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Vorwort der Herausgeber

Die Finanz- und Wirtschaftskrise in den Jahren 2008 und 2009 hat vie-
len mittelstindischen Unternehmen vor Augen gefiihrt, dass sie sich selbst
auf eine langjihrige Hausbankbeziehung nicht uneingeschrinkt verlassen
koénnen. Obgleich die vielfach beflirchtete gesamtwirtschaftliche Kredit-
klemme ausgeblieben ist, hatten viele mittelstindische Unternehmen da-
mit zu kdmpfen, dass ihre Bank nicht mehr oder nur noch eingeschrankt
fiir die Unternehmensfinanzierung zur Verfiigung stand. In nicht wenigen
Fillen hatten mittelstindische Unternehmen sogar mit einer Einschrin-
kung oder Kiindigung von Kreditlinien zu kimpfen. Deshalb verwundert
es nicht, dass Flexibilitit und Unabhingigkeit in der Unternehmensfinan-
zierung in den strategischen Fokus der Unternehmen traten. Diese Neu-
orientierung in der Unternehmensfinanzierung kénnen kapitalmarktori-
entierte Fremdfinanzierungsinstrumente leisten. Die Ausgestaltung von
Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und verschiedene Formen
von Mezzanine Kapital haben sich in den letzten Jahren derart geindert,
dass sie gleichermallen den Bediirfnissen mittelstindischer Unternehmen
und Investoren gerecht werden.

Mit der sogenannten Mittelstandsanleihe wurde die seit jeher von gro-
Ben Unternehmen zur langfristigen Finanzierung eingesetzte Schuldver-
schreibung mittelstandischen Unternehmen zuginglich gemacht. An ver-
schiedenen Borsenplitzen wurden hierfiir spezifische Marktsegmente
eingerichtet. Damit wird es mittelstindischen Unternehmen mdglich,
Fremdkapital bei einer Vielzahl von Investoren aufzunehmen. Die von
den Borsen erlassenen — weitgehend vergleichbaren — Zulassungsvoraus-
setzungen und Folgepflichten fur die Einbeziehung der Anleihen in den
Borsenhandel stellen grundsitzliche Rahmenbedingungen fiir das Enga-
gement der Investoren dar.

Die an Dynamik zunehmende Diversifikation mittelstindischer Un-
ternehmen in der Nutzung von Fremdfinanzierungsinstrumenten stellt
diesen Unternehmenstypus vor eine Vielzahl 6konomischer, rechtlicher,
steuerlicher und bilanzieller Fragen, mit denen er bislang nicht befasst
war. Auch fur den traditionellen Beraterkreis mittelstindischer Unter-
nehmen ist es nicht einfach, alle mit den kapitalmarktorientierten Finan-
zierungsinstrumenten verbundenen Effekte und Spezialfragen in seiner
Gesamtheit zu tberblicken. Hier setzt das vorliegende Handbuch an,
indem es die einzelnen, jenseits von Bankkrediten gingigen Fremdfinan-
zierungsinstrumente flir den Mittelstand in ihrem Aufbau und ihrer
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Vorwort

Funktionsweise darstellt, um sich dann den mit diesen Finanzierungs-
instrumenten verbundenen spezifischen zivilrechtlichen, steuerlichen und
bilanziellen Ausgestaltungen zu widmen. Die hohe Qualitit und Praxis-
nihe dieses Handbuchs wird durch die langjihrige Erfahrung der Autoren
in der Konzeption und Umsetzung kapitalmarktorientierter Fremdfinan-
zierungsinstrumente gewihrleistet. Der Leser kann sich sicher sein, dass
ihm kein Lehrbuchwissen vermittelt wird; die Erliuterungen beziehen
sich auf den Stand der Rechtslage 2013. Die Herausgeber danken allen
Autoren fur ihr Engagement und die professionelle Bearbeitung ihrer
Beitrige. Besonderer Dank gilt dem Beck-Verlag fiir die Verlegung dieses
Handbuchs und im Besonderen Frau Dr. Stephanie Reinhart fiir ihre zu-
verlissige und ideenreiche Betreuung. Thr Lob gebiihrt den Autoren, Thre
Anmerkungen und Kritik den Herausgebern.

Miinchen, Disseldorf, im Herbst 2013 Dr. Konrad Bosl
Peter Schimptky
Dr. Ernst-Albrecht von Beauvais
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Geleitwort

Mittelstindische Unternehmen prigen die Struktur der deutschen Wirt-
schaft. Sie stellen rund zwei Drittel der Arbeitsplitze und leisten einen
wesentlichen Beitrag zum Bruttosozialprodukt. Der rapide zunehmende
internationale Wettbewerb, der damit verbundene Druck auf die Innova-
tionskraft und kiirzer werdende Produktlebenszyklen zwingen den Mit-
telstand, stindig seine Fihigkeit zu verbessern, Kapital zu beschaften und
den Kapitalbedarf flexibel zu decken. Dabei kann der Mittelstand nicht
mehr wie frither auf eine umfangreiche Kreditfinanzierung durch die
Banken vertrauen. Die Stabilitit und Unabhingigkeit der Unternehmens-
finanzierung sicherzustellen wird zur dauerhaften strategischen und ope-
rativen Aufgabe in mittelstindischen Unternehmen. Deshalb ist die Un-
ternehmensfinanzierung eine der Siulen unternehmerischen Erfolgs.

Dieses Handbuch reagiert auf die sich im Umbruch befindende Mit-
telstandsfinanzierung und die gestiegene Nachfrage nach Finanzierungs-
formen jenseits des klassischen Bankkredits. Der besondere praktische
Nutzen des Handbuchs beruht auf der systematischen und verstindlichen
Abhandlung der betriebswirtschaftlichen und rechtlichen Aspekte — spe-
ziell zugeschnitten auf die Belange des Mittelstands. Dank der instrumen-
tenbezogenen Darstellung kann sich der Leser einen schnellen Uberblick
verschaffen und bei der Umsetzung auf die zahlreichen Vertragsmuster
und Praxishinweise zuriickgreifen. Das Handbuch ist eine groBe Hilfe fiir
alle, die sich mit der Unternehmensfinanzierung befassen.

Prof. Dr. Heribert Hirte, LL. M. (Berkeley), Universitit Hamburg,
MdB, Koln/Bonn
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