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Im April 2018 herrscht reges Treiben am KMU-Anleihen-Markt, 
so bieten die PNE Wind AG und die EYEMAXX Real Estate AG 
nach vorangelagerten Umtauschangeboten an Alt-Investoren 
neue Unternehmensanleihen mit attraktiven Zinskupons an. 
EYEMAXX startet sein öffentliches Angebot für die sechste 
Unternehmensanleihe am morgigen Donnerstag, PNE Wind 

zieht am kommenden Dienstag nach. Beide Emittenten  
rechnen – nicht zuletzt aufgrund der kürzlich erfolgreich 
durchgeführten Anleihen-Emissionen am Markt und natürlich 
auch aufgrund der eigenen Performance - mit einer hohen 
Nachfrage. Interessierte Anleger sollten daher nicht zu lange 
mit einer Zeichnung warten.

Volle Kraft voraus



Wer sich genauer über die Emittenten, deren Entwicklung 
und Ziele sowie die Hintergründe der Anleihen-Emissionen 
informieren möchte, sollte unbedingt die Interviews mit 
Markus Lesser (CEO der PNE Wind AG) und Dr. Michael 
Müller (Gründer der EYEMAXX Real Estate AG) in diesem 
Newsletter lesen. Zudem finden Sie die Anleihen-Eckdaten 
zu beiden Bonds bei unseren NEUEMISSIONEN auf Seite 8. 
Die Anleihegläubiger der Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig 
GmbH (NZWL), einer weiteren Institution auf dem KMU-An-
leihen-Markt, können derzeit über ein Anleihen-Tauschan-
gebot des Automobilzulieferers nachdenken. NZWL bietet 
den Gläubigern ihrer beiden Anleihen aus den Jahren 2014 
und 2015 ein freiwilliges Umtauschangebot in die 2017 neu 
aufgelegte NZWL-Anleihe 2017/23 an. Warum sich das Un-
ternehmen für ein zweites Umtauschangebot entschieden 
hat, wie die Konditionen sind und wofür die Anleihenmittel 
genutzt werden sollen, erfahren Sie IM FOKUS auf Seite 9. 

Die SHOP APOTHEKE EUROPE N.V. hat eine unbesicherte 
Wandelanleihe mit einem Gesamtvolumen von 75 Millionen 

Euro am deutschen Kapitalmarkt platziert. Der Kupon des 
Wandlers beträgt 4,50 % p.a. Der Deutsche Mittelstand- 
anleihen Fonds optimiert unterdessen sein Portfolio weiter 
und zahlreiche Unternehmen haben ihre Jahreszahlen für 
2017 bekanntgegeben. Diese und weitere interessante EMIT-
TENTEN-NEWS finden Sie auf  Seite 12. Neue Anleihen-Ba-
rometer der KFM-Analysten, unter anderem zu aktuellen 
Neuemissionen, sowie aktualisierte Rating-Berichte wollen 
wir Ihnen natürlich auch nicht vorenthalten. Dazu müssen Sie 
auf den Titel RATING-NEWS im Inhaltsverzeichnis klicken. 

Alle in diesem Newsletter beschriebenen Emissionen haben ein 
Volumen von über 8 Millionen Euro. Warum dieses Anleihen- 
Gesamtvolumen zukünftig für Unternehmen interessant sein 
könnte, zeigt ein Gesetzesentwurf, den die Bundesregierung 
in einer ihrer letzten Kabinettssitzungen beschlossen hat. 
Demnach sollen Emissionen von jährlich bis zu 8 Millionen 
Euro in Deutschland nämlich von der Prospektpflicht befreit 
werden. Mehr dazu im BEITRAG „Leichterer KMU-Zugang 
zum Kapitalmarkt“.

Laufzeit:  5 Jahre
Rating:  Unternehmensrating BB 
ISIN:  DE000A2LQ3M9

PNE WIND-Unternehmensanleihe -  
Jetzt Umtauschangebot nutzen!

Detaillierte Informationen und rechtlich maßgeblicher
Wertpapierprospekt unter www.pnewind.com.

PNE WIND- 
Anleihe

4,00-4,75 %
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https://www.pnewind.com/investor-relations/anleihen/#PageSection245


Interview mit Markus Lesser, PNE Wind AG,  
zur Anleihen-Emission

„ Neben Wind zukünftig auch Photo- 
 voltaik, Speichertechnologien und  
 Power-to-Gas “

Der Projekt-Entwickler PNE WIND AG begibt eine fünfjäh-
rige Unternehmensanleihe mit einem Gesamtvolumen von 
bis zu 50 Millionen Euro. Der Zinssatz liegt innerhalb einer 
Zinsspanne von 4,00 % bis 4,75 % und wird voraussichtlich 
am 25. April 2018 endgültig festgelegt. Wir haben uns mit 
CEO Markus Lesser über diese Anleihen-Emission und die 
Hintergründe der Fremdkapitalfinanzierung unterhalten.

Anleihen Finder: Hallo Herr Lesser, Sie haben sich für eine 
neue Unternehmensanleihe entschieden, obwohl auch an-
dere Wege möglich gewesen wären. Warum ist eine Anleihe 
in der aktuellen Ausgestaltung zum jetzigen Zeitpunkt das 
beste Finanzierungsinstrument für die PNE WIND AG?

Markus Lesser: Wir setzen mit unserer Finanzierungs- 
strategie jetzt noch stärker als in der Vergangenheit auf einen 
breiten Mix unterschiedlicher Instrumente. Entsprechend 
haben wir mehrere Finanzierungsoptionen geprüft und 
sind letztendlich zu der Entscheidung gelangt, dass wir den  
Kapitalmarkt weiter nutzen wollen. Schließlich haben wir 
mit unserer Anleihe und dem Investorendialog in der Ver-
gangenheit sehr gute Erfahrungen gemacht. Mit der Anleihe 
bewahren wir uns die nötige Flexibilität, die wir zur Umset-
zung unserer Strategie benötigen. Zudem werden wir unsere  
Finanzierungskosten in der neuen Struktur deutlich ver- 
ringern können.  

Markus Lesser
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Anleihen Finder: Die Ablösung des ersten Bonds gehört auf-
grund des Umtauschangebots sicherlich zum Finanzierungs-
zweck. Warum haben Sie das Emissionsvolumen nun aber 
auf 50 Millionen Euro halbiert?

„Können Erst-Anleihe aus Kassenbestand zurückzahlen“

Markus Lesser: Unsere Liquidität belief sich zum Jahresende 
auf 194 Mio. Euro. Insofern sind wir in der Lage, unsere 100 
Mio. Euro Anleihe aus dem Kassenbestand zurückzubezah-
len. Allerdings haben wir bereits mit der Umsetzung unserer 
im November 2017 vorgestellten Strategieerweiterung und 
der Transformation zum Clean Energy Solution Provider be-
gonnen. Hierfür wollen wir uns frühzeitig die nötigen finanzi-
ellen Mittel sichern. Über die nächsten fünf Jahre wollen wir 
im Durchschnitt 10 Mio. Euro pro Jahr investieren.

Anleihen Finder: Welche Vorteile haben Anleger, wenn Sie 
vom Umtauschangebot Gebrauch machen – der Kupon der 
neuen Anleihe ist ja deutlich niedriger als der alte Zinssatz.

Markus Lesser: Der niedrigere Zinssatz reflektiert zum einen 
das allgemein deutlich niedrigere Zinsumfeld und zum an-
deren die signifikant verbesserte Finanzlage von PNE WIND. 
So konnten wir die Eigenkapitalausstattung im Vergleich 
zu 2012 um insgesamt ca. 150 Mio. Euro steigern. Daneben 
haben sich die Liquiditätsposition sowie das Ertragsniveau 
deutlich verbessert. Mit unserer neuen Anleihe bieten wir 
Anlegern die Möglichkeit, uns auf unserem zukünftigen 
Wachstumspfad weiter zu begleiten.
Mit der Verzinsung von 4,00 % bis 4,75 % pro Jahr bewegen 
wir uns dementsprechend im marktüblichen Rahmen. Als 

zusätzlichen Anreiz bieten wir Investoren eine zusätzliche 
Umtauschprämie von EUR 5,00 in bar pro umgetauschte 
Schuldverschreibung. Wir sehen somit das Tauschangebot 
als attraktiv für die Anleger an. 

