Der Fall Nici scheint sich in die grof3en Betrugsgeschichten

a la Flowtex einzureihen. Ex-Vorstand Ottmar Pfaff hat systematisch
Banken, Factoringgesellschaften und die eigenen Mitarbeiter tiber den
Tisch gezogen. Besonders betroffen sind vier Mezzanine-Programme,
denen nun das Rating-Downgrade droht. Vor allem fiir das Programm
der Commerzbank ist die Nici-Insolvenz ein Problem zur Unzeit.
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Dick oder
dinn?

Es gibt zwei verschiedene
Wege fiir den Gang an die
Bérse. Wahrend die einen
Unternehmen zundchst ei-
ne Bérsennotiz aufnehmen
und erst spater eine Kapi-
talerh6hung folgen lassen,
gehen die anderen sofort
mit jungen Aktien aufs Par-
kett. Die Studio Babelsberg
AG wéhlte den ersten Weg,
Roth & Rau und Ecotel
Communication nahmen
den zweiten. Geld haben
alle damit eingenommen.
Aber nicht alle haben
gleich viel dafiir bezahlt.
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Der Pleite-Lowe
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vier Mezzanine-Programme bedeutet

MEZZANINE
Black Box wirtschaftliches Eigenkapital: Weshalb
Programm-Mezzanine von allen Transparenz verlangt

FINANZIERUNG KOMPAKT
In Kiirze: Finanzierungsendspiel beim BVB, Anleihe
bei Fimag und Ratingherabstufung bei Grohe

BORROWING BASE
Holprige Expansion: Kromi iiberwindet Kreditklemme

RISIKOMANAGEMENT
Im Defizit: Mangel bei strukturierten Finanzierungen

BORSENGANG
Dick oder diinn? Zwei Wege fithren in den Freiverkehr

CFO IM WANDEL
CFO-Studie IBM: Die Ziele der CFOs in den nichsten
drei Jahren

INTERESSENKONFLIKTE
Keiner fiir alle: Warum ein gemeinsamer Anwalt bei
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Familienangelegenheit
Mit der Ubernah- >
me von Heidel- !
bergCement spielt
der schwidbische
Unternehmer Adolf
Merckle meister-
haft auf der Klavia-
tur des Kapital-
marktes. Dabei
verfolgt erim
Wesentlichen ein Ziel: das Unternehmen,
mit dem Merckle familidar verbunden ist,
vor dem Einfluss des Kapitalmarkts zu
bewahren. Unabhdngigkeit war das Ziel.
Was sonst.
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Seite 76 | M&A IN DEN BRIC-MARKTEN: BRASILIEN
Im Schatten des Asienbooms

Trotz guter Corporate Governance gibt es kaum Deals.
Brasilianische Unternehmen verzeichnen robustes Wachstum,
eine vergleichsweise hohe Transparenz und — abgesehen vom
Rohstoffsektor — auch eine giinstige Bewertung. Dennoch greifen
kaum auslandische Kdufer zu — auch die Deutschen haben
Brasilien noch nicht entdeckt.
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Dr. Carl Woebcken,

Jorg Schubert, Fritz Vahrenholt,
Vorstand und Inhaber Vorstand und Gesell- Vorstandsvor-
der Kromi AG schafter der Studio sitzender der
Babelsberg AG Repower AG
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