißrussland in US-
Dollar. 

BOND MAGAZINE: In US-Dollar?

Sudnius: Ja, wir vergeben in Weißrussland
99,9% der Darlehen in US-Dollar. 

Kreics: Wir sind in einigen Ländern aktiv,
die andere Währungen als den Euro haben.
Dies hat Fitch im Ratingbericht auch als Ri-
sikofaktor genannt. In Weißrussland verge-
ben wir Darlehen in US-Dollar, weil die
Währungsrisiken niedriger sind als in loka-
ler Währung. Die Vergabe von Darlehen in
Dollar war für uns ein Test, auch für andere
Märkte. Und wir sehen, dass dies in Weiß-
russland sehr gut funktioniert. Unser Ziel
ist es, auch in anderen Ländern verstärkt
Darlehen in Dollar oder Euro anzubieten.
Wir können uns aber auch vorstellen, uns
in anderen Märkten in lokaler Währung zu
refinanzieren, soweit dies unsere Covenants
erlauben. 

Sudnius: Wir haben in Weißrussland in we-
niger als 1 ½ Jahren die Profitabilität er-
reicht. Dies zeigt die hohe Akzeptanz unse-
rer Finanzierungsangebote, ein gutes Risi-
komanagement und schlanke Strukturen.
Weißrussland ist für uns ein wichtiger
Markt, in dem wir weiterhin ein deutliches
Potenzial sehen und Weißrussland ist mit
knapp 10 Millionen Einwohnern deutlich

Modestas Sudnius, CEO, und Maris Kreics, CFO, 
Mogo Finance Group

„Wir haben eine gute 
Basis, weiter zu wachsen

und die Profitabilität 
weiter zu steigern“

Mogo Finance-CEO Modestas Sudnius, CFO Maris Kreics und IR Mana-
ger Simonas Jurgionis im Gespräch mit Christian Schiffmacher (v.l.n.r.)
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rungsangebote der Regulierung an. Anbie-
ter von klassischen Ratenkrediten sind von
der zunehmenden Regulierung stärker be-
troffen als wir. Viele Anbieter von Raten-
krediten haben sich aus Lettland, Litauen
und Georgien wieder zurückgezogen. Wir
haben bei Kfz-Finanzierungen ein Asset, mit
dem wir in der Lage sind, auch andere Fi-
nanzierungslösungen wie z.B. Miete anzu-
bieten. Wir haben uns auch in Märkten mit
einer zunehmenden Regulierung positiv
entwickelt.

BOND MAGAZINE: Und welchen Aus-
blick können Sie geben?

Kreics: Beim Ausblick sind wir etwas zu-
rückhaltend. Das EBITDA sollte in der
zweiten Jahreshälfte schon dem des ersten
Halbjahres entsprechen, so dass man mit
etwa 30 Mio. Euro rechnen kann. Die auf-
gezeigten positiven Entwicklungen in fast
allen Märkten, in denen wir aktiv sind,
könnten aber auch ein etwas höheres
Wachstum ermöglichen. Die Finanzie-
rungskosten haben natürlich auch einen ho-
hen Einfluss auf unsere Profitabilität. Hier
sind wir stark von Konditionen auf der P2P-
Plattform Mintos abhängig.

BOND MAGAZINE: Bei Mintos zahlen
Sie rund 14%.

Kreics: Nein, nicht mehr. Es gab im Juni
und Juli ein Überangebot an Finanzierun-
gen. Und auch wir mussten unsere Kondi-
tionen entsprechend anpassen und haben in
dieser Zeit die von Ihnen genannten 14%
gezahlt. Inzwischen sind wir aber im Durch-
schnitt bei 11,7%.

BOND MAGAZINE: Bei Mintos bieten
Sie sowohl Finanzierungen mit Rückkauf-
garantie als auch ohne an. Wie wird dies je-
weils bei Ihnen bilanziert?

Kreics: Bei den Finanzierungen mit Rück-
kaufgarantie – und etwa 99% der Finanzie-
rungen auf Mintos haben eine Rückkauf-

garantie – bilanzieren wir sowohl die Aktiva
als auch die Verbindlichkeiten. Wenn es
keine Rückkaufgarantie gibt, dann haben
wir die Assets und die Verbindlichkeiten
nicht mehr in der Bilanz. Das Kreditrisiko
geht dann auf den Investor über. Aber, wie
gesagt, fast alle Finanzierungen haben eine
Rückkaufgarantie. 

BOND MAGAZINE: Anleger können in
Ihre Anleihe investieren, aber auch in Ihre
Finanzierungen bei Mintos. Wie unter-
scheiden sich diese für den Anleger?

Kreics: Die Finanzierungen bei Mintos ha-
ben unterschiedliche Konditionen; dies so-
wohl in Bezug auf die Laufzeit als auch auf
die Verzinsung. Die Anleihe hat einen fes-
ten Kupon und eine klar definierte Laufzeit.
Zudem hat die Anleihe umfangreiche Co-
venants und ein Sicherheitenpaket. Die An-
leihe ist zudem im Regulierten Markt der
Börse Frankfurt handelbar.

BOND MAGAZINE: Sie haben seit Juli
ein Rating von Fitch, das Anlegern eine un-
abhängige Einschätzung des Kreditrisikos
aufzeigt. Was sind die Highlights aus dem
Rating?

Kreics: Wir haben uns mit Fitch für eine der
großen und international anerkannten Ra-
tingagenturen entschieden. Fitch stuft uns
mit B- ein. Fitch hebt unsere Strategie, das
Management und die Organisationsstruktur
positiv hervor, ebenso wie die Profitabilität.
Auch unser hohes Wachstum und die at-
traktive Zinsdifferenz werden gewürdigt. Na-
türlich werden, wie in jedem Ratingbericht,
auch Risikofaktoren aufgezeigt. Fitch nennt
dabei Währungsrisiken. Darüber haben wir
bereits gesprochen. Zudem weist Fitch da-
rauf hin, dass die Verschuldungskennzahlen
in einer Phase des starken Wachstums nicht
optimal sind. Aber unsere Gesellschafter wol-
len die Gewinne im Unternehmen belassen,
um das Eigenkapital zu stärken. Die Regu-
lierung wurde nicht als Risiko aufgezeigt, weil
wir hier sehr gut aufgestellt sind.

BOND MAGAZINE: Ihre Anleihe ist in
der ersten Augusthälfte, also vor Bekannt-
gabe der Halbjahreszahlen, etwas unter
Druck geraten und das Handelsvolumen
könnte etwas höher sein. Was unternehmen
Sie im Bereich Investor Relations?

Kreics: Zunächst kümmern wir uns um das
operative Geschäft. Dies ist auch die Basis
für eine gute Performance der Anleihe. Die
Anleihe ist nach Bekanntgabe der Halbjah-
reszahlen wieder deutlich gestiegen. Wir ha-
ben das, was wir versprochen haben, gehal-
ten und wir wachsen stark. Wir kommuni-
zieren zudem aktiv und regelmäßig. Das Ra-
ting von Fitch gibt Investoren zusätzlich
Vertrauen. Der Kapitalmarkt ist für die Fi-
nanzierung unseres Wachstums sehr wich-
tig und wir wollen am Kapitalmarkt noch
bekannter werden. Im April haben wir mit
Simonas Jurgionis einen Investor Relations
Manager eingestellt, der zuletzt bei der SEB
im Fixed Income-Bereich gearbeitet hat und
sich ausschließlich um das ema Investor
Relations kümmert.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank für das
Gespräch und weiterhin viel Erfolg.

