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Noch keine Entwarnung vor   No-Deal-Brexit 
Auch kleinere europäische Finanzdienstleister und Fondsmanager müssen über Notfalllösungen nachdenken

 Von Patricia Volhard und
Simon Witney*)

Börsen-Zeitung, 15.12.2018
Banken und Versicherungen haben   
– soweit möglich – alle Szenarien 
eines Brexits einschließlich eines 
No-Deal-Brexit in ihre Planungen 
und Notfalllösungen einbezogen. 
Anders zum Teil insbesondere klei-
nere Finanzdienstleister und Fonds-
manager, die in der Regel nicht über 
die gleichen Mittel verfügen und es 
daher bislang vorgezogen haben, 
mit tiefgreifenden Änderungen 
noch abzuwarten, um dann in 
Kenntnis der sich abzeichnenden 
Alternativen für britischen Firmen, 
eine besser informierte Entschei-
dung treffen zu können. Zwar konn-
te man beobachten, dass seit dem 
Brexit-Referendum Fonds zuneh-
mend in Luxemburg aufgelegt wur-
den und Fondsmanager zum Teil 
ihren Sitz nach Luxemburg und 
Irland verlegt haben. Ein großer Teil 
des übrigen operativen Geschäfts 
wie etwa Beratung und Vertriebstä-
tigkeiten blieb aber  in Großbritan-
nien. Eine Verlegung dieses 
Geschäfts wäre für die im Vergleich 
zu Banken in der Regel personell 
und oft auch finanziell weniger stark 
ausgestatteten Finanzunternehmen 
ein drastischer Einschnitt. Die sich 
nun in den letzten Monaten abzeich-
nenden Entwicklungen führen nun 
aber dazu, dass auch diese Unter-
nehmen über Notfalllösungen für 
den Fall eines No-Deal-Brexit nach-
denken müssen. 

Die Einigung der Vertreter der EU 
auf ein Austrittsabkommen im 
November hätte ein Moment der 
Sicherheit sein sollen. In Wirklich-
keit jedoch würde es nur der Unsi-
cherheit Aufschub gewähren, da 
langfristige Abkommen zwischen 
Großbritannien und der EU noch 
immer verhandelt werden müssen. 
Dennoch ist der Abkommensentwurf 
wichtig und gut, denn es sieht eine 
Übergangsphase vor, die einen ruhi-
geren Wechsel ins kommende Jahr-
zehnt sichern soll, wenn es verab-
schiedet wird.

Unglücklicherweise scheint aber 
die Zustimmung der EU zu dem mit 
Theresa May ausverhandelten Aus-
trittsabkommen nun einen fast ge -
genteiligen Effekt entfaltet zu haben. 
Denn der Entwurf sieht verbindliche 
Regelungen für Großbritannien in 
den Punkten vor, die nicht von der 
Mehrheit des Parlaments in Großbri-
tannien mitgetragen werden. Die EU 
steht nun aber auf dem Standpunkt, 
dass eben diese Punkte nicht mehr 
verhandelbar sind, so dass sich im 
Ergebnis die Wahrscheinlichkeit 
eines ungeordneten No-Deal-Brexit 
im März kommenden  Jahres in Wirk-
lichkeit erhöht hat. Das Misstrauens-
votum diese Woche, welches zwar 
May für sich gewinnen konnte, zeigt, 
wie angespannt die Lage in Großbri-
tannien ist. 

Vorbereitungen laufen

Natürlich ist noch nicht alles vor-
bei, längst nicht. Ungeachtet der Ver-
lautbarungen auf Seiten der EU, dass 
man nicht bereit sei, noch einmal in 
die Verhandlungen einzusteigen, 
haben Vertreter der EU nun am Don-
nerstag die, wenn auch schwache 
und unverbindliche, Zusicherung 
gemacht, dass man bei der Auslegun-
gen der Regelungen in der streitigen 
Irlandfrage Großbritannien ent-
gegenkomme. Diese Zusicherung 
könnte, wenn sie im Nachgang durch 
rechtliche Garantien untermauert 
wird, dass das Irische Protokoll zeit-
lich limitiert ist,  für das UK-Parla-
ment ausreichend sein. Dennoch 
bleibt das Risiko, dass das UK-Parla-
ment dem Abkommensentwurf auch 
mit den jüngsten Zusicherungen der 
EU nicht zustimmt. In den in diesen 
Tagen  anstehenden Diskussionen 
der EU konzentriert man sich daher 
auf Vorbereitungen für den Fall eines 
No-Deal-Brexit. Auf Seiten Großbri-
tanniens ist selbst ein neues Referen-
dum nicht auszuschließen.

Gemäß britischem Recht und dem 
EU-Vertrag wird Großbritannien am 
29. März aus der EU austreten, und 
es bedürfte einer Gesetzesänderung, 
um das zu verhindern. Firmen kön-

behalten werden, um sicherzustel-
len, dass Rechtsvorschriften und die 
Regelbücher der FCA in einer Welt 
nach dem Brexit noch funktionieren. 
Dennoch werden Konsequenzen ein-
treten, die sich daraus ergeben, dass 
andere EU-Mitgliedstaaten nach bri-
tischem Recht als „Drittländer“ ver-
standen werden müssen. Zum Bei-
spiel wird der  Erwerb von kontrollie-
renden Beteiligungen an EU-Portfo-
liounternehmen durch britische Pri-
vate-Equity-Fonds nicht länger von 
dem durch die europäische AIFM-
Richtlinie eingeführten „Ausschlach-
tungsverbot“ abgedeckt werden. 

