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Alternative Finanzierungsformen im Mittelstand

* Schuldscheindarlehen
. * Anleihen
Fremdkapital e Private Debt
* Crowdfinancing
Diversifizierung der Glaubiger-
bzw. EigentUmerstruktur bei
gleichzeitiger Verringerung
der Abhangigkeit von
Hausbanken.
: : * Aufnahme neuer Kapitalgeber
Eigenkapital . Bérsengang
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Schuldscheindarlehen | Hintergrund + aktuelle Bedeutung

* Schuldscheine, deren Urspringe als deutsche ,Erfindung" bis ins 19. Jahrhundert zurickreichen, sind inzwischen
fur viele mittelstandische Unternehmen ein erster Schritt, um sich am Kapitalmarkt zu positionieren.

* Die Emission eines Schuldscheins geniel3t dabei meist Vorrang vor der Mittelstandsanleihe, da an
Schuldscheindarlehen weniger Transparenz- und Dokumentationsanforderungen gestellt werden als an
Unternehmensanleihen.

*  FirInvestoren bieten Schuldschein-Transaktionen in Zeiten eines Niedrigzinsumfeldes eine einfache
Investitionsmaglichkeit in Unternehmen mit vergleichsweise attraktiven Renditen.

* ImJahr 2015 haben Unternehmen Schuldscheine im Wert von rund 19 Mrd. EUR emittiert, 65 % mehr als im
Vorjahr. Der Boom halt an, wie eine Flut von Neuemissionen in den ersten Monaten des Jahres 2016 zeigt.
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Schuldscheindarlehen | Funktionsweise

Abwicklung Zins- und
Tilgungsleistungen

Investoren

Forderungskauf- und\
Abtretungsvertrage /
Vertragsibernahmen

Anspriche auf Zins-
und Tilgungsleistung

Zins- und Tilgungsleistungen
aufgrund Zahlstellenvertrag

Zahlstellenvertrag Platzierendes/

Emittent arrangierendes
Kreditinstitut

Darlehensvertrag

Auszahlung Darlehensvaluta

Der Emittent und das platzierende/arrangierende Kreditinstitut
schlief3en einen (Schuldschein-) Darlehensvertrag sowie einen
Zahlstellenvertrag.

Die Platzierung bei den Investoren erfolgt in der Regel auf
sogenannter best-efforts-Basis: Das arrangierende Kreditinstitut
schuldet keinen Erfolg, sondern muss sich lediglich nach besten
Kraften bemihen, das Schuldscheindarlehen zu platzieren.

Das platzierende/arrangierende Kreditinstitut Gbertragt dazu
einzelne Teile des Darlehens im Wege der Vertragsibernahme
oder den Anspruch auf Rickzahlung des Darlehens im Wege der
Abtretung an die Investoren.

Die Investoren erwerben in beiden Fallen einen Anspruch auf
Zins- und Tilgungsleistungen gegeniber dem Emittenten.

Der Emittent erhalt die vollstandige Darlehensvaluta von dem
platzierenden/arrangierenden Kreditinstitut erst dann, wenn die
Investoren zuvor dem Kreditinstitut die Darlehensteilbetrage
zur Verfigung gestellt haben.

Zins- und Tilgungsleistungen zu Gunsten der Investoren erfolgen
Uber das platzierende/arrangierende Kreditinstitut als Zahlstelle.
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Typische Eckdaten Eckpunkte der Vertragsdokumentation

Schuldscheindarlehen | Eckdaten + Vertragsdokumentation

Finanzierungsvolumina: ab etwa EUR 10 .
Mio., konnen aber auch das Volumen einer
borsengehandelten Anleihe erreichen.

Laufzeit: zwischen 3 und 10 Jahren.

Typischer Verwendungszweck: Wachstums- .
oder Investitionsfinanzierung, Ablésung
bestehender Mittel- und

Langfristfinanzierungen.

Zinssatz: Fest oder variabel (z.B. Marge +

EURIBOR); Hohe abhangig von den Gblichen .
Parametern (Bonitat, Laufzeit, Sicherheiten,
aktueller Kapitalmarkt etc.), etwas uber
Kapitalmarktniveau.

Tilgung: Endfillig.

Sicherheiten: Meist keine.

Schuldscheine sind keine Wertpapiere im rechtlichen Sinne, sondern dienen
lediglich als Beweisurkunde.

Vertragsdokumentation von Schuldscheindarlehen @ahnelt in wesentlichen
Punkten derjenigen von Konsortialkrediten.

Die Vertrage enthalten daher regelmafig die Gblichen vom Darlehensnehmer
abzugebenden Zusicherungen (Representations), Verpflichtungen
(Undertakings) sowie die einzuhaltenden finanzwirtschaftlichen Kennzahlen
(Financial Covenants) oder aul3erordentliche Kiindigungsgrinde (Events of
Default).

Wesentlicher Unterschied zu Konsortialkrediten: Keine Konsortialbeziehung
zwischen den Investoren. Folgen: Keine Mehrheits- oder
Abstimmungserfordernisse zwischen den Investoren; jeder Investor kann die
Rechte aus ,seinem" Schuldscheindarlehen eigenstandig geltend machen;
Darlehensnehmer kann mit jedem Investor individuell Gber
Vertragsanderungen verhandeln.

Finanzierung Uber Schuldscheindarlehen Seite g



Schuldscheindarlehen vs. Mittelstandsanleihe

m Mittelstandsanleihe Schuldscheindarlehen

Externes Rating Zwingend erforderlich Nicht erforderlich, jedoch grds. héhere Bonitatsanforderungen
Publizitat Hoch, wegen Bérsennotierung Gering
Informationsanforderungen Hohe Anforderungen (Wertpapierprospekt) Uberschaubar (Finanzierungsexposé)
Vertragsgestaltung Umfangreiches Vertragswerk in dt. Sprache Uberschaubares Vertragswerk in dt. Sprache
aoereawandiomen o 5 Gaee
Sicherheiten I.d.R. blanko I.d.R. blanko
Covenants Fallweise Fallweise
Betrége Ab 10 Mio. Euro Ab 10 Mio. Euro
Laufzeiten Meist 5 Jahre, i.d.R. endfallig, vereinzelt Sonderkindigungsrechte Meist 3-7 Jahre, i.d.R. endfallig
C Vermogensverwalter Privatanleger S, Ve e, g el e
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Ablauf einer SSD-Transaktion

Einholung der erforderlichen
Beschlisse

@ Unterzeichnung der

Vertragsdokumentation

Investoren

Erste Ideen zur
Finanzierung Abgabe des aktualisierten Aufbereitung Einladung der After Sales
Uber SSD Finanzierungsangebots Unterlagen Banken Fixing Services

Abgabe des 1. indikativen Erstellung Credit

Arrangierende
Bank

Finanzierungsangebots Mandatierun Research Gicgobnd
9 Zuteilung Auszahlung/Zusage
..................................................................................................................................................................................................................... .’
-
E Ubermittlung Unterlagen Emittent Ubermittelt Finale Verhandlung ~ Vorbereitung, Verhandlung Bankengesprache
‘E' fur Strukturierung an Bank  konkreten Finanzplan Term Sheet und Erstellung der oder 1:1-Gesprach
I} Vertragsdokumentation zw.
Bank und Emittent
Analysephase Strukturierungsphase Platzierungsphase Laufende
(maximal 4 Wochen) (maximal 3 Wochen) (maximal 6 Wochen) Betreuung

Quelle: VOB ) ] B ) )
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