Das Interview führte Christian Schiffmacher.

Eckdaten des Mogo-Finance-S.A.-
Bond 2018/22
Emittent Mogo Finance S.A., 

Luxemburg/Riga

Format Senior secured (besichert)

Volumen 75 Mio. Euro

WKN / ISIN A191NY / XS1831877755

Kupon 9,50%

Kurs 95,50

Rendite 11,5%

Recht Luxemburger Recht

Laufzeit 10.07.2022

Listing Frankfurt, Regulierter Markt

Stückelung 1.000 Euro

Internet www.mogofinance.com
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Situation des Kreditgebers. Entscheidend ist
auch, wie professionell der Kreditanbieter
arbeitet. Es gibt auf unserer Plattform klei-
nere und größere Anbieter. Aufgrund unse-
res starken Wachstums sind eher größere
Anbieter in unserem Fokus.

BOND MAGAZINE: Können Sie sich
auch vorstellen, Kredite direkt zu vermit-
teln, ohne dass Kreditgeber involviert sind?

Sulte: Nein, das ist nicht unser Geschäfts-
modell. Wir waren früher ein Kreditanbie-
ter und haben unsere Plattform aufgebaut.
Unsere Plattform ist seit einigen Jahren für
andere Kreditgeber offen und das macht aus
unserer Sicht am meisten Sinn – auch für
die Investoren. Denn Investoren können aus
einer Vielzahl von Kreditarten, Kreditan-
bietern und Regionen auswählen und so
sinnvoll diversifizieren. Unsere Vision ist es,
P2P-Kredite als Assetklasse zu etablieren.
Investments sind für Anleger schon mit klei-
nen Beträgen möglich und können sehr ein-
fach getätigt werden.

BOND MAGAZINE: Bitte erläutern Sie
Ihren Ratingprozess.

Sulte: Wir haben auf unserer Plattform ak-
tuell 65 Kreditgeber aus 30 Ländern. Wir
bieten ein Rating, um Anlegern die Invest-
mententscheidung zu erleichtern. In das Ra-
ting fließt eine Vielzahl von Informationen
ein. Am wichtigsten ist sicher die Perfor-
mance der vergebenen Kredite, aber auch
die finanzielle Situation des Kreditgebers.
Wir sehen uns aber auch das Management
und die Regulierung in der jeweiligen Re-
gion an. Ein wichtiger Punkt ist auch der
Service, der Anlegern geboten wird, und wie
die Anbieter mit den platzierten Krediten
umgehen. Unsere Vorgehensweise unter-
scheidet sich nicht von der klassischer Ra-
tingagenturen.

Mintos zählt zu den führenden Markt-
plätzen für Peer-To-Peer-Kredite. An-

leger können auf dem Mintos-Marktplatz in
Kredite von verschiedenen Kreditnehmern,
Kreditarten, Darlehensgebern und Ländern
investieren (www.mintos.com). Mintos be-
rechnet Anlegern keine Servicegebühr, Invest-
ments sind schon mit kleinen Beträgen und in
verschiedenen Währungen möglich. Der
durchschnittliche Zinssatz beträgt aktuell
12,24%. Bislang haben Investoren über 3
Mrd. Euro über den Mintos-Kreditmarktplatz
investiert. Rund ein Drittel der 170.000 In-
vestoren kommen aus Deutschland. Chefre-
dakteur Christian Schiffmacher hat den
Gründer und CEO Martins Sulte am Fir-
mensitz in Riga besucht und sprach mit ihm
über die Strategie.

BOND MAGAZINE: Bitte erläutern Sie
das Konzept von Mintos.

Sulte: Mintons bietet einen Marktplatz für
Investments in Kredite. Auf unserer Platt-
form können Investoren zwischen Hun-
derttausenden von Krediten auswählen, die
von Kreditgebern angeboten werden. Anle-
ger können in die Kredite investieren und
erhalten dafür Zinsen. Investments in die
Kredite sind schon mit sehr kleinen Beträ-
gen möglich. Anleger können auch zwi-
schen Kreditgeber, Regionen und der Art
von Krediten auswählen – Ratenkredite,
Kfz-Kredite, Firmenkredite, Factoring oder
Hypothekendarlehen. Anleger können also
sehr diversifiziert über unsere Plattform in-
vestieren und Risiken minimieren.

BOND MAGAZINE: Wie viele Anleger
aus Deutschland investieren auf der Min-
tos-Plattform?

Sulte: Deutschland ist ein wichtiger Markt
für uns. Wir haben über 170.000 Investo-
ren. Die meisten davon sind Privatanleger.

Es gibt auch institutionelle Investoren auf
unserer Plattform, kleine Fonds. Aber
99,9% der Investoren sind Privatanleger.
Die meisten Anleger kommen aus Westeu-
ropa. Etwa ein Drittel der Anleger kommen
aus Deutschland. Eine starke Investorenba-
sis haben wir auch in den Niederlanden, in
Spanien, der Schweiz, aber auch Polen. Das
hat sicher auch mit der Investmentkultur zu
tun. In Deutschland ist Sparen sehr wich-
tig. Und Deutschland hat die stärkste Wirt-
schaft in Europa, daher verwundert es nicht,
dass es in Deutschland auch die meisten
Sparer gibt.

BOND MAGAZINE: Ja, Deutsche inves-
tieren traditionell eher in Fixed Income-Pro-
dukte als in Aktien.

Sulte: Das ist auch unsere Wahrnehmung. 

BOND MAGAZINE: Welches Volumen
haben Investoren bislang bei Mintos inves-
tiert?
Sulte: Bislang haben Anleger über 3 Mrd.
Euro bei Mintos investiert und aktuell wer-
den monatlich etwa 150 Mio. Euro auf un-
serer Plattform investiert.

BOND MAGAZINE: Welche Anforde-
rungen müssen die Kreditgeber erfüllen, um
auf Ihrer Plattform zugelassen zu werden?

Sulte: Die Kreditgeber müssen eine Reihe
von Anforderungen erfüllen, bevor wir sie
bei Mintos zulassen. Wir führen zuvor eine
ausführliche Due Diligence durch. Wir ana-
lysieren den Track Record des Kreditanbie-
ters, die Performance der Kredite und die
Ausfallquoten. Aber auch die Größe des
Kreditportfolios ist für uns wichtig. Wir ak-
zeptieren aktuell keinen Anbieter mit einem
Kreditvolumen von weniger als 5 Mio.
Euro. Wir schauen uns aber auch das Ma-
nagement an, ebenso wie die wirtschaftliche

Martins Sulte, CEO und Gründer, Mintos

„Unsere Vision ist es, P2P-Kredite als
Assetklasse zu etablieren“

INVESTMENT
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Sulte: Nein, das denke ich nicht. Regulie-
rung war schon immer Teil des Geschäfts.
Wir sind ein globaler Marktplatz, auf unse-
rer Plattform sind Kreditanbieter aus 30
Ländern, aus Kolumbien, Mexiko (Latein-
amerika), Südafrika, Kenia, Tansania
(Afrika), Philippinen, Indonesien (Asien)
und von Spanien bis zum Baltikum
(Europa). Neue regulatorische Rahmenbe-
dingungen stellen immer eine gewisse He-
rausforderung für die Kreditanbieter dar,
aber eine echte Gefahr für unser Geschäft
sehe ich nicht.