Auch wenn danach die Rechtslage 
im Falle eines harten Brexit in Groß-
britannien jedenfalls übergangsmä-
ßig einen einigermaßen unbehinder-
ten Fortlauf des Geschäfts  zu ermög-
lichen scheint, bleibt die Rechtslage 
für Tätigkeiten in der EU für britische 
Unternehmen weiterhin ungesi-
chert. Übergangsregelungen gibt es 
derzeit nicht. 

In Großbritannien ansässige Fi -
nanz dienstleister und Fondsmanager 
müssen daher unbedingt bedenken, 
ob ihre Aktivitäten außerhalb Groß-
britanniens Gegenstand zusätzli-
cher Zulassungsvoraussetzungen sein 
werden, da ein ungeordneter Brexit 
den sofortigen Verlust jeglicher Pass-
portregelungen bedeuten würde. Das 
setzt eine Analyse der in der EU durch-
geführten und an in der EU ansässige 
Kunden und Investoren erbrachten 
Dienstleistungen und angebotenen 
Finanzprodukte voraus, und könnte 
Firmen dazu zwingen, in der EU eine 
Präsenz aufzubauen und eine Erlaub-
nis zu erwerben, um weiterhin in der 
EU tätig zu sein. 

Daraus ergeben sich komplizierte 
Fragen, insbesondere vor dem Hin-
tergrund dessen, dass unter den 
EU-Mit gliedstaaten nicht immer eine 
einhellige Auslegung zu den gelten-
den Regelungen des EU-Rechts für 
Finanzdienstleister besteht. Das 
kann so weit gehen, dass selbst die 
Frage der Erlaubnispflicht einzelner 
Tätigkeiten unterschiedlich gehand-
habt wird. Folglich ist eine gründli-
che Analyse der unterschiedlichen 

Rechtsrahmen und Auslegungen 
(einschließlich der Frage des geo-
grafischen Anwendungsbereichs) für 
jeden einzelnen Mitgliedsstaat not-
wendig. 

Und jeder, der noch Hoffnungen 
hegt, dass die EU-Mitgliedstaaten 
oder die einzelnen Aufsichtsbehör-
den zu ihrer Rettung herbeieilen wer-
den, wird vermutlich irren: Derzeit 
scheinen nur wenige Mitgliedstaaten 
über Übergangsregelungen für einen 
Fall des ungeordneten Brexit nachzu-
denken. In Deutschland wurde 
jüngst der Entwurf eines Brexit-Ge-
setzes veröffentlicht, welches im Fal-
le eines No-Deal-Brexit für die Über-
gangszeit Erleichterungen für briti-
sche Firmen ins Auge fasst; dies aller-
dings nach dem derzeitigen Entwurf 
in einem sehr beschränkten Maße. 
So wird der Vertrieb von Fonds durch 
Fondsmanager von den Übergangs-
regelungen nach diesem Entwurf gar 
nicht erst erfasst. 

Hoher finanzieller Aufwand

Realität ist, dass die Auswirkun-
gen eines No-Deal-Brexit für die 
meisten europäischen Finanzdienst-
leister und Fondsmanager abgemil-
dert werden können – vorausgesetzt, 
dass sie gründlich vorbereitet sind. 
Manche Firmen waren bereits 
gezwungen, beträchtliche Summen 
in ihre Notfallpläne zu investieren 
und andere – besonders jene, die sich 
mitten im Vertrieb befinden – wer-
den in den kommenden Monaten 
gründlich bedenken müssen, wie sie 
sicherstellen können, dass ein No-
Deal-Szenario sich nicht allzu schäd-
lich auswirkt.

Es gibt nach wie vor gute Gründe 
zu hoffen, dass eine unsanfte Lan-
dung vermieden werden kann, diese 
sind aber mittlerweile für jedes grenz-
überschreitend agierende Unterneh-
men nicht mehr ausreichend, um sich 
darauf auch verlassen zu können.

*) Patricia Volhard ist  Partner   bei 
Debevoise & Plimpton in London und 
Frankfurt, Dr. Simon Witney   Special 
Counsel  der Kanzlei  in London. 

IM INTERVIEW: RALPH SCHILHA UND INGO THEUSINGER

Soll der Aufsichtsratsvorsitzende
 in der Krise reden oder schweigen?

Sachkompetenz prüfen – Generelle Legitimierung  sinnvoll

Börsen-Zeitung, 15.12.2018

Herr Schilha, Herr Theusinger, Sie 
haben in einer interdisziplinären 
Studie gemeinsam mit der Kom-
munikationsberatung Hering 
Schuppener und Prof. Axel v. Wer-
der von der TU Berlin die Rolle des 
Aufsichtsrats in der Krisenkom-
munikation untersucht. Aus 
rechtlicher Sicht: Darf sich der 
Aufsichtsrat in einer Krise öffent-
lich äußern?