Anleihen Finder: Für welche konkreten (Windpark)-Projekte 
sollen die übrigen Anleihen-Erlöse verwendet werden?

„Windpark-Portfolio in Deutschland und Frankreich“

Markus Lesser: Wie bereits angesprochen, planen wir den 
Aufbau eines neuen europäischen Windpark-Portfolios 
mit rund 200 MW bis 2020, vorrangig in Deutschland und 
Frankreich. Zur teilweisen Finanzierung des Eigenkapitalan-
teils des Portfolios haben wir uns in 2017 bereits eine Kre-
ditlinie in Höhe von 25 Mio. Euro bei der IKB gesichert. Auch 
ein Teil des Emissionserlöses der neuen Anleihe ist für diesen 
Zweck vorgesehen. Des Weiteren sollen die finanziellen Mit-
tel aus der Anleiheemission  insbesondere zur Erweiterung 
der Wertschöpfungskette im Rahmen der Transformation 
zum Clean Energy Solution Provider verwendet werden. 

Anleihen Finder: Was sind die Kennzeichen eines Clean 
Energy Solution Providers und warum haben Sie sich für 
diese Transformation entschieden?

Markus Lesser: Die Märkte und Rahmenbedingungen zum 
Ausbau der sauberen Energien verändern sich stetig. Auf 
diese Entwicklungen müssen wir frühzeitig und aus einer 
Position der Stärke reagieren. Zum anderen wollen wir uns 
noch breiter aufstellen, um die Ertragsentwicklung zu ver-
stetigen und neue Margenpotentiale zu erschließen. 
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„Zukünftig auch Photovoltaik, Speichertechnologien und 
Power-to-Gas“

Als Clean Energy Solution Provider wollen wir die enormen 
Chancen aus der Wandlung der Märkte nutzen. Wir werden 
uns vom Spezialisten für Projektierung, Bau und Betrieb von 
Windparks zum Anbieter von Lösungen für saubere Energie 
weiterentwickeln. Mit dieser neuen Ausrichtung positionie-
ren wir uns künftig neben dem Wind auch bei Photovoltaik, 
Speichertechnologien und Power-to-Gas. Wir wollen Projekte 
und Lösungen zur Planung, Errichtung und zum Betrieb von 
Erneuerbare Energien Kraftwerken entwickeln und realisieren.

Anleihen Finder: Können Sie uns kurz einen Überblick über 
Ihre aktuellen Projekte im In- und Ausland geben?

Markus Lesser: Wir wollen im laufenden Geschäftsjahr 2018 
die Projektentwicklung in unseren Märkten vorantreiben. 
Kurzfristige Erfolge erwarten wir vor allem in unseren Kern-
märkten Deutschland, Frankreich und den USA, wo sich Pro-
jekte im Bau oder im Verkaufsprozess befinden. 

Anleihen Finder: Projektgeschäfte bringen immer wieder 
verschiedenste Schwierigkeiten (Verzögerungen, Verkäufer- 
Suche, pol. Rahmenbedingungen) mit sich. Wie wirken Sie 
dem entgegen?

„Wir minimieren Marktrisiken“

Markus Lesser: Als führender Entwickler von Windenergiean-
lagen mit starker Marktposition profitiert PNE natürlich von 
einer mehr als 20-jährigen Erfahrung in der Vorbereitung und 
Umsetzung von Windenergieanlagen. Allein an Land hat PNE 
Projekte mit einem Gesamtvolumen von mehr als 2.600 MW 
realisiert. Mit der eben erläuterten strategischen Neuausrich-
tung wollen wir uns noch stärker diversifizieren. Aktuell ist 
PNE bereits in dreizehn Ländern und auf drei Kontinenten ak-
tiv. Damit minimieren wir Marktrisiken und eröffnen der PNE 
WIND AG neue Potenziale und Märkte. Insgesamt verfügen 
wir über eine Projekt-Pipeline von über 4.700 MW, die laufend 
erweitert wird und aus der ständig gute neue Projekte nach-
kommen.

Anleihen Finder: Auf welche Weise finanzieren Sie Ihre Pro-
jekte generell? Und wie können sich potenzielle Investoren ein 
typisches Windpark-Projekt der PNE WIND AG vorstellen?

Markus Lesser: Die Finanzierung eines Windparks erfolgt zu 
rund 30% durch Eigenkapital und zu 70 % durch Fremdkapi-
tal. Der Fremdkapitalanteil wird über non-recourse Projekt-

finanzierungen abgedeckt. Zur Finanzierung des Eigenkapi-
talanteils steht uns u.a. die Kreditlinie der IKB zur Verfügung, 
teilweise soll auch der Emissionserlös der neuen Anleihe dazu 
verwendet werden. 

„Marktumfeld für Anleihen hat sich verbessert“

Anleihen Finder: Was hat sich im Vergleich zur Emission der 
Erst-Anleihe Ihrer Meinung nach an Rahmenbedingungen 
(Vergütungsregelungen, Minibond-Markt) geändert? Was 
haben Sie bei der Ausgestaltung der Anleihe verändert?

Markus Lesser: Das Marktumfeld für Anleihen hat sich in den 
letzten Jahren weiter verbessert. So sorgte insbesondere das 
rückläufige Zinsniveau für einen deutlichen Anstieg der Inves-
torennachfrage nach Unternehmensanleihen. Diese Entwick-
lungen haben natürlich auch positive Auswirkungen auf den 
Markt für mittelgroße Anleihen, der seit Auflegung unserer 
Erst-Anleihe Veränderungen ausgesetzt war. Aus unseren vie-
len Gesprächen mit unseren Anleiheinvestoren haben wir den 
Eindruck gewonnen, dass der Markt für Mittelstandsanleihen 
nun zwar selektiver, aber mit deutlich professionelleren Akteu-
ren und Strukturen ausgestattet ist. Investoren setzen stärker 
auf Qualität – ein nachvollziehbares Geschäftsmodell muss 
mit guten Kennzahlen abgesichert sein – das früher manchmal 
dominierende „Bauchgefühl“ spielt bestenfalls noch eine un-
tergeordnete Rolle. Das eine bessere Qualität und Bonität der 
Emittentin bei einem gleichzeitig deutlich gesunkenen Zins-
niveau zu einer niedrigeren Anleiheverzinsung führt, ist dann 
nur konsequent und auch für die PNE Wind AG ausreichende 
Rechtfertigung für die angebotene Kuponspanne.  

Anleihen Finder: Die PNE WIND AG hat in den letzten Jahren 
eine erfolgreiche Entwicklung genommen – das sieht übrigens 
auch die Ratingagentur Creditreform so. Was sind die Gründe 
dafür?

Markus Lesser: Creditreform hat das Unternehmensrating der 
PNE WIND AG auf „BB“ mit positivem Ausblick angehoben. 
Damit spiegelt sich die operative und finanzielle Entwicklung 
der PNE WIND AG nun auch im Unternehmensrating wider. 
Grund für die Ratingeinschätzung sind die deutlich verbesser-
ten Fundamentaldaten in den letzten beiden Geschäftsjahren. 
Bereits aus der aktuell verfügbaren Liquidität kann die Anleihe 
in Höhe von 100 Mio. EUR Ende Mai 2018 zurückgeführt wer-
den. 