BOND MAGAZINE: Welches Potenzial
können Sie sich mittelfristig vorstellen?

Sulte: Bislang wurden Kredite im Volumen
von 3 Mrd. Euro über Mintos platziert. Ak-
tuell sind es rund 150 Mio. Euro pro Mo-
nat. Wir wachsen also sehr dynamisch.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank für das
Gespräch.

Das Interview führte Christian Schiffmacher.

BOND MAGAZINE: Und wie erfolgt die
Besteuerung deutscher Investoren?

Sulte: Wir haben Investoren aus vielen ver-
schiedenen Ländern und die steuerliche Si-
tuation ist dabei sehr unterschiedlich. Wir
zahlen die Zinsen ohne Abzug von Steuern.

BOND MAGAZINE: Sie bieten Investo-
ren aber eine Dokumentation oder Steuer-
bescheinigung?

Sulte: Ja, natürlich bieten wir Anlegern eine
detaillierte Dokumentation. Anleger sind
aber selbst dafür verantwortlich, ihre Zins-
einkünfte ordnungsgemäß zu versteuern.

BOND MAGAZINE: Die meisten Kredit-
geber bieten auf der Mintos-Plattform Kre-
dite mit einer Rückkaufgarantie. Was be-
deutet das für die Anbieter?

Sulte: Aktuell haben rund 95% der Kredite
bei Mintos eine Rückkaufgarantie. Das hat
sicher damit zu tun, dass Investoren eine ge-
wisse Stabilität wünschen und bevorzugt in
solche Kredite investieren. Auf Seiten des
Kreditanbieters handelt es sich um eine Ga-

rantie. Die Kredite müssen dann beispiels-
weise zurückkauft werden, wenn der Kre-
ditnehmer 60 Tage in Verzug ist. Der Kre-
ditanbieter kümmert sich dann um die not-
leidenden Kredite und hat diese wieder in
der Bilanz. Je nach Kreditart ist die tatsäch-
liche Ausfallquote sehr unterschiedlich, bei
Hypothekendarlehen in Prag ist die Aus-
fallquote ca. 0,5%. 

BOND MAGAZINE: Und was bedeutet
die Rückkaufgarantie für den Investor? Ent-
spricht das Kreditrisiko quasi dem des Kre-
ditgebers?

Sulte: Nein, es ist sicher eine Kombination
aus beidem. Wenn alles wie geplant läuft,
kommt die Rückkaufgarantie nicht zum
Tragen. Wenn es zu Ausfällen und im
Worst-Case-Szenario zu einem Ausfall des
Kreditanbieters kommt, dann hat ein In-
vestor noch immer die Ansprüche aus dem
ursprünglichen Kredit. 

BOND MAGAZINE: In einigen Ländern
wird die Kreditvergabe zunehmend regu-
liert. Sehen Sie darin auch ein Risiko für Ihr
Geschäftsmodell?

INVESTMENT

Platziertes Kreditvolumen (kummuliert)  

Quelle: Mintos
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Schwellenländer bieten „Value“

Text: Koon Chow, Karine Jesiolowski, UBP

Die Bewertungen von Schwellenländer-
anleihen werden die Anleger höchst-

wahrscheinlich für die geopolitischen und
Wachstumsrisiken entschädigen, mit denen
die Emittenten konfrontiert sind. Die
Chancen stehen sehr gut, dass Anleger die
Renditeaufschläge aus Long-Positionen in
Schwellenländeranleihen werden abschöp-
fen können – vor allem bei Unternehmens-
und Staatsanleihen in harter Währung. Die
Spreads dieser Papiere haben sich im August
ausgeweitet, so dass der Spread des JP Mor-
gan EM Sovereign Index gegenüber US-Trea-
suries 365 Bp (+45 Bp seit Monatsanfang)
und sein Pendant für Unternehmenspapiere
293 Bp (+39 Bp) erreichte. 

Wachstumsverlangsamung in Schwel-
lenländern nicht so stark wie befürchtet
Das BIP-Wachstum in den Schwellenländern
lässt aufgrund schleppender Exporte und ei-
ner rückläufigen Industrieproduktion nach.
Dies ist eine unmittelbare Folge des Han-
delsstreits zwischen den USA und China und
hat weitreichende Auswirkungen, zum Bei-
spiel eine geringere chinesische Nachfrage
nach ausländischen Gütern und Dienstleis-
tungen sowie weltweit weniger Investitionen
von Unternehmen in Produktionskapazitä-
ten. Dennoch droht das Wachstum der
Schwellenländer bei Weitem nicht in eine
Rezession abzugleiten, da es nach wie vor von
der robusten indischen und indonesischen
Wirtschaft sowie von der Wachstumserho-
lung in Brasilien und Russland gestützt wird.
Der BIP-Zuwachs der Schwellenländer
dürfte sich dieses Jahr bei rund 4,4% ein-
pendeln (Vorjahr 4,5%). Gemäß unserem
Basisszenario sollte das Wachstum also nach
wie vor deutlich den Wert in den Industrie-
staaten übertreffen. Laut IWF-Prognosen
dürfte sich diese Differenz 2019 auf rund 2,2
Prozentpunkte (ähnlich wie 2018) und 2020
auf 3,0 Prozentpunkte belaufen. Diese posi-
tive Lücke wiederum sollte zu Kapitalzuflüs-
sen in die Schwellenländer führen. 

Chinas Fundamentaldaten sollten eine
leichte Eintrübung verzeichnen, da die US-
Zölle und die Vorsorgemaßnahmen der Un-

ternehmen weltweit (Ausschau nach ande-
ren Zulieferern als China) die Exporte wei-
ter belasten. Derweil dürften die hohen
nichtstaatlichen Schulden Chinas und die
Regulierungsbestrebungen zur Qualitäts-
verbesserung des Kreditbestands im Privat-
sektor neue Investitionen im Privatsektor
beschränken. Die Entscheidungsträger
könnten die Geldpolitik erneut lockern,
doch dürfte Peking aggressive geld- und fis-
kalpolitische Konjunkturmaßnahmen eher
vermeiden, um sein „Pulver trocken zu hal-
ten“, falls sich die Handelsgespräche hin-
ziehen. 

Der schwächere BIP-Zuwachs der Schwel-
lenländer wird das Gewinnwachstum der
Unternehmen unter Druck setzen, was wie-
derum auf deren Fundamentaldaten durch-
schlagen wird. Dies dürfte durch die locke-
reren Finanzierungsbedingungen in Hart-
und Lokalwährung, eine direkte Folge der
freundlichen Geldpolitik, die seit Jahresbe-
ginn in den Industrie- und Schwellenlän-
dern zu beobachten ist, ausgeglichen wer-
den. Die günstigen Finanzierungsbedin-
gungen und die nicht zu hohe durch-
schnittliche Verschuldung sollten die Aus-
fallquoten im Hochzinssegment in Zaum
halten. Gemäß den Schätzungen von Bank
of America Merrill Lynch belaufen sich die
Ausfallquoten für die zwölf Monate bis Juli
2019 auf gerade einmal 0,51%.

