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Viel Geld fur kleine Mittelstandler

Immer mehr deutsche Subprimes mit wenig Ei

MARTIN BEIER | DUSSELOORF

Anlethen aufzunehmen, das st
nicht aur etwas fir grofe Kon-
zerne, Die Konservenfabrik Za-
chow hat gerade wieder sechs Mill.
Euro iiber einen so genannten Mini-
bond aufgenommen. Die GmbH &
Co. KG mit rund 20 Mill. Euro Jah-
resumsatz steht damit nicht allein
in Deutschland da.

Michael Bormann ist schon wie-
der auf detn Sprung, Der Unternch-
mentberater der Sozietlit BDI-Bor-
mann, Demant & Partner in Berlin
besucht deutsche Subprimes: Klei-
nere Mittelstandsfirmen, die von
lokalen Sparkassen und Volksb

ner voll und ganz nachkommen
kann", sagt Berater Bormann: ,Wir
machen bei solchen Projckten im-
mer eine Due Diligence-Priifung
nach dew Schema des Instituts der
Deutschen Wirtschaftspritfer.” Die

Vorbereitungen einschlicflich der .

formalen Prospektpriifung durch
die Bund alt fir Finanzdicnst-
leistungsaufsicht (BaFin) aimmt
etwa sechs Monate in Anspruch.
Dann geht der Minibond in den Fi-
nanzvertrieb.  Vermdgensberater
und freie Finonzvertreter erledi-
gen das, wenn es gut liwft, inner-
halb von ein bis zwei Monaten. Da-
fur kassieren sie den Hauprteil der
Emissionsgebiihren, die Michael

ken oftmals nichts bekommen kén-
nen, weil ihr Eigenkapital zu klein
und der Finanzbedarf zu gro® ist
fir die Eigenkapitalausstattungen
dieser lolislen Banken,

Die  Konservenfabrik  Zachow
wus der Nithe von Schwerin ist
wahrlich vin Subprimer, also nicht
cben ein erstklassiger Schuldner:
Mit einer Mill. Euro Eigenkapital
bewegen die Gemiseverarbeiter
aus  Mecklenburg-Vorpommern
¢in Bilanzvolumen van gut 20 Mill,
Euro. Der Nettogewinn verbessert
sich zwar. Damit ist er aber ledig-
lich nicht mchr ganz so schlecht
wie vor Jahren, als kaum mehr als 1
Prozent brigblieb - nach Abzug al-

ler Zinslasten.
“L h

der Glask
sind die groBen Einzelhandelsket-
ten in Deutschland, Sie lassen ih-
rem Lieferanten zu wenig zum Le-
beun, aber zu viel zum Sterben, An-
ders dic Skandinavier. Sie wollen
bevorzugt geschilte Kartoffeln im
Glas aus Zachow gelicfert bekom-
men - und das offenbar zu deutlich
besseren Preisen,

WJch bin mir sicher, dass Zachow
seinen Verpllichtungen als Schuld-

ven

Bormann auf insgesamt 7 bis 9 Pro-
zent veranschlagt. Im Fall der einst
kaiserlichen Konservenfabrik (Tra-
ditionsmarke Elde) ist das in etwa
50 viel wie sie in guten Jalren ver-
dient.

BaFin gilt nichste
Emission demniichst frei

Anfang Oktober kommt es nun S
zum Schwur: Bis dahin dirite dic 12
BaFin die niichste Emission freige- 3 77/
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geben haben. Dann muss es sich zei-
gen, ob die amerikanische Sub-

prime-Krise auch dic Stimmung ¥
deutscher Anleger gedriickt hat. §
Oder ob die Anleger gerade wegen %

der akwellen Schwicrigkeiten der
lieber auf bank bhin-
gige Papiere setzen.

Fiir Anleger der Ponaxis AG hat
sich deren Minibond bereits ge-
lohnt. Die Betelligungsfirma aus
flamburg hat bereits sieben der ur-
springlich zwdlf MU-Euro-An-
leihe aus dewm Jahe 2004 vorzeitig
an der Borse zurfickgekauft. Die
testlichen finf Mill. Euro sind
Ende November fiillig. Eine zweite
8.5-prozentige Anleihe dber finf
Mill. Euro liuft noch bis 30. Juni
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Erfolgsgeschichte: Die Schokoladenfabrik Halloren aus Hal

2011, Sie wird mit Kursen von 100
Prozent an den Bérsen Frankfurt
und Stuttgart notiert. Wie dblich
ist der Minibonds in 100 Buro-Fin-
heiten gestiickelt, Die Zinsen wer-
den halbjiihiclich gezablt,

Die Schokoladenfabrik IHallo-
ren ist sogar noch einen Schritt wei-
ter gegangen. Sie hat jiingst 2,2 Mil-
lionen Stiick Aktien zum Kurs von
sicben Euro ausgegeben. Nach Ab-

zug der Gebithren brachte das 14
Mill. Euro in die Kasse.

Die st jetzt so voll, dass die Kult-
firma aus Halle im Frithjahr 2008
ihren7-prozentigen Minibond kiin-
digen - und im Herbx:t 2008 vorzei-
tig zurlickzahlen kann; wahrschein-
lich schr zum Bedaucrn der Anle-
ger. Die verzichten nlimlich nur un-
gern auf den guten Zins. Vielleiche
kann Halloren seinen Investaren

aber Ersatz bieten: Die Hallenser
verstehen sich nicht nur aufs Scho-
kolademachen. Sie beraten neben-
bei auch noch andere Mittelstind.
ler bei der Ausgabe von Mini-
bonds. ,Das ist einc intercessante Fi-
nanzicrungsalternative, dic  ich
emplehlen kann®, sagt Halloren-Fi-
nanzvorstand Andreas Stuhl, der
auch fUr die Beratungsabreilung zu-
stindig ist.