Anleihen Finder: Nochmal anders gefragt: warum performen 
Sie besser als andere Windpark-Projektierer, die ebenfalls 
am Kapitalmarkt aktiv sind? 
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„Unser Fokus liegt auf der Entwicklung von  
Premium-Projekten“

Markus Lesser: PNE WIND gehört zu den erfahrensten Wind-
kraft-Projektierern in Deutschland und Europa, schließlich 
sind wir bereits seit 1995 im Geschäft und verfügen über ein 
hervorragendes Netzwerk im In- und Ausland. Neben Pro-
jekten an Land zählen wir auch bei Windparks auf See mit  
8 verkauften Projekten zu den Vorreitern in der Branche. Un-
ser Fokus liegt auf der Entwicklung von Premium-Projekten 
und wir verfügen über eine sehr hochwertige Kundenbasis, 
die Kunden wie z.B. Allianz, Orsted (ehem. DONG Energy), 
Vattenfall oder Brookfield umfasst. Wir decken die gesamte 
Wertschöpfungskette von der Projektentwicklung bis hin 
zum Betriebsmanagement und weiteren Services ab. Und 
natürlich verfügen wir über die Projekte, die die Grundlage 
unseres Geschäfts bilden. Über alle Märkte hinweg haben wir 
wie bereits erwähnt 4.700 MW an Land in unserer Pipeline. 
Die Aktie von PNE WIND ist seit 1998 im Prime Standard der 
Frankfurter Wertpapierbörse notiert, wodurch PNE sich zu ei-
nem hohen Maß an Transparenz verpflichtet hat. Wir blicken 
also auf eine umfassende Kapitalmarkterfahrung zurück. 

Anleihen Finder: Geben Sie uns doch bitte einen Einblick 
in Ihre Finanzkennzahlen – wie sehen EBIT, Cashflow und 
die Verschuldungssituation der PNE WIND AG derzeit aus? 

Markus Lesser: Eine Jahresbetrachtung ist in unserem  
Geschäft nicht sehr aussagekräftig. Jedoch konnten wir das 
durchschnittliche 3-Jahres-EBIT in den letzten Jahren konti-

nuierlich steigern und haben über die letzten 3 Jahre ein EBIT 
von kumuliert 130 Mio. Euro erwirtschaftet. Im Geschäftsjahr 
2017 betrug das EBIT 23,1 Mio. EUR und lag somit am oberen 
Ende der im Jahresverlauf bereits erhöhten Prognose. 
Durch den Verkauf des Windparkportfolios 2016 und der 
damit einhergehenden Reduktion der Verschuldung sowie 
durch die erfolgreichen Transaktionen in 2017 hat sich die 
bilanzielle Situation nochmals deutlich verbessert. So konn-
ten wir u.a. durch die Refinanzierung des in 2016 verkauften 
Portfolios einen nachträglichen Kaufpreis von rund 21 Mio. 
Euro und durch den Verkauf des 20 %-Anteils an dem Portfo-
lio einen Cash-Zufluss von weiteren 23 Mio. Euro realisieren.
In Summe verfügte das Unternehmen zum Jahresende über 
finanzielle Mittel in Höhe von 194 Mio. Euro und über eine 
Net Cash Position von rund 14 Mio. Euro. Auch konnte das 
Eigenkapital weiter auf 235 Mio. Euro gesteigert werden. Die 
Eigenkapitalquote lag bei sehr soliden 48 %.

Anleihen Finder: Wie soll die neue Anleihe in fünf Jahren 
refinanziert werden? Was sehen Ihre Planungen vor?

Markus Lesser: Unsere auf dem Capital Market Day 2017 vor-
gestellte Strategie Scale Up sieht eine Umsetzung bis 2023 
vor. Auf dem Weg dorthin haben wir uns konkrete Meilen-
steine gesetzt, die wir erreichen wollen. Die erfolgreiche 
Umsetzung der Strategie sowie der erfolgreiche Portfolio-
verkauf sind neben anderen Pfeiler für die Rückzahlung der 
Anleihe. Dass wir ein zuverlässiger und etablierter Anleihe- 
emittent sind, haben wir in den letzten Jahren gezeigt.  
Dieses Ziel setzen wir uns auch für die Zukunft.  
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Anleihen Finder: Wagen Sie mit uns einen Ausblick – wir 
wird sich der Markt für Erneuerbare Energie und speziell der 
Windenergie generell in den kommenden Jahren entwickeln?

„Markt für saubere Energien wird weiter stark wachsen“

Markus Lesser: Der Markt für saubere Energien wird auch 
in Zukunft stark wachsen, davon bin ich überzeugt. Die 
Wachstumstreiber wie z.B. sinkende Technologiekosten, ra-
sant wachsende Nachfrage in Emerging Markets oder stei-
gende Preise für CO2-Emissionen sind vollkommen intakt. 
Die immer stärkere Vernetzung der Märkte sowie die sich 
ändernden Rahmenbedingungen wie etwa der Wechsel zu 
Ausschreibungssystemen stellen zwar Herausforderungen 
dar, bieten jedoch auch attraktive Chancen, die wir durch 
unsere neue Positionierung nutzen wollen.

Anleihen Finder: Ihr Schlussplädoyer: Warum sind Investi-
tionen in die Windenergie und in diesem Fall in die Anleihe 
der PNE WIND AG nach wie vor sinnvoll?

Markus Lesser: Der Markt für saubere Energie ist ein Zu-
kunftsmarkt, den wir weiter mitgestalten wollen. Wir haben 

in der Vergangenheit gezeigt, dass wir das können und ver 
fügen über einen langjährigen, erfolgreichen Track Record 
mit realisierten Windenergieanlagen von mehr als 2.600 MW 
an Land. Zudem sind wir Deutschlands erfolgreichster 
Offshore Projektentwickler. Nun wollen wir frühzeitig in die 
Weiterentwicklung unseres Geschäftsmodells investieren, 
um auch in Zukunft erfolgreich zu sein. 
Die deutlich verbesserte Finanzlage des Unternehmens und 
die stets erfüllten Zielsetzungen bilden die Basis für diese 
Entwicklung. Die in den Anleihebedingungen fixierte Eigen-
kapitalquote unterstreicht darüber hinaus das Commitment 
von PNE, die gute Kapitalausstattung auch in Zukunft beizu-
behalten.
PNE WIND vereint also wirtschaftlichen Erfolg mit ökologi-
scher Verantwortung. Wind und Solar werden stark wachsen 
und kurz-, mittel- und langfristig enormes Marktpotenzial 
bieten, von dem auch wir profitieren wollen. Anleger können 
über die Anleihe ein Teil der Erfolgsgeschichte werden und 
wir freuen uns, wenn uns Investoren ihr Vertrauen durch die 
Zeichnung der Anleihe schenken. 

Anleihen Finder: Herr Lesser, besten Dank für das ausführ- 
liche Gespräch. 
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Jetzt tauschen!
Anleihe 2017/2023

Kupon: 7,25% p.a. | ISIN: DE000A2GSNF5

Wertpapierprospekt erhältlich unter 
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Die PNE Wind AG begibt ihre zweite Unternehmensan-
leihe mit einem Volumen von bis zu 50 Millionen Euro. 
Die neue Anleihe soll dem Aufbau eines neuen euro- 
päischen Portfolios mit Windparks, der Finanzierung von 
Investitionen zur Erweiterung der Wertschöpfungskette 
sowie allgemein dem Wachstum der PNE Wind AG dienen.  
Zudem soll die Anleihe teilweise – insbesondere im Wege 
des Umtauschangebots, welches noch bis zum 20. April 
gültig ist – zur Finanzierung der Rückzahlung der am  
1. Juni 2018 fälligen ersten PNE Wind-Anleihe 2013/ 18 
genutzt werden. 