Von Argentinien geht wenig Anste-
ckungsgefahr für andere Märkte aus
Die zunehmende politische Unsicherheit
und einbrechenden Bewertungen in Argen-
tinien haben sich nur geringfügig auf den
Gesamtmarkt für Schwellenmarktanleihen
ausgewirkt, da das Land nur einen kleinen
Teil des Markts (1,46% des JP Morgan EM
Sovereign Index bzw. 1,85% des entspre-
chenden Index für Unternehmensanleihen)
ausmacht. Die Anleger blicken mit Nervo-
sität auf die Präsidentschaftswahl vom 27.
Oktober, aus welcher der linksgerichtete
Kandidat Alberto Fernandez als Sieger her-
vorgehen dürfte. Er wird eine überschul-
dete, rezessive Volkswirtschaft erben. Den-

noch liegen die Kurse argentinischer Anlei-
hen unserer Einschätzung nach zurzeit zu
tief, denn sie spiegeln die hohe Wahr-
scheinlichkeit eines Staatsbankrotts wie
2001 und einer aggressiven Umschuldung
wie 2005 wider. Der Markt scheint kaum
damit zu rechnen, dass der nächste Präsi-
dent einen weiteren, an strikte Auflagen des
IWF gebundenen Kredit aufnimmt und an
einer restriktiven Fiskalpolitik festhält. 

Koon Chow, 

Emerging Markets Macro & FX Strategist, 

Union Bancaire Privée (UBP)

Karine Jesiolowski, 

Investment Specialist – Emerging Markets Fixed 

Income, Union Bancaire Privée (UBP)
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Anzeige

Weltweit lockere Geldpolitik gleicht
Handelsrisiken aus
Die Handelsbeziehungen zwischen China
und den USA bleiben angespannt. Doch
sollten sich die Anleger inzwischen an diese
Herausforderungen gewöhnt haben, erhöht
doch Präsident Trump bereits seit März
2018 regelmäßig die Zölle. 

Zudem federt die weltweit wieder freundli-
chere Geldpolitik die Auswirkungen des
Handelskriegs auf das Wachstum ab und
hilft, eine globale Rezession zu verhindern.
Obwohl der IWF seine Wachstumsprogno-
sen für 2019 und 2020 um 10 Bp gesenkt
hat, geht er immer noch von 3,2% bzw.
3,5% aus. Die global lockeren Geldzügel be-
deuten auch, dass ein immer größerer Teil
der Anleihen weltweit negativ rentiert (vor

allem in den Industriestaaten), was die Port-
folioflüsse in Schwellenländeranleihen
stützt. Derzeit werfen 29% des Global Ag-
gregate Bond Index bzw. Anleihen im
Marktwert von 16,4 Bio. USD eine nega-
tive Rendite ab. Zu Beginn des Jahres lag

dieser Wert noch bei 15% bzw. 8,2 Bio.
USD. 10-jährige griechische Anleihen wer-
fen historisch niedrige 2% ab, was darauf
hindeutet, dass nicht nur Investment Grade-
Anleihen von Industriestaaten eine niedrige
Rendite aufweisen.
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Gestützt durch die Jagd nach Rendite bieten 
Unternehmensanleihen weiterhin viele Chancen –

trotz der makroökonomischen Zuspitzung
Text: Michael McEachern, Muzinich & Co

An den globalen Kreditmärkten haben
sich im Sommer einige neue Besonder-

heiten entwickelt: Vermögenswerte im Wert
von mehr als 16 Billionen US-Dollar sind
jetzt negativ rentiert, 10-jährige Bundesan-
leihen verzeichnen ein Rekordtief von 
-0,65%, die US-Treasury-Kurve (2 Jahre/20
Jahre) ist nahezu invertiert und die Rendite
von 10-jährigen italienischen BTP (Buoni
del Tesoro Poliennali) beträgt 1,5%, die 50-
jährige Anleihe 2,7%.

Die makroökonomischen Rahmenbedin-
gungen werden weiterhin durch den Han-
delskonflikt zwischen den USA und China
beeinträchtigt. Die jüngste Ankündigung
der USA, chinesische Importe im Wert von
weiteren 300 Mrd. US-Dollar mit Zöllen
zu belegen, trüben die Wirtschaftsaussich-
ten weltweit. Zuvor hatten bereits die ent-
täuschenden BIP-Daten der großen Volks-
wirtschaften für das zweite Quartal und die
Abschwächung der Produktion im Euro-
raum die makroökonomischen Aussichten
für den Rest des Jahres verschlechtert. Er-
freulicherweise zeigten sich die Arbeits-
märkte stabil. Auch der Dienstleistungssek-
tor hat sich solide entwickelt und das

Wachstum der Märkte in den Industrie-
staaten wird durch den privaten Inlands-
konsum stark unterstützt. 

Die Märkte gehen davon aus, dass die
Wahrscheinlichkeit einer Rezession steigt.
Dies hat zu einer deutlichen Abflachung der
staatlichen Zinskurven geführt. Die 10-jäh-
rige Bundesanleihe notiert unter dem Ein-
lagenzinssatz der Europäischen Zentralbank
(EZB) und die Rendite von 30-jährigen US-
Treasuries entspricht der unteren Grenze der
Federal Funds Rate von 2%!

Dennoch werden die negativen Perspekti-
ven hinsichtlich des globalen Wachstums
durch den Impuls der geldpolitischen Lo-
ckerung durch die Zentralbanken zurück-
gedrängt. Die US-Notenbank Fed senkte
auf ihrer Juli-Sitzung die Leitzinsen und
kündigte das Ende ihrer Bilanzbereinigun-
gen an. Und die EZB hat die Märkte auf
eine weitere monetäre Lockerung bei ihrer
nächsten Sitzung im September vorbereitet.

Auch die Zentralbanken vieler Schwellen-
länder, insbesondere in Asien, setzen sich für
die Wiederaufnahme einer gelockerten

Geldpolitik ein. Aufgrund der Größenord-
nung dieser geldpolitischen Gegenmaß-
nahmen bleiben die Wachstumsprognosen
im positiven Bereich, wenn auch auf deut-
lich niedrigerem Niveau. 

All dies könnte darauf hindeuten, dass im
Jahr 2020 die Fiskalpolitik stärker eingesetzt
wird. Allerdings ist eine Vorhersage auf-
grund der sich verändernden lokalen poli-
tischen Gegebenheiten in vielen Ländern
(Deutschland, Italien, USA, Großbritan-
nien) nicht einfach zu treffen und im Mo-
ment etwas unsicher. 

Die Sorge um die Wachstumsdynamik hat
im August eine Verengung der Credit Spre-
ads verhindert. Gleichzeitig ist Volatilität in
die Aktienmärkte zurückgekehrt – ein Zei-
chen, das normalerweise mit einer Auswei-
tung der Credit Spreads verbunden ist. 

Solange keine Rezession eintritt, dürften die
Kreditmärkte angesichts der globalen Ren-
ditejagd und der allgemein soliden Unter-
nehmensgrundlagen weiterhin Unterstüt-
zung finden. Länger laufende Investment
Grade-Anleihen könnten von einem anhal-
tend niedrigen Zinsumfeld profitieren, wäh-
rend höherwertige High Yield-Anleihen ei-
nen größeren Spread bieten können. Gut
recherchierte Unternehmensanleihen aus
Schwellenländern können ebenfalls ausge-
wählte Chancen bieten.

Michael McEachern, 

Head of Public Markets bei Muzinich & Co
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Bundesanleihen so riskant wie noch nie
sentix Asset Management mit Short-Positionierungen im Bund-Future –

Absicherung der Rentenposition 

Text: Patrick Hussy, sentix Asset Manage-
ment

Am Anleihemarkt drohen nach Ein-
schätzung von Patrick Hussy massive

Kursverluste. „Nie zuvor waren Bundesan-
leihen so teuer und so riskant wie aktuell“,
erklärt der Fondsmanager von sentix Asset
Management und Geschäftsführer der auf
Sentimentanalyse und Behavioral Finance
spezialisierten sentix GmbH. Gemäß der
sentix-Positionierungsdaten sind Anleger so
hoch in Anleihen investiert wie zuletzt
2008. „In ihrem Allmachtsglauben an die
Notenbanken haben sie sich den Renten-
markt neu erschlossen und unterliegen nun
entweder einer spekulativen Übertreibung
– oder sie vertrauen ihr Geld Staaten an, die
sich schon bald massiven ökonomischen
Problemen gegenübersehen.“

sentix hat in seinem Multi-Asset-Fonds
sentix Risik Return -M- Fonds in dieser
Woche daher den Rentenbestand abgesi-
chert und Short-Positionen im Bund-Fu-
ture aufgebaut. Gleichzeitig wurde die
Schwäche am Aktienmarkt für kleinere
taktische Aufstockungen von Aktien ge-
nutzt, auch wenn der Fonds im defensiven
Bereich bleibt. Komplett abgebaut wurde
nach dem rasanten Goldpreisanstieg die
Goldposition.

„Nicht nur der Tod ist sicher, sondern
auch der fehlende Ertrag“
Die Renditen von sicheren Anleihen wie
Bundesanleihen oder US-Treasuries fallen
immer weiter: Seit Jahresanfang ist zum
Beispiel die Rendite 10-jähriger Bunds von
plus 0,24% auf minus 0,71% im Tief ver-
gangene Woche zurückgegangen, die von
30-jährigen von plus 0,88% bis auf minus
0,27%. Aktuell sind es kaum mehr. Hussy
rechnet vor, was Anleger damit derzeit ver-
lieren: „Eine unverzinste Bundesanleihe
mit Fälligkeit im August 2029 kostet ak-
tuell 107%, so dass bereits bei Kauf ein ga-
rantiertes Minus von 7% für den Anleger
feststeht.“ Hinzu komme die Inflation von
1 bis 2% im Jahr. „Mit Bundesanleihen
wird man binnen zehn Jahren also locker
15 bis 20% verlieren – mit Bundesgaran-
tie.“

Bei 30-jährigen Anleihen, die mittlerweile
ebenfalls Negativrenditen aufweisen, stelle
sich bei einer durchschnittlichen Inflation
von 1,5% nach 30 Jahren ein Minus von
37% ein. Für einen Daueranleger in Bunds
bedeute das aktuelle Umfeld somit einen ga-
rantierten Kapitalverlust. „Nicht nur der
Tod ist sicher, sondern auch der fehlende
Ertrag“, bemerkt Hussy.

Opfer des „greater fool“-Syndroms
Es gebe nur zwei Gründe, solche Anleihen
zu halten: „Entweder sind Anleger Opfer ei-
ner spekulativen Übertreibung und unter-
liegen dem ‚greater fool‘-Syndrom.“ Das be-
deutet, dass sie überteuerte Assets kaufen,
weil sie glauben, diese zu noch höheren Prei-
sen an einen anderen „Narren“ weiterver-
kaufen zu können. Oder der Markt habe
doch recht und gebe Hinweise auf kom-
mende größere Verwerfungen. „Dann läge
zwar keine Blase bei Bonds vor, aber ein
massives Risikosignal.“ In diesem Fall stün-
den die Stabilität des Finanzsystems, die Zu-
kunft der Banken- und Versicherungsbran-
che sowie die Ertragskraft der Unternehmen
im Risiko.

Allerdings rechnet der Fondsmanager damit
eher nicht. „Uns scheint es sehr wahr-
scheinlich, dass es zu einer Umkehr in der
Politik und damit zu wieder steigenden
Staatsverschuldungen kommen wird, auch
in Deutschland“, bemerkt Hussy mit Blick
auf mögliche Verwendungsfelder von Staats-
geldern in den Bereichen Klimawandel,
Flüchtlingskrise und Rezessionsbekämp-
fung. Dadurch werde sich das Angebot an
Anleihen wieder erhöhen und die Wahr-
scheinlichkeit für Inflation steigen. „Auch
in diesem Szenario wären spürbare Zins-
steigerungen und entsprechende Kursver-
luste am Anleihenmarkt zu erwarten.“

Durch die von sentix im Fonds vorgenom-
menen Absicherungen soll das Risiko von
Kursverlusten in Bondbeständen minimiert
und erst bei deutlich höheren Renditen wie-
der investiert werden. „Bessere Chancen er-
geben sich bei Aktien, wobei das ema Re-

zession noch nicht ausgestanden ist“, erklärt
Hussy. Seit Jahresanfang kommt der Fonds
auf ein Plus von 3,6%, Hussy sieht dies als
Beleg für eine Fortsetzung der guten Per-
formance aus dem Krisenjahr 2018.

Die Investmentboutique sentix Asset Ma-
nagement ist darauf spezialisiert, wieder-
kehrende Muster im Anlegerverhalten zu
identifizieren und den hieraus entstehen-
den „Sentiment Value“ in intelligenten
Strategien zu nutzen. Über die sentix-Ka-
pitalmarktumfrage gewinnen die Beha-
vioral Finance-Experten die wertvollen In-
formationen zum Anlegerverhalten. Seit
2001 ist damit die größte Datenbank zum
Anlegerverhalten entstanden, die den
Fachleuten erlaubt, die Erkenntnisse der
Behavioral Finance in Echtzeit umzuset-
zen und ihre Expertise für Produkte mit
unterschiedlichen Risiko-Rendite-Profilen
einzusetzen. Die Fondspalette umfasst
neben zahlreichen Individualmandaten
insgesamt drei Publikumsfonds: sentix
Risk Return -A- (Aktien weltweit), sentix
Risk Return -M- (Multi-Assets) und den
sentix Fonds Deutsche Aktien (ETF-Ersatz
mit Plus). Die sentix-Fonds überzeugen
mit außergewöhnlichen Diversifikations-
eigenschaften.

Patrick Hussy, Geschäftsführer, 

sentix Asset Management

INVESTMENT
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ALTERNATIVE FIXED INCOME

Deutsche Grundstücksauktionen AG
Vollausschüttung ermöglicht nachhaltige Dividendenrendite von 5,0% 

Text: Matthias Greiffenberger, GBC AG

Die Deutsche Grundstücksauktionen AG
(DGA) blickt bereits auf eine über 30-

jährige Unternehmensgeschichte zurück. Das
Unternehmen ist in Deutschland ein Pionier
im Bereich der Immobilienauktionen, hat
seine Marktposition im Verlaufe der vergan-
genen Jahre immer weiter ausgebaut und ist
im Verbund mit seinen fünf Tochterunter-
nehmen seit vielen Jahren Marktführer im
Bereich der Auktion von Immobilien. Ur-
sprünglich als Westberliner Auktionshaus in
den 80er-Jahren gestartet, versteigert
Deutschlands führendes Immobilien-Aukti-
onshaus heute Immobilien sowohl in Live-
Auktionen als auch Internet-Auktionen aus
allen Regionen Deutschlands. 

Neben dem Maklergeschäft erhalten die Ge-
sellschaft und ihre Tochterunternehmen pri-
mär auf die Verkaufserlöse (Objektumsatz)
aus den Auktionen eine Courtage vom Käu-
fer sowie gegebenenfalls eine weitere Cour-
tage vom Verkäufer. Die Courtage der Käu-
fer unterliegt einer festen Staffelung, wohin-
gegen die Verkäufercourtagen verhandlungs-
abhängig sind. Die Deutsche Grundstücks-
auktionen AG verfügt über ein stabiles Ein-
lieferer-Netzwerk sowie Rahmenverträge mit
dem Bund und seinen Gesellschaften. Hier-
durch sind hohe Einlieferungszahlen und da-
mit hohe Objektumsätze sichergestellt.

Auf dieser Basis weist die Gesellschaft ein
sehr solides Geschäftsmodell mit einem ent-
sprechend soliden Zahlenwerk auf. Die
Netto-Courtage hat sich dabei in den ver-
gangenen Geschäftsjahren in einem Korri-
dor zwischen 10,3 Mio. Euro und 12,0
Mio. Euro eingependelt, weist allerdings
eine leicht steigende Tendenz auf. Demnach
war das abgelaufene Geschäftsjahr mit einer
Netto-Courtage in Höhe von 12,0 Mio.
Euro das erfolgreichste Jahr der Unterneh-
menshistorie, wobei hier zum fünften Mal
in Folge die 100-Mio.-Schwelle beim Ob-
jektumsatz überschritten wurde. 

Auch beim Jahresüberschuss wird über die
vergangenen Geschäftsjahre eine aufwärts-
gerichtete Tendenz ersichtlich. Zwischen

2013 und 2018 hatte sich der Jahresüber-
schuss von 0,6 Mio. Euro auf 1,6 Mio. Euro
nahezu verdreifacht, wobei in jedem Ge-
schäftsjahr eine Steigerung erreicht wurde.
Da die Gesellschaft einen nur geringen Li-
quiditätsbedarf hat und in der Regel keine
Investitionen vornehmen muss, wird der ge-
samte Unternehmensgewinn an die Aktio-
näre ausgeschüttet. Als Konsequenz des zu-
letzt jährlich steigenden Nettogewinns klet-
terte die Dividende daher ebenfalls stark an.
Bezogen auf den Aktienkurs zum jeweiligen
Jahresbeginn der Dividendenausschüttung
liegt die Dividendenrendite zwischen 2013
und 2018 bei durchschnittlich 5,0%.

Auch für die Folgejahre ist bei der DGA, als
Marktführer im Bereich der Immobilien-
auktionen, von einer sehr soliden Ge-
schäftsentwicklung auszugehen. Wir erwar-
ten, dass sich der gute Markttrend auch in
den kommenden Jahren fortsetzen wird.
Dabei profitiert die DGA grundsätzlich
vom aktuellen Boom der Immobilienwirt-
schaft. Diese Entwicklung ist hauptsächlich
durch das weiterhin geringe Zinsniveau ge-
trieben, welches die Immobilienbewertun-
gen weiter ansteigen lassen. Durch diese
Entwicklung werden zunehmend höhere
Multiples auf Immobilien gezahlt, welche
auch das Transaktionsvolumen ansteigen
lässt.

Als entscheidend für die Entwicklung der
kommenden Geschäftsjahre erachten wir
zudem die weiterführende Zusammenarbeit
mit der Bundesanstalt für Immobilienauf-
gaben (BImA), der Bodenverwertungs- und
-verwaltungs GmbH (BVVG) und der
Deutschen Bahn AG, welche in den letzten
Jahren zahlreiche Einlieferungen brachten.
Die Rahmenverträge mit den genannten
Einlieferern laufen 2019 aus, wobei wir für

die Folgejahre von einer weiteren Zusam-
menarbeit ausgehen. Dennoch muss das
Unternehmen im Jahr 2019 an den ent-
sprechenden Ausschreibungen und Verga-
beverfahren teilnehmen, um sich auch zu-
künftige Einlieferungen in diesem Bereich
zu sichern.

Nach dem besonders guten Geschäftsjahr
2018 ist zwar für die Folgejahre mit leicht
niedrigeren Umsätzen und damit einem
leicht niedrigeren Jahresüberschuss zu rech-
nen, die hohe Stabilität des Geschäftsmo-
dells wird aber weiterhin gut sichtbar wer-
den. Die Dividendenausschüttungen soll-
ten sich im laufenden und kommenden Ge-
schäftsjahr bei jeweils ca. 0,80 Euro je Ak-
tie belaufen, was auf aktuellem Aktienkurs
immerhin einer hohen Dividendenrendite
von 4,9% entspricht. 

Hinweis gemäß Finanzanalyseverordnung:
Bei dem analysierten Unternehmen sind die
folgenden möglichen Interessenskonflikte
gemäß Katalog möglicher Interessenkon-
flikte gegeben: Nr. (5a,7,11). Ein Katalog
möglicher Interessenskonflikte ist auf fol-
gender Webseite zu finden: www.gbc-
ag.de/de/Offenlegung.htm

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Dividende 0,39 Euro 0,65 Euro 0,70 Euro 0,72 Euro 0,77 Euro 1,00 Euro
Dividendenrendite* 3,1% 5,8% 5,1% 5,1% 4,7% 6,3%
Quelle: BHB Brauholding Bayern-Mitte AG; GBC AG; *bezogen auf Aktienkurs zum jeweiligen Beginn des Ausschüttungsjahres

Anleihekennzahlen



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

WER WIR SIND 

Wir, die Protectora d´Animals Maó, 
sind eine Tierschutzorganisation in 
Menorca und neben unserem Pendant 
in Ciutadella die größte Organisation 
dieser Art auf der Insel. 

Wir sind vollständig unabhängig und 
arbeiten altruistisch, ohne jegliches 
monetäre Interesse, rein zum Wohl der 
Tiere. Unser Ziel ist die Wahrung der 
Tierrechte, die Sensibilisierung der 
Menschen, das Wohl der Tiere zu 
achten und gleichzeitig sorgen wir 
konkret dafür, dass eine 
unkontrollierte Vermehrung speziell 
von Hunden und Katzen verhindert 
wird. 

Patenschaft! 

Die Protectora d´Animals Maó 
sucht fortlaufend Paten für die 
ganz alten Hunde im Tierheim in 
Menorca, die ganz oder teilweise die 
Kosten dieser Hunde im 
Lebensabend übernehmen. Auch 
kleine Spenden helfen. 

 

Deutsche Tierhilfe Menorca 

Seit vielen Jahren arbeiten wir mit der 
Tierhilfe Menorca aus Deutschland 
zusammen. Diese Organisation sucht 
vor allem für Podencos, eine typische 
Jagdhunderasse, Pflege- oder 
Adoptionshäuser und damit ein neues 
Zuhause in Deutschland. Die 
Podencos werden vielfach von Jägern 
nach Ende der Jagdsaison aussortiert 
und einfach im Tierheim abgegeben. 
Wir bringen sie gemeinsam mit der 
Tierhilfe und freiwilligen Flugpaten 
per Flugzeug nach Deutschland. 

Hilfe für die Tiere im 
Tierheim! 

Mit unserem Web- und Facebook-
Auftritt sorgen wir dafür, dass die 
Bewohner des Tierheims sichtbar und 
nicht vergessen werden. Wir 
unternehmen alles, was in unserer 
Macht steht, um diese Tiere aus dem 
Heim zu holen und für sie ein neues 
Zuhause zu finden, seien es 
Pflegehäuser oder Adoptionen. 
Dabei achten wir immer darauf, dass 
alle adoptierten Tiere kastriert 
werden. Mit einer großen Gruppe 
Freiwilliger besuchen wir die Tiere 
täglich, trainieren und spielen mit 
ihnen. 

Innerstädtische Katzen-Insel 

Mitten in der Hauptstadt Menorcas, 
in Maó, konnten wir seit nunmehr 
einem Jahr ein ganz besonderes 
Projekt realisieren: eine rund 250 m² 
große, eingezäunte, ruhige 
Grünfläche für mittlerweile 30 
Katzen. Die vormals wilden 
Straßenkatzen leben in diesem 
sicheren kleinen Park und werden 
dort täglich von einer Gruppe von 
Freiwilligen besucht, gefüttert und 
gepflegt. 

Pflegehäuser! 

Wir organisieren Pflegehäuser für die 
Tiere, die es am nötigsten haben, ein 
neues und fürsorgliches Zuhause zu 
finden, wie Welpen, kranke, alte 
oder schwierige Hunde und Katzen. 

Katzen-Kolonien 

Die Population der wild lebenden 
Katzen in Menorca entwickelte sich 
über lange Jahre völlig 
unkontrolliert. Mit einem großen 
Netzwerk von Freiwilligen ist es uns 
gelungen, 523 wild lebende Katzen 
tierärztlich untersuchen zu lassen, sie 
zu sterilisieren oder zu kastrieren, zu 
entwurmen sowie dauerhaft auf 
Krankheiten und Verletzungen zu 
kontrollieren. In den offenen 
Kolonien werden die Katzen auch 
versorgt und gefüttert. 

Nehmen Sie mit uns Kontakt auf  
über den Messenger der Facebook-
Seite der Protectora d´Animals Maó.  

Spendenkonto:  

IBAN ES76 0081 0232 3500 0129 2532 

BIC BSAB ESBB 

Banco Sabadell 

 

HELFEN SIE UNS, DAMIT WIR HELFEN KÖNNEN!!! 
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Green Bonds als Treiber einer Wirtschaft 
im Wandel

Text: Robert Steininger

Der Klimawandel ist für Investoren ein
systemisches Risiko, das nur schwer in

Investmentportfolios durch Diversifikation
zu minimieren ist. Sowohl durch das An-
steigen der Erderwärmung als auch dem
Übergang zu einer kohlenstoffarmen Wirt-
schaft entstehen Risiken, die sowohl weit-
reichende Folgen für die Weltwirtschaft als
auch für Investmentportfolios haben kön-
nen. Investoren müssen daher zunehmend
Chancen nutzen, die sich durch den Wan-
del ergeben. ‚Green Bonds‘, Anleihen, bei
denen das Geld ausschließlich in nachhal-
tige und klimafreundliche Unternehmen
fließt, könnten sich in dieser Gemengelage
als ein geeignetes Instrument erweisen, um
einerseits CO2-Emissionen einzudämmen
und gleichzeitig die Widerstandsfähigkeit
des Portfolios zu erhöhen.

„Der Markt für Green Bonds ist ein wach-
sendes Segment im Fixed Income-Univer-
sum und bietet vielfältige und liquide Mög-
lichkeiten“, sagt Yannik Zufferey, Chief In-
vestment Officer im Bereich Fixed Income
bei Lombard Odier Investment Managers.
„Wir sind der Ansicht, dass dieser Markt mit
dem Übergang zu einer kohlenstoffarmen

Wirtschaft weiterwachsen wird. Um auch
in Zukunft nachhaltige Erträge zu erzielen,
ist es essenziell, Unternehmen zu identifi-
zieren, die für genau diesen Wandel gut po-
sitioniert sind. Das sind aus unserer Sicht
vor allem Unternehmen, die ihre CO2-Bi-
lanz relativ gut managen und klimascho-
nend agieren, damit sie sich schnell und
problemlos neuen Regularien, Innovationen
oder einem veränderten Verbraucherverhal-
ten anpassen können.

Hier kommen Green Bonds ins Spiel. Seit
der Einführung dieser Produkte im Jahr
2007 wurden insgesamt 521 Milliarden US-
Dollar am Markt emittiert. Heute ermög-
licht es die Größe und Vielfalt des Marktes,
Anlagestrategien zu entwerfen, die in Bezug
auf Bonität, Duration, Region und Branche
gut diversifiziert sind. Dabei ist der zentrale
Punkt, mehr Kapital an umweltfreundliche
Anlagemöglichkeiten zu allokieren.

Laut der Organisation für wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit und Entwicklung (OECD)
könnte die jährliche Emission von Green
Bonds bis zum Jahr 2035 zwischen 620 und
720 Milliarden US-Dollar erreichen und das

Gesamtvolumen des Marktes zwischen 4,7
und 5,6 Milliarden US-Dollar betragen.
Diese Größenordnung würde bereits eine ei-
genständige Anlageklasse darstellen.

Ein wichtiger Treiber der Nachfrage nach
Green Bonds ist und bleibt die Aufmerk-
samkeit rund um das ema Klimawandel.
Dabei wird die Nachfrage vermutlich wei-
ter steigen, da nach Schätzungen des IPCC-
Reports die Finanzierungskluft für die Min-
derung und Anpassung an den Klimawan-
del im Jahr 2030 bei rund 300 Milliarden
US-Dollar jährlich liegen wird. Vor diesem
Hintergrund wird der Markt für Green
Bonds als Instrument genutzt, um diese Lü-
cke zu schließen. Dadurch sollen positive
ökologische und soziale Veränderungen an-
gestoßen und gleichzeitig Kapital aufge-
nommen werden. Neben der Größe hat
auch die Diversifikation der Anleiheemis-
sionen zugenommen. Ursprünglich wurde
der Großteil von Regierungen und supra-
nationalen Unternehmen getätigt; heute fal-
len bereits mehr als die Hälfte des Gesamt-
marktes auf Unternehmensseite an. Erwäh-
nenswert sind hier beispielsweise die US-
Hypothekenagentur Fannie Mae als welt-
weit größter Emittent sowie der Amsterda-
mer Flughafen Schiphol, der durch Green
Bonds nachhaltige Gebäude und saubere
Transportwege finanziert.“

Yannik Zufferey, 

Chief Investment Officer im Bereich Fixed Income

bei Lombard Odier Investment Managers
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Aquila Capital legt neuen paneuropäi-
schen Fonds für erneuerbare Energien
auf
Der European Balanced Renewables Fund
investiert diversifiziert in Windkraft-, Pho-
tovoltaik- und Wasserkraftanlagen in ganz
Europa. Der Fonds konnte im Juni 2019
nach einem Cornerstone-Investment von
Willis Towers Watson seinen ersten Ab-
schluss verzeichnen.

