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KAPITALMARKT

Die Strategie zahlt

Ob ein Unternehmen eine Mittelstandsanleihe erfolgreich begeben kann,
hangt vor allem von der Platzierungsstrategie und der Art der Emission
ab. Die Platzierung sollte innerhalb weniger Tage abgeschlossen sein.

Von Andreas Wegerich

rfolg und Misserfolg einer Anlei-
Eheemission héngen im Wesentli-

chen vom Unternehmen als Emit-
tenten selbst und von der richtigen Plat-
zierungsstrategie ab. Seitens des Emit-
tenten ist grundlegende Voraussetzung
fiir die Platzierbarkeit einer Bondemissi-
on, dass dieser iiber die formale und
wirtschaftliche Kapitalmarktreife ver-
figt. Spatestens bei der Strukturierung
der Anleihe steht er vor der Wahl, sich
fiir eine Platzierungsstrategie und -art zu
entscheiden.

Die Auswahl der begleitenden Plat-
zierungspartner ist ein mafigeblicher Er-
folgsfaktor bei einer Anleiheemission.
Hier kommt dem Lead-Manager beson-
dere Bedeutung zu, der das Transakti-
onsmanagement und auch die Anbin-
dung der klassischen Retailbanken {iber-
nimmt. Uber das Platzierungskonsortium
erlangt der Emittent Zugang zu institu-
tionellen Investoren im In- und Ausland.
Mit der Platzierungskraft der Partner
entscheidet sich, in welchem Umfang der
Emittent das geplante Emissionsvolumen
erreichen kann. Auch das Marketing fiir
die Gewinnung von Privatanlegern als
solide Investoren kann damit zentral ge-
steuert werden.

Betreute Emission schneller

Bei einer Eigenemission platziert das Un-
ternehmen direkt und allein. Von den bis
Ende August 2011 an den Mittelstands-
segmenten fiir Unternehmensanleihen

getdtigten Emissio-
nen erfolgten neun
(rund 26 Prozent) als
Eigenemissionen.
Davon wurden bis
dato vier noch nicht
abgeschlossen. Beson-
ders auffallend sind
hierbei die Unterschie-
de in der Platzierungs-
dauer, die bei Eigen-
emissionen durch-
schnittlich rund 98 Tage

und bei unterstiitzten Emissionen etwa
25 Tage betrigt.

Lead-Manager unterstiitzt

Die begehrtesten Emissionen wie Katjes,
Valensina, Underberg, Air Berlin und
KTG Agrar waren nach Ver6ffentlichung
des Angebotes und Start der offiziellen
Zeichnungsfrist binnen weniger Stunden
vergriffen. Diese Unternehmen verfligen
nicht nur {iber einen iiberregionalen Be-
kanntheitsgrad, sondern hatten auch ei-
nen Lead-Manager an ihrer Seite, der die
Transaktion begleitete. Hierzu gehorte,
fiir das Management eine Roadshow bei
institutionellen Anlegern im Vorfeld der
Emission zu organisieren, Platzierungs-
partner zu koordinieren und das soge-
nannte ,Buch® zu fithren. Der richtige
Mix machte am Ende den Erfolg aus.
Ein Lead-Manager wird mit dem
Konsortium  verschiedene technische
Moglichkeiten nutzen, um Zeichnungen
und Zeichnungsscheine entgegenzunech-
men. Die reine Technik, wie die Zeich-
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nungstools der Borsen, sammelt aller-
dings kein Geld ein. Firmen, die erfolg-
reich eine oder mehrere Anleihen im
Markt fiir Mittelstandsanleihen platziert
haben, nutzten das gesamte Spektrum
der Investorenansprache. Hierzu gehor-
ten die Roadshow bei institutionellen In-
vestoren sowie die Presse- und Offent-
lichkeitsarbeit. Diese MaBnahmen dienen
dazu, Unternehmen und Anleiheemissi-
on lberregional bekanntzumachen. Eine
Anleiheplatzierung ist dann als erfolg-
reich anzusehen, wenn sie innerhalb we-
niger Tage geschlossen wird. ||
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