Die neue PNE Wind-Anleihe 2018/23, die in Schuld- 
verschreibungen im Nennbetrag von je 1.000 Euro einge-
teilt ist, hat eine Laufzeit vom 2. Mai 2018 bis zum 2. Mai 
2023. Der Zinssatz liegt innerhalb der Zinsspanne von 
4,00 % bis 4,75 % und wird voraussichtlich am 25. April 
2018 endgültig festgelegt. Die Anleihe soll im Anschluss 
im Freiverkehr der Börse Frankfurt einbezogen werden.
Die Anleihe wird in Deutschland und Luxemburg öffent-
lich angeboten und kann während eines Angebotszeit-
raums vom 24. April 2018 bis zum 25. April 2018 über 
die Zeichnungsfunktionalität der Deutschen Börse AG 
gezeichnet werden.

PNE Wind AG-Wertpapierprospekt

PNE Wind AG emittiert 50 Millionen 
Euro-Anleihe

Nach dem Umtauschangebot an die Anleihe-Inhaber des 
EYEMAXX-Bonds 2013/ 19 folgt nun ein öffentliches An-
gebot für die neue 5,50 %-Anleihe des Immobilienkon-
zerns (Mindestzeichnungssumme 1.000 Euro) zwischen 
dem 19. und 24. April 2018. 

Die EYEMAXX-Anleihe 2018/23 hat ein Volumen von bis 
zu 30 Millionen Euro und eine Laufzeit von fünf Jahren 
bis zum 25. April 2023. Der Kupon beläuft sich auf  
5,50 Prozent p.a. bei einer halbjährlichen Zinszahlung je-
weils am 26. Oktober und 26. April eines Jahres. Die Ein- 
beziehung der Anleihe in den Freiverkehr der Börse 
Frankfurt ist zum 26. April 2018 vorgesehen.

EYEMAXX will den Mittelzufluss von brutto bis zu  
30 Millionen Euro nach eigenen Angaben einsetzen, um 
zusätzliche Wachstumschancen durch zum Teil bereits 
gesicherte Projekte im Immobilienbereich zu nutzen. Im 
Fokus stehe dabei die Entwicklung von Projekten mit 
den Schwerpunkten Wohn- und Gewerbeimmobilien 
sowie Serviced-, Mikro- und Studentenapartments. 
Daneben sollen die Mittel auch zur Erweiterung und 
Modernisierung einzelner eigener Bestandsimmobilien 
dienen.

EYEMAXX Real Estate AG-Wertpapierprospekt

EYEMAXX Real Estate AG begibt 
sechste Unternehmensanleihe

Emittentin

ISIN/WKN

Kupon

Ausgabepreis

Stückelung

Zeichnungsfrist

Frist Umtauschangebot

Rückzahlungstermin

Laufzeit

Börse

Volumen:

PNE Wind AG

Bis zu 50 Mio. Euro

DE000A2LQ3M9 / A2LQ3M

4,00 – 4,75 % p.a., jährliche  Zahlung

100 % 

1.000 Euro

5 Jahre

Börse Frankfurt

24.04.2018 – 25.04.2018  

02.05.2023

06.04.2018 – 20.04.2018 

Emittentin

ISIN/WKN

Kupon

Ausgabepreis

Stückelung

Zeichnungsfrist

ValutaValuta

Rückzahlungstermin

Laufzeit

Börse

Volumen:

EYEMAXX Real Estate AG

Bis zu 30 Mio. Euro

DE000A2GSSP3/A2GSSP

5,50 % p.a., halbjährliche  Zahlung 

100 % 

1.000 Euro

5 Jahre

Börse Frankfurt

19.04.2018 – 24.04.2018 

26.04.2023

26.04.201802.05.2018

Frist Umtauschangebot abgelaufen
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 NZWL-Chef Dr. Hubertus Bartsch:  
„ Wir bereiten den Start unserer  
 dritten Großserienproduktion vor “

Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (NZWL) bietet 
den Gläubigern ihrer beiden Anleihen aus den Jahren 2014 
und 2015 zwischen dem 11. April und 18. Mai 2018 ein frei-
williges, öffentliches Umtauschangebot in die 2017 auf- 
gelegte NZWL-Anleihe an. Das Emissionsvolumen beträgt 
in der neuen Umtauschrunde bis zu 6,8 Millionen Euro (Um-
tauschverhältnis 1:1), nachdem die Gläubiger der Anleihe 
2014 / 19 im Dezember 2017 in einer ersten Tauschrunde 
bereits knapp 8,2 Millionen Euro getauscht hatten. Das Ge-
samtvolumen des 2017er Bonds ist auf 15 Millionen Euro  
begrenzt. Nach einem ausführlichen Interview in der ersten 
Umtauschphase im Dezember 2017 stand uns NZWL-Chef  
Dr. Hubertus Bartsch auch jetzt wieder Rede und Antwort.

... Dr. Hubertus Bartsch auf die Frage, warum sich die NZWL 
für ein weiteres Umtauschangebot entschieden und dabei 
dieses Mal auch die Anleger des 2015er Bonds mit ins Boot 
geholt habe?

Anleihentausch-Angebot der Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

 „Unsere Ausgangslage in finanzstrategischer Hinsicht hat 
sich nicht verändert. Wir benötigen keine neuen Mittel zur Fi-
nanzierung unserer Unternehmensentwicklung und unseres 
Wachstums. Aber wir möchten unsere Fälligkeitenstruktur 
optimieren und deshalb unsere Investoren einladen, in die 
7,25 %-Anleihe 2017 / 2023 zu wechseln. Bei dieser Neustruk-
turierung hat die Anleihe 2014/2019 aufgrund ihrer Fälligkeit 
Vorrang. Wir waren mit dem Ergebnis des ersten Umtausches 
mit 8,2 Mio. Euro sehr zufrieden und haben deshalb den Um-
tausch jetzt auch für die Anleihe 2015 /2021 geöffnet.

... warum der jetzige Zeitraum für eine weitere Umtausch- 
Möglichkeit gewählt worden sei und ob die gute Stimmung 
am KMU-Anleihen-Markt dabei auch eine Rolle gespielt 
habe?

„Wir sind selbstbewusst genug zu sagen, dass wir bei unserem 
Umtauschangebot nur auf die Interessen unserer Investoren 

Dr. Hubertus Bartsch C
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und unseres Unternehmens achten. Wir haben bereits eine 
sehr gute Sichtbarkeit der Erfolge unseres Schwester- 
Konzerns in China und agieren auch bei der NZWL sehr 
erfolgreich, was nicht zuletzt durch unsere positiven, vor-
läufigen Zahlen 2017 belegt wurde. Deshalb halten wir den 
Zeitpunkt für optimal, um unseren Investoren bei einem 
aus meiner Sicht weiter verbesserten Risikoprofil weiterhin 
attraktive Konditionen für ein längeres Investment zu bieten.“

ANLEIHE CHECK: Die Anleihe 2017/23 der Neue ZWL Zahnrad-
werke Leipzig GmbH ist mit einem Zinskupon von 7,25 % p.a. 
(Zinstermin jährlich am 08.12.) ausgestattet und hat eine Laufzeit 
bis zum 08.12.2023. Es ist ein Gesamtvolumen von insgesamt bis 
zu 15 Millionen Euro vorgesehen, deren Platzierung ausschließ-
lich durch die Umtauschoption erzielt werden kann.  Vorzeitige 
Kündigungsmöglichkeiten sind in den Anleihebedingungen ab 
08.12.2020 zu 101,5 %, ab 08.12.2021 zu 101,0% und ab 08.12.2022 
zu 100,5 % des Nennwertes vorgesehen. Außerdem ist in den 
Anleihebedingungen eine Ausschüttungsbeschränkung von max. 
25 % des Jahresüberschusses festgelegt.

4 von 5 Sternen

Im Anleihen-Barometer zur neuen 7,25 %-„Umtauschanleihe“ 
der Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (WKN A2GSNF) 
stuften die Analysten der KFM Deutsche Mittelstand AG die 
Anleihe Ende vergangenen Jahres als „attraktiv“ mit 4 von 5 
möglichen Sternen ein. Grund für die Einschätzung sei das 
anhaltende und sehr ertragreiche Wachstum des Konzerns in 
Europa und China in Verbindung mit der steigenden Eigen- 
kapitalquote und der attraktiven Rendite der Anleihe von 
7,25 % p.a. 

„Keine weiteren Kapitalmarkt-Maßnahmen geplant“

... Dr. Hubertus Bartsch auf die Frage, ob mittelfristig wei-
tere Kapitalmarktaktivitäten angedacht seien?

„Die Dynamik in unseren besonderen Kompetenzfeldern 
Doppelkupplungsgetriebe sowie Zahnräder und Wellen ist 
voll intakt. Von daher will ich nicht ausschließen, dass wir uns 
als Unternehmen nicht nur weiterhin linear gut entwickeln, 
sondern uns bei entsprechenden Opportunitäten auch ein 
zusätzlicher Entwicklungssprung gelingt. Stand heute sind 
wir aber bestens finanziert und planen keine weiteren Maß-
nahmen am Kapitalmarkt.“

... wie sich die NZWL im Vergleich zum Dezember 2017  
(1. Umtauschangebot) entwickelt habe und wie der Jahres-
start 2018 verlief?

„Wir haben 2017 unsere eigenen Prognosen übertreffen 
können und sind entsprechend zufrieden. In unserer letzten 
Prognose waren wir von einer Erhöhung des Konzern- 
umsatzes von zuletzt 82,5 Mio. Euro um 10 bis 13 % sowie 
eine Steigerung des Konzernjahresüberschusses auf 1,3 bis  
1,5 Mio. Euro ausgegangen. Die vorläufigen Zahlen zeigen, 
dass der Konzernumsatz um ca. 18 % gesteigert wurde und 
der operative Konzernjahresüberschuss bei 1,7 bis 2,0 Mio. 
Euro liegt. Der prognostizierte sowie der nach vorläufigen 
Zahlen erreichte Konzernjahresüberschuss sind ohne Berück-
sichtigung der einmaligen außerordentlichen Aufwendungen 
aus dem Anleiheumtausch im Dezember 2017 angegeben. 
Der endgültige Konzernjahresüberschuss abzüglich Auf-
wendungen für den Anleiheumtausch wird voraussichtlich  
zwischen 1,5 Mio. und 1,8 Mio. Euro betragen. Diese Entwick-
lung zeigt sich auch im 1. Quartal 2018.“

Stärken und Schwächen der NZWL

Bei der URA Rating GmbH erhält die neue NZWL-Anleihe 
2017 / 23 einen „URA-Haken“. Die URA-Analysten sehen die 
Stärken der NZWL in einem etablierten Geschäftsmodell, da 
die NZWL weltweiter Hauptlieferant sog. Synchronisierungen 
für Doppelkupplungsgetriebe sei und bei 90 % der Aufträge 
als Alleinlieferant fungiere. Zudem habe die NZWL eine rela-
tive Planungssicherheit durch langfristige Verträge mit VW 
über Lieferungen aus dem chinesischen Werk. Weniger gut 
seien laut URA hingegen die bondspezifischen Kennzahlen, 
wodurch das Unternehmensrating nicht über ein „B“ (Credit- 
reform) hinauskomme und somit deutlich vom „Invest-
ment-Grade“ entfernt sei. Auch die Anleihe sei strukturell 
nachrangig gegenüber Bankverbindlichkeiten der Schwester 
NZWL International und deren Tochter in China. Zudem  
sehen die Analysten die starke Abhängig vom VW-Konzern 
(ca. 78 % des NZWL-Umsatzes) kritisch.  
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„In China ist die Entwicklung sehr positiv“

... Dr. Hubertus Bartsch zur Frage, wie sich das China- 
Geschäft entwickelt habe und wie wichtig es für den  
Gesamtkonzern sei?

„In China ist die Entwicklung sehr positiv. Unser Schwester- 
Konzern NZWL International geht auf Basis vorläufiger 
Zahlen ebenfalls davon aus, die Ergebnisprognose für das 
Geschäftsjahr 2017 zu übertreffen. So soll dort der Jahres- 
überschuss bei mindestens 2,5 Mio. Euro statt zwischen 1,3 
und 1,9 Mio. Euro liegen. Der Vorjahresumsatz wird sich wie 
erwartet mehr als verdoppeln und im Jahr 2017 voraussicht-
lich ca. 37,0 Mio. Euro betragen. Durch die hochgelaufenen 
Abnahmezahlen stieg die Kapazitätsauslastung in China stär-
ker als erwartet an, so dass sich das jährliche Produktions- 
volumen von 270.000 auf 750.000 Getriebeeinheiten erhöhte. 

Darüber hinaus erhielt die NZWL TTP in 2017 einen substan-
tiellen Neuauftrag eines chinesischen OEMs zur Entwicklung 
und Serienbelieferung von Synchronisierungen für ein 
DCT-Automatisierungsgetriebe sowie für den Einsatz in  
Hybrid- und Elektroantrieben. Der Serienanlauf ist bereits für 
2018 vorgesehen. Damit ist es schneller als erwartet gelungen, 
den Zugang zum chinesischen Markt und eine sehr gute  
Kapazitätsauslastung zu erreichen. Diese Entwicklung zeigt 
sich auch im 1. Quartal 2018.

Die überaus positive Entwicklung in China ist vor allem für 
unsere Finanzierungssituation und damit auch für unsere 
Anleiheinvestoren wichtig, denn der Auf- und Ausbau der 
Produktionsstätte in Tianjin ist ja einerseits über Darlehen 
chinesischer Banken und andererseits auch über Darlehen 
von uns finanziert. Die durch den Neuauftrag erforderliche 
Erweiterung des Maschinenparks wird überwiegend aus 
China sowie aus Eigenmitteln der NZWL TTP finanziert.“

... was die nächsten Projekte seien und welche Ziele man 
sich sich für das Geschäftsjahr 2018 gesteckt habe? 

„Wir bereiten den Start unserer dritten Großserienproduktion 
vor. Wir haben in den vergangenen Jahren ja bereits Synchro-
nisierungen für Doppelkupplungsgetriebe in die Großserie 
gebracht, dann folgten Zahnräder und Wellen. Jetzt planen 
wir, Antriebssysteme, die wir bisher in Kleinserien produ-
zierten, in die größere Serien zu überführen. Das ist aber ein 
Projekt für die nächsten 5 Jahre und nicht allein für 2018. Die 
konkreten Finanzprognosen für 2018 werden wir im Juni im 
Rahmen des Konzernabschlusses 2017 veröffentlichen. Ich 
kann aber schon sagen, dass wir mit weiterem Wachstum bei 
Umsatz und Ertrag planen.“ 

WICHTIGER HINWEIS: Lesen Sie unbedingt auch den ersten Teil 
unseres Interviews mit Dr. Hubertus Bartsch, welches im Dezember 
2017 anlässlich der ersten Umtauschrunde veröffentlicht wurde.

11IM FOKUS

Rendite auf

solidem Fundament

Der Immobilienspezialist:  
Wir wachsen dynamisch und bauen  
auf solidem Fundament

Disclaimer: Diese Veröffentlichung stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren dar. Allein maßgeblich ist der Wertpapierprospekt, der von der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungs- aufsicht (BaFin) gebilligt wurde und kostenfrei unter www.eyemaxx.com/investor-relations oder über die EYEMAXX Real Estate AG, Auhofstraße 25, 63741 Aschaffenburg erhältlich ist.

Jetzt Eyemaxx Anleihe 
2018/2023 zeichnen!

Öffentliches Angebot vom 19.04. bis 24.04.2018 
ISIN DE000A2GSSP3

- 5,5% p. a. Zinsen 

- Laufzeit: 5 Jahre 

-  Halbjährliche Zinszahlung 

Weitere Informationen: www.eyemaxx.com
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EMITTENTEN-NEWS

 SHOP APOTHEKE begibt Wandelanleihe – UPDATE:  

 Anleihen im Volumen von 75 Mio. Euro platziert –  

 Zinskupon von 4,50% p.a.

  NEU: Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS  

zeichnet 6,50%-VERIANOS-Anleihe (A2G8VP) 

   Photon Energy N.V. wieder in der Gewinnzone – 

CEO Hotar: „2017 einschneidender Moment in der 

Unternehmensentwicklung“ 

 Energiekontor AG: Jahresergebnis 2017 fällt  

 auf 11,9 Mio. Euro

  Beate Uhse AG: Gläubiger stimmen Insolvenzplan zu

  Exporo platziert Immobilienanleihe zur Finanzie-

rung der „Villa Berlin“

 Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS trennt sich  

 von zwei Anleihen

 Stern Immobilien AG verkauft Projekt in München  

 für zweistelligen Millionen-Betrag

 VST Building Technologies angelt sich Auftrag in  

 Hamburg-Eimsbüttel

 +++ VOLLPLATZIERUNG +++ R-LOGITECH kann  

 Anleihe im Gesamtvolumen von 25 Millionen Euro  

 platzieren

  eno energy GmbH zahlt Anleihe 2011 / 18 (A1H3V5) 

zurück

  FCR Immobilien AG: Volumen in Höhe von 12,5 Mio. 

Euro der Anleihe 2018/23 (A2G9G6) bislang platziert

 SANHA „fast“ mit ausgeglichenem Ergebnis in 2017

***Einfach auf den jeweiligen Link klicken und den vollständigen Beitrag im Online-Programm des Anleihen Finders lesen.
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Leichterer KMU-Zugang zum Kapitalmarkt:  
PROSPEKTFREIHEIT für Emissionen von bis  
zu 8 Mio. Euro

Der Zugang zum Kapitalmarkt für KMU wird stark verein-
facht. Emissionen von jährlich bis zu 8 Millionen Euro sollen 
in Deutschland von der Prospektpflicht befreit werden – so 
steht es in einem Gesetzentwurf, den die Bundesregierung 
in ihrer letzten Kabinettssitzung beschlossen hat. Der neue 
Gesetzentwurf übernimmt damit die Anregungen des Inte-
ressenverbandes Kapitalmarkt für KMU, der sich besonders 
stark dafür eingesetzt hatte.

Prospektfreiheit in Deutschland

Die Prospektverordnung der Europäischen Union sieht vor, 
dass Mitgliedstaaten öffentliche Angebote von Wertpapie-
ren über einen Zeitraum von zwölf Monaten bis zu einem 
Gesamtgegenwert von 8 Millionen Euro von der Prospekt-
pflicht ausnehmen können. In einem Referentenentwurf 
hatte das Bundesfinanzministerium die Prospektfreiheit in 
Deutschland jedoch nur bis zu einer Million Euro vorgesehen 
– aus Sicht von Kapitalmarkt KMU eine Benachteiligung 
für deutsche Unternehmen. Andere Mitgliedstaaten der EU  
sahen deutlich weitergehende Regelungen vor. So sah es 
nun also auch die Bundesregierung und ebnete den Weg, 
die EU-Regelung voll auszuschöpfen.

Folgende Punkte sind laut Börsen-Zeitung (12.04.2018)  
vorgesehen:
• Öffentliche Angebote von 100.000 Euro bis 8 Mio. Euro 

nur noch mit dreiseitigem Wertpapier-Informationsblatt

• Nationaler Prospekt für öffentliche Angebote ab 8 Mio. 
Euro

• Vorgaben von Schwellen zur Einzelanlage für prospekt-
freie Angebote von 1 bis unter 8 Mio. Euro 

• Erleichterung für bereits am Markt zugelassene Kredit- 
institute und Emittenten bleibt bestehen

„Mehr Spielraum bei der Finanzierung“

„Der Verband Kapitalmarkt KMU begrüßt die Entscheidung 
der Bundesregierung“, sagt Ingo Wegerich, Präsident des 
Interessenverbandes Kapitalmarkt KMU und Partner der 
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft. Ende März hatte der 
Verband „Kapitalmarkt KMU“ seine Argumente gegen den  
ursprünglichen Referentenentwurf des Bundesministeriums 
für Finanzen gebündelt vorgelegt und die negativen Aus- 
wirkungen für Unternehmen erläutert.
„Wir freuen uns sehr, dass kleinere Unternehmen mehr 
Spielraum bei der Finanzierung erhalten. Der Anlegerschutz 
bleibt dabei durch ein verpflichtendes dreiseitiges Infor- 
mationsblatt gesichert. Dies ist ein sehr schöner Erfolg und 
eine tolle Rechtfertigung für unseren Interessenverband, der 
sehr großen Zuspruch aus dem Mittelstand erhält. Dies wird 
uns weiter erheblichen Auftrieb geben.“ 

INFO: Die Argumente des Interessenverbandes kapitalmarkt- 
orientierter kleiner und mittlerer Unternehmen e.V. gegen den 
ursprünglichen Referentenentwurf des Bundesfinanzministeriums 
können auch hier eingesehen werden: www.kapitalmarkt-kmu.de
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„ Wir gehen fest von einer  
 VOLLPLATZIERUNG aus “

Die EYEMAXX Real Estate AG begibt eine weitere Unter-
nehmensanleihe – dieses Mal mit einem Zinskupon in Höhe 
von 5,50 % p. a. Das Immobilien-Unternehmen bleibt da-
bei seiner Strategie treu und legt abermals einen kleinen 
Bond mit einem Gesamtvolumen von bis zu 30 Millionen 
Euro auf. Wir haben mit Dr. Michael Müller, dem Gründer 
und CEO von EYEMAXX über die aktuelle Anleihe-Emission 
gesprochen. 

Anleihen Finder: Hallo Herr Müller, mit der EYEMAXX begibt 
sich eine der erfahrensten Emittentinnen erneut auf den 

Interview mit EYEMAXX-Chef Dr. Michael Müller

KMU-Anleihen-Markt. Wird es Ihnen nicht langsam etwas 
langweilig, immer wieder neue Anleihen zu begeben? 

Dr. Michael Müller: Nun, wir schaffen ja Abwechslung, indem 
wir auch fleißig Anleihen zurückzahlen. Das machen wir immer 
pünktlich und zuverlässig. Aktuell sind wir wieder als Emittent 
am Markt, denn wir haben weitere, lukrative Immobilien- 
projekte, die wir auf diese Weise mit finanzieren wollen. In-
sofern sind unsere Anleihebegebungen ja kein Selbstzweck, 
sondern haben ihre Basis im operativen und profitablen 
Wachstum von EYEMAXX.  

Dr. Michael Müller
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Anleihen Finder: Im vergangenen Jahr hatte EYEMAXX eine 
Wandelanleihe emittiert. Warum haben Sie sich nun wieder 
für eine herkömmliche Anleihe entschieden? Welches Kalkül 
steckt dahinter?

Dr. Michael Müller: Wir legen großen Wert darauf, dass unsere 
Bilanz- und Finanzierungsstruktur ausgewogen ist. Ent- 
sprechend nutzen wir unterschiedliche Finanzierungsvehikel 
und kombinieren diese: Eigenkapital, Fremdkapital oder eben 
eher hybride Formen, wie Wandelanleihen. Die klassische 
Unternehmensanleihe passt jetzt wieder in diesen Finanzie-
rungsmix, schließlich haben wir Ende 2017 ja auch eine solche 
Unternehmensanleihe zurückgezahlt.

Anleihen Finder: Für welches gegenwärtige EYEMAXX-Pro-
jekt sollen die neuen Anleihen-Mittel in Höhe von 30 Mio. Euro 
– neben der teilweisen Refinanzierung der Alt-Anleihe 2013/18 
– im Besonderen verwendet werden? Welches Minimalplatzie-
rungsziel müssen Sie für Ihre Vorhaben erreichen?

Dr. Michael Müller: Zunächst einmal vorab: Wir gehen fest 
von einer Vollplatzierung aus, ein Minimalziel gibt es nicht, 
auch weil wir – wie bereits erwähnt – über einen guten Mix 

aus Finanzierungsmöglichkeiten verfügen.  Wir wollen mit 
den Mitteln aus der neuen Anleihe einerseits ganz neue Ent-
wicklungsprojekte finanzieren, sie auch für bereits gesicherte 
Projekte einsetzen und gegebenenfalls auch für den Ausbau 
unseres Bestandportfolios einsetzen – also für das weitere 
Wachstum von EYEMAXX.

Anleihen Finder: Erneut lassen Sie Privatanleger an Ihrem 
Unternehmenswachstum partizipieren. Warum haben Sie sich 
wieder für ein öffentliches Angebot entschieden? 

„Sie haben EYEMAXX über die Jahre die Treue gehalten“

Dr. Michael Müller: Wir adressieren Privatanleger und institu-
tionelle Anleger gleichermaßen. Ich sehe auch keinen Grund, 
warum wir private Anleger nicht auch berücksichtigen sollten? 
Sie haben EYEMAXX über die Jahre – auch als unser Unter-
nehmen noch kleiner und unbekannter war – die Treue gehal-
ten, das habe ich nicht vergessen. Deshalb können Anleger ab 
dem 19. April im Rahmen eines öffentlichen Angebots unsere 
neue EYEMAXX 2018/2023 Anleihe (ISIN DE000A2GSSP3) 
zeichnen. Wir bieten fünf Jahre lang 5,5 Prozent Zinsen p. a., 
die wir halbjährlich auszahlen.  
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Anleihen Finder: Zuletzt gab es einen publikumswirksamen 
„Spatenstich“ in Berlin. Wie sieht die aktuelle Projektpipeline 
der EYEMAXX Real Estate AG aus? 

„Mittelrückflüsse und Gewinne vor Fälligkeit der neuen 
Anleihe“

Dr. Michael Müller: Dieser Spatenstich bei unserem Projekt 
„Sonnenhöfe“ in Berlin-Schönefeld zeigt, dass EYEMAXX 
mittlerweile ein sehr relevanter Player am deutschen Immo-
bilienmarkt ist. Die Sonnenhöfe haben ein Projektvolumen 
von rd. 170 Mio. Euro. In der Nachbarschaft setzen wir mit 
den „Vivaldihöfen“ ein weiteres EYEMAXX-Projekt mit eben-
falls rd. 170 Millionen Euro um und in Mannheim aktuell mit 
dem „Postquadrat“ auch ein 170-Millionen-Euro-Projekt. 
Diese drei Großprojekte werden zwischen 2020 und 2022 
fertig. Wir erwarten daraus hohe Mittelrückflüsse und Ge-
winne – also allesamt vor Fälligkeit der neuen Anleihe. Das 
waren jetzt nur ausgewählte Leuchtturmprojekte, insgesamt 
summiert sich unsere aktuelle Pipeline auf ca. eine drei- 
viertel Milliarde Euro. Und wir haben weitere attraktive 
Projekte vor der Flinte, wenn ich das so flapsig sagen darf, 
deshalb ja auch der neue Bond.  

„Entwicklerexpertise mit Bestandsgeschäft kombinieren“

Anleihen Finder: Sie haben vergangene Woche den Ankauf 
eines neuen Projekts in Bamberg vermeldet. Was hat es 
damit auf sich?

Dr. Michael Müller: Wir haben in Bamberg in zentraler 
Lage eine Gewerbeimmobilie mit einer Grundstücksfläche 
von 17.500 m² erworben. Wir werden das Objekt bis Mitte 
2020 um- und ausbauen und dann in den eigenen Bestand 
übernehmen. Damit erweitern wir unsere Strategie, indem 
wir im Einzelfall unsere Entwicklerexpertise mit unserem 
Bestandsgeschäft kombinieren. Das Volumen des Projekts 
in Bamberg liegt insgesamt bei rund 50 Mio. Euro. Wir 
planen in der Immobilie sowohl Einzelhandelsflächen und 
Gastronomie, als auch ein Hotel mit 150 Zimmern sowie ein 
Boardinghaus mit 50 Serviced Apartments zu integrieren. 
Die Mieteinnahmen von EYEMAXX sollen damit nach Fertig-
stellung deutlich um 3 Mio. Euro steigen.

Anleihen Finder: Der aktuelle Zinskupon von 5,50 % p. a. 
ist mit Abstand der niedrigste EYEMAXX-Kupon bislang – 
werten Sie das als Belohnung für die erfolgreiche Arbeit der 
letzten Jahre? 

Dr. Michael Müller: Genau so sehen wir das auch. Die Kupons 
unserer bisherigen Anleihen waren zwar immer deutlich 
höher, offenkundig sieht der Kapitalmarkt sie heute als zu 
hoch an. Denn unsere anderen Anleihen rentieren aktuell 
zwischen 4,5 und 5,5 Prozent. Wir fassen dies als Bestäti-
gung für die sehr gute und profitable Entwicklung unseres 
Unternehmens und unseren Status als verlässlicher Emittent 
und Rückzahler auf.

Anleihen Finder: EYEMAXX ist gewiss ein verlässliches Un-
ternehmen am Kapitalmarkt. Die Frage sei dennoch gestattet, 
wie es EYEMAXX schaffen wird, die mittlerweile sechste 
Unternehmensanleihe zu bedienen? 

„Forward Sales“

Dr. Michael Müller: Wir haben ja bereits zwei Anleihen 
erfolgreich zurückgezahlt. Dabei sind die Mittelzuflüsse 
aus erfolgreichen Projektverkäufen natürlich ein wichtiger 
Faktor. Und ich habe ja gerade geschildert, dass wir alleine 
aus unseren Großprojekten in den Jahren 2020 bis 2022 
ganz erhebliche Mittelrückflüsse erwarten, die wir zu einem 
erklecklichen Teil durch so genannte Forward Sales bereits 
eingeloggt haben.   

„Deutlich steigende Gewinne und ein deutlich steigendes 
Eigenkapital“

Anleihen Finder: Investoren schauen für gewöhnlich auf  
Finanzkennzahlen. Was kann EYEMAXX im operativen Bereich 
da aktuell anbieten? 
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Dr. Michael Müller: Kurz gesagt: Deutlich steigende Gewinne 
und ein deutlich steigendes Eigenkapital. Etwas detaillierter 
lautet die Antwort dann: Das Ergebnis vor Zinsen und Steu-
ern (EBIT) hat sich im abgelaufenen Geschäftsjahr um über 
39 Prozent auf 14,3 Mio. Euro erhöht und unser Eigenkapital 
um fast 32 Prozent auf 50,1 Mio. Euro. Damit konnten wir 
unsere Eigenkapitalquote zum Geschäftsjahresende auf 33,4 
Prozent weiter steigern.

Anleihen Finder: Wie hoch ist EYEMAXX mit seinen zahlrei-
chen Fremdkapitalmaßnahmen insgesamt verschuldet und 
wie gestaltet sich aktuell das Verhältnis von Nettoschulden 
zum Gewinn? 

Dr. Michael Müller: Die Nettofinanzverschuldung von 
EYEMAXX lag zum vergangenen Geschäftsjahresende bei  
rd. 85 Mio. Euro. Dabei wäre auch noch zu berücksichtigen, 
dass hierin 25 Mio. Euro aus unseren Wandelanleihen ent-
halten sind und bei denen bin ich doch sehr zuversichtlich, 
dass diese in signifikantem Umsatz in Aktien und damit in 
Eigenkapital gewandelt werden.

Anleihen Finder: Ihr Schlussplädoyer: Warum sollten Anleger 
in EYEMAXX investieren?

Dr. Michael Müller: EYEMAXX bietet Anlegern Rendite auf 
solidem Fundament. Dieses Fundament besteht aus einem 
profitabel wachsenden operativen Immobiliengeschäft. 
Unsere Projektpipeline ist so strukturiert, dass die Cashflows 
und Gewinne aus unseren drei Großprojekten alle in den Jah-
ren vor der Fälligkeit unserer neuen Anleihe realisiert werden 
sollen. Ein signifikanter Teil davon ist bereits durch Forward 
Sales gesichert und wir planen zudem die Steigerung unse-
rer wiederkehrenden Mieteinnahmen aus unserem Bestand. 
Dass wir ein verlässlicher Partner für unsere Investoren sind, 
haben wir in den vergangenen Jahren als Emittent und 
pünktlicher Rückzahler von Anleihen unter Beweis gestellt. 
Vor diesem Hintergrund scheinen mir 5,5 % Zinsen p. a. bei 
halbjährlicher Zahlung ein attraktives Angebot zu sein.  

Anleihen Finder: Herr Dr. Müller, besten Dank für das Ge-
spräch. 
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Meistgeklickte Meldungen

 EYEMAXX-Anleihe erstmals im Deutschen  

 Mittelstandsanleihen FONDS 

  ANLEIHEN-Woche #KW15: EYEMAXX, Beate Uhse, 

NZWL, SAF-HOLLAND, Katjes, VERIANOS, iMPREG, 

Photon Energy, … 

 +++ UMTAUSCH +++ NZWL bietet Anlegern  

 erneut Anleihen-Tausch an 

Anleihen-Barometer

  Anleihen-Barometer: NOVOTERGUM-Anleihe 

(A13R8Z) erhält 4 Sterne

 Anleihen-Barometer: 3,5 Sterne für neuen  

 EYEMAXX-Bond (A2GSSP) 

 Anleihen-Barometer: 4 Sterne für 8,00 %- 

 iMPREG-Anleihe (A19YND)

Rating

  Rating: Scope bestätigt „B+“ (Unternehmen) und  

 „BB“ (Anleihe) für Stern Immobilien AG – Neue  

 Stern-Anleihe in Vorbereitung? 

  SAF-HOLLAND: Euler Hermes bestätigt Investment 

Grade-Rating „BBB“ 

  Nachhaltigkeits-Rating: Hylea-Anleihe (A19S80) 

erhält sehr gute Bewertung

Musterdepot

 +++ MUSTERDEPOT-SPIEL +++ Nächste Runde:  

 Wertstellungen der Anleihen-Depots vom  

 17.04.2018

Marktstatistiken 

 Der Markt für mittelständische Unternehmens- 

 anleihen in Zahlen

***Einfach auf den jeweiligen Link klicken und den vollständigen Beitrag im Online-Programm des Anleihen Finders lesen.

18RATING-NEWS

https://www.anleihen-finder.de/36147portfolio-anpassung-dmf-kauft-novotergum-anleihe-bonds-von-ubm-louis-dreyfus-und-porr-raus-00036147.html
https://www.anleihen-finder.de/eyemaxx-schafft-es-erstmals-in-den-deutschen-mittelstandsanleihen-fonds-00036639.html
https://www.anleihen-finder.de/eyemaxx-schafft-es-erstmals-in-den-deutschen-mittelstandsanleihen-fonds-00036639.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw15-eyemaxx-beate-uhse-nzwl-saf-holland-katjes-verianos-impreg-photon-energy-00036677.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw15-eyemaxx-beate-uhse-nzwl-saf-holland-katjes-verianos-impreg-photon-energy-00036677.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw15-eyemaxx-beate-uhse-nzwl-saf-holland-katjes-verianos-impreg-photon-energy-00036677.html
https://www.anleihen-finder.de/ubm-platziert-100-millionen-euro-binnen-weniger-stunden-00036078.html
https://www.anleihen-finder.de/neue-zwl-bietet-anlegern-erneut-anleihen-tausch-an-00036618.html
https://www.anleihen-finder.de/neue-zwl-bietet-anlegern-erneut-anleihen-tausch-an-00036618.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-novotergum-anleihe-erhaelt-4-sterne-von-kfm-analysten-00036728.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-novotergum-anleihe-erhaelt-4-sterne-von-kfm-analysten-00036728.html
https://www.anleihen-finder.de/nordex-green-bond-a2gssm-im-anleihen-check-4-von-5-sterne-00036122.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-35-sterne-fuer-neuen-eyemaxx-bond-00036734.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-35-sterne-fuer-neuen-eyemaxx-bond-00036734.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-4-sterne-fuer-800-impreg-anleihe-00036611.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-4-sterne-fuer-800-impreg-anleihe-00036611.html
https://www.anleihen-finder.de/das-konzept-bezahlbarer-wohnraum-ist-eines-der-ganz-grossen-themen-in-deutschland-doppelinterview-mit-ulrich-jehle-und-juergen-steinhauser-geschaeftsfuehrer-der-real-estate-as-00035769.html
https://www.anleihen-finder.de/rating-scope-bestaetigt-b-unternehmen-und-bb-anleihe-fuer-stern-immobilien-ag-00036722.html
https://www.anleihen-finder.de/rating-scope-bestaetigt-b-unternehmen-und-bb-anleihe-fuer-stern-immobilien-ag-00036722.html
https://www.anleihen-finder.de/rating-scope-bestaetigt-b-unternehmen-und-bb-anleihe-fuer-stern-immobilien-ag-00036722.html
http://www.anleihen-finder.de/ferratum-creditreform-bestaetigt-investment-grade-rating-bbb-00036375.html
https://www.anleihen-finder.de/saf-holland-00036667.html
https://www.anleihen-finder.de/saf-holland-00036667.html
http://www.anleihen-finder.de/ferratum-creditreform-bestaetigt-investment-grade-rating-bbb-00036375.html
https://www.anleihen-finder.de/rating-hylea-anleihe-a19s80-erhaelt-nachhaltigkeits-auszeichnung-very-good-00036548.html
https://www.anleihen-finder.de/rating-hylea-anleihe-a19s80-erhaelt-nachhaltigkeits-auszeichnung-very-good-00036548.html
http://www.anleihen-finder.de/anleihen-finder-marktstatistiken
https://www.anleihen-finder.de/musterdepot-spiel-naechste-runde-wertstellungen-der-anleihen-depots-vom-17-04-2018-00036740.html
https://www.anleihen-finder.de/musterdepot-spiel-naechste-runde-wertstellungen-der-anleihen-depots-vom-17-04-2018-00036740.html
https://www.anleihen-finder.de/musterdepot-spiel-naechste-runde-wertstellungen-der-anleihen-depots-vom-17-04-2018-00036740.html
http://www.anleihen-finder.de/anleihen-finder-marktstatistiken
http://www.anleihen-finder.de/anleihen-finder-marktstatistiken
http://www.anleihen-finder.de/anleihen-finder-marktstatistiken
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KAPITALMARKT

ICOs für den Mittelstand? 
Entwicklung von Standards

Informationsveranstaltung 

des Interessenverbandes kapitalmarktorientierter KMU e. V. 
und des Wirtschaftsrats der CDU e. V.

24. Mai 2018, 13.30 Uhr

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
An der Welle 10 | 60322 Frankfurt am Main

Weitere Informationen und die Einladung zu der Veranstaltung erhalten Sie auf: 
www.kapitalmarkt-kmu.de/veranstaltungen

www.kapitalmarkt-kmu.de

Ihr zentraler Ansprechpartner:
Ingo Wegerich
Telefon: +49 69 27229 24875, ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

http://www.kapitalmarkt-kmu.de/veranstaltungen/
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