Christine Brockwell, Lead Investment Ad-
visor bei Aquila Capital, sagt: „Dieser offene
Fonds ist so gestaltet, dass er durch ein di-
versifiziertes Portfolio von Erneuerbare-

PNE AG bestätigt Gespräche mit MSIP
über möglichen Zusammenschluss 
Die PNE AG hat Marktgerüchte bestätigt,
dass sie sich in Gesprächen mit Morgan
Stanley Infrastructure Partners (MSIP) als
Berater des North Haven Infrastructure
Partners III Infrastrukturfonds über Mög-
lichkeiten von Kooperationen und Beteili-
gungen befindet, die ein Übernahmeange-
bot für die PNE AG beinhalten würden.

MSIP hat der PNE AG im Rahmen eines
indikativen, unverbindlichen Angebots die
möglichen Eckdaten eines möglichen Über-
nahmeangebots für sämtliche im Umlauf
befindlichen Aktien der PNE AG mit einer
Preisspanne von 3,50 Euro bis 3,80 Euro je
Aktie mitgeteilt.

Ausgang und Zeitplan der Gespräche ste-
hen noch nicht fest. Eine mögliche Trans-
aktion steht insbesondere unter dem Vor-
behalt der Durchführung einer Due Dili-
gence und dem Abschluss einer Vereinba-
rung eines Unternehmenszusammenschlus-
ses (Transaction Agreement). Es gibt keine
Garantie, dass die andauernden Gespräche
zu einem Abschluss führen werden und dass
ein Übernahmeangebot unterbreitet wird.

Energiekontor: Planmäßiger Ge-
schäftsverlauf im ersten Halbjahr 2019
Die Energiekontor AG hat das erste Halb-
jahr 2019 auf Konzernebene mit einem Um-
satz von 36,3 Mio. Euro (Vorjahr 32,9 Mio.
Euro) und einer Gesamtleistung von 44,3
Mio. Euro (Vorjahr 58,7 Mio. Euro) abge-
schlossen. Das Konzern-EBIT lag mit 11,2
Mio. Euro (Vorjahr 12,4 Mio. Euro) knapp
unter dem Niveau des Vorjahres, das Er-
gebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit
(EBT) mit 4,7 Mio. Euro (Vorjahr 4,7 Mio.
Euro) minimal darüber.

Das positive Ergebnis ist vor allem auf den
Beitrag aus dem Bereich „Stromerzeugung
in konzerneigenen Wind- und Solarparks“

zurückzuführen. Ein bislang gutes Wind-
jahr und der zusätzliche Beitrag der Wind-
und Solarparks, die in den Eigenbestand
übernommenen wurden, führten nur des-
halb nicht zu einer deutlichen Umsatzstei-
gerung gegenüber dem Vorjahreszeitraum,
da es 2018 zu einer einmaligen Sonderver-
gütung in Großbritannien in Höhe von
rund 3 Mio. Euro gekommen war. Im Seg-
ment „Betriebsentwicklung, Innovation
und Sonstiges“ war wie erwartet ein leich-
ter Umsatzanstieg zu verzeichnen.

Peter Szabo, Vorstandsvorsitzender der
Energiekontor AG, kommentiert: „Das
Halbjahresergebnis liegt insgesamt im Rah-
men der Erwartungen. Da der Geschäfts-
verlauf bisher im Wesentlichen planmäßig
verlief, haben wir auch keine Veranlassung,
den Ausblick für das Gesamtjahr zu verän-
dern. Die Rahmenbedingungen sind und
bleiben herausfordernd, so dass wir für
2019 weiterhin mit einem Übergangsjahr
rechnen. Ab 2020 werden sich unsere Aus-
sichten deutlich aufhellen, wenn unsere Di-
versifikationsstrategie ihre Wirkung ent-
faltet. Den Ausbau unserer internationalen
Präsenz und unser Engagement im Bereich
Solarparks treiben wir mit aller Kraft vo-
ran.“

Die Projektpipeline im In- und Ausland
wird kontinuierlich ausgebaut und hat zwi-
schenzeitlich eine potenzielle Kapazität von
ca. 4.000 MW erreicht. Bei dieser Pipeline
spielen Projekte auf Basis von PPA (Power
Purchase Agreement – Stromabnahmever-
trag) eine immer wichtigere Rolle. Wie im
Markt bekannt, möchte Energiekontor
eine Pionierrolle in der Branche einnehmen
und als einer der ersten Wind- und Solar-
parks realisieren, deren Stromgestehungs-
kosten niedriger sind als die der konven-
tionellen Energiewirtschaft. Nachdem
Energiekontor in Großbritannien das erste
Unternehmen war, das einen Windpark auf
Basis eines PPA realisiert und ans Netz ge-
bracht hat, konnte Energiekontor im ers-
ten Halbjahr 2019 auch zwei solcher Ver-
träge für in Deutschland geplante Projekte
abschließen. „Wir gehen davon aus, dass
weitere Abschlüsse von PPAs im Solarbe-
reich noch im laufenden Jahr erfolgen und
dass sich PPAs in den kommenden Jahren
auch in Deutschland als Standard etablie-
ren werden“, so Peter Szabo.

Energien-Assets in ganz Europa sichere Er-
träge generiert. Durch die Ausgewogenheit
der Windkraft-, Photovoltaik- und Wasser-
kraft-Investitionen reduziert der Fonds die
Volatilität seines Produktionsprofils und ver-
meidet das Klumpenrisiko eines einzelnen
Energiemarktes. Mit diesem Fonds profitie-
ren Investoren von unserer Expertise im
Markt für erneuerbare Energien und von der
Flexibilität einer offenen Fondsstruktur.“

Roman Rosslenbroich, Mitgründer und
CEO von Aquila Capital, kommentiert: „In
unserer täglichen Interaktion mit institu-
tionellen Investoren stellen wir einen gro-
ßen und anhaltenden Appetit auf eine breit
diversifizierte europäische Anlagestrategie
im Bereich der erneuerbaren Energien in
Form eines offenen Fonds fest. Wir freuen
uns sehr, diesen Fonds gemeinsam mit Wil-
lis Towers Watson entwickelt zu haben.“ Er
fügt hinzu: „Unser neues Angebot beruht
auf der Überzeugung, dass institutionelles
Kapital mehr und mehr Möglichkeiten be-
nötigt, um auf ausgewogene Weise in die eu-
ropäische Energiewende zu investieren.“

Die Aquila Gruppe ist ein erfahrener und
langfristiger Sachwertinvestor. Gegründet
2001 von Dr. Dieter Rentsch und Roman
Rosslenbroich, managt sie heute 8,2 Mrd.
Euro Vermögen für Investoren in aller Welt
(Stand: 31.03.2019).



http://www.kapitalmarkt-kmu.de