Der rechtliche Rahmen der 
Kommunikation durch den Auf-
sichtsrat ist nicht abschließend 
geklärt. Es entspricht aber nicht nur 
den Bedürfnissen der Praxis, son-
dern lässt sich auch rechtlich gut 
begründen, dass der Aufsichtsrat 
jedenfalls im Rahmen seiner Sach-
kompetenzen befugt ist, mit Stake-
holdern des Unternehmens zu kom-
munizieren: Hierfür gilt das Prinzip 
„communication follows competen-
ce“ – in einer Krisensituation wie 
auch allgemein. 

Müssen Aufsichtsräte in der Kri-
senkommunikation dann  aktiv 
werden, soweit sie es dürfen?

 Aufsichtsräte können 
sich in der Krise nicht pauschal 
darauf berufen, dass sie rechtlich 
gehindert sind, sich neben oder 
anstelle des Vorstands zu äußern. Im 
Einzelfall kann es die Sorgfaltspflicht 
der Aufsichtsratsmitglieder sogar 
gebieten, nicht mehr weiter zu 
schweigen, sondern im Interesse des 
Unternehmens auch zu kommunizie-
ren. Vor allem Aufsichtsräte kapital-
marktorientierter Unternehmen soll-
ten sich deshalb mit ihrer Rolle in 
der Unternehmenskommunikation 
allgemein und in Krisen im Besonde-
ren aktiv und frühzeitig auseinander-
setzen. 

Welche Rolle spielt die Art der 
Krise?

 Die Krisenkommunikation 
lässt sich danach kategorisieren, ob 
Aufsichtsrat und Vorstand an einem 
Strang ziehen, um die Krise zu 
bewältigen – wir nennen dies Kon-
sens-Krise – oder ob sie unterschied-
licher Auffassung über die Ursache 
beziehungsweise Bewältigung der 
Krise sind – dann sprechen wir von 
einer Dissens-Krise. In der Konsens-
Krise verlangt das Unternehmens -
interesse grundsätzlich eine One-
Voice-Policy von Vorstand und Auf-
sichtsrat, um kommunikationsbe-
dingte Irritationen zu vermeiden 
und die Krise dadurch nicht zusätz-
lich zu verschärfen.

 Wie sieht es dann mit gemeinsa-
men Auftritten aus?

 Die  sind in dieser Hinsicht 
nicht „ohne Stolperfallen“ in der 
Praxis. Ist der Aufsichtsrat dagegen 
der Ansicht, dass der Vorstand die 
Krise nicht richtig handhabt oder 
gar selbst „Teil des Problems“ ist 
und dadurch gravierende Risiken 
für das Unternehmen verursacht, 
wird er erwägen, diesen durch 
einen neuen, für die Krisenbewälti-
gung kompetenten Vorstand auszu-
tauschen. Die Kommunikationsauf-
gabe des Aufsichtsrats besteht dann 
in der Erläuterung von Personalfra-
gen und weniger darin, Position zu 
Sachthemen zu beziehen – es sei 
denn, der Aufsichtsrat muss ein 

vorübergehendes Vakuum in der 
Außendarstellung des Unterneh-
mens füllen, bis ein hierfür primär 
zuständiger neuer Vorstand bestellt 
und „sprechfähig“ ist.

Entscheidet letztlich nicht allein 
das Unternehminteresse über das 
Recht des Aufsichtsrats zur Kom-
munikation?

 Sich immer dann zu 
äußern, wenn er es im Unterneh-
mensinteresse für geboten hält, birgt 
für den Aufsichtsrat Risiken. Er sollte 
deshalb ebenso stets sorgfältig prü-
fen, ob die Themen, zu denen er sich 
äußern möchte, auch in seine Sach-
kompetenz fallen. Denn nur wenn 
der Aufsichtsrat sich im Rahmen sei-
ner Kompetenzen äußert, kann er im 
Falle einer etwaigen Schädigung des 
Unternehmens durch seine Kommu-
nikation die Grundsätze der Business 
Judgment Rule für sich in Anspruch 
nehmen.

Muss der Aufsichtsratsvorsitzen-
de die Kommunikation vorab im 
Gremium abstimmen?

 Die Kommunikationsbefug-
nis steht im Ausgangspunkt dem 
Aufsichtsrat als Kollegialorgan zu. 
Ob der Vorsitzende deshalb in jedem 
Einzelfall durch das Gesamtgre-
mium legitimiert werden muss, ist 
bislang nicht geklärt. Eine solche 
Anforderung wäre für die Praxis 
kaum handhabbar. Für ein Mehr an 
Rechtssicherheit empfehlen wir, den 
Aufsichtsratsvorsitzenden zumin-
dest generell bzw. typisierend, etwa 
in einer Geschäfts- oder Kommuni-
kationsordnung, entsprechend zu 
legitimieren. Dies kann insbesonde-
re in der Krise für notwendige Klar-
heit und Handlungsschnelligkeit 
sorgen.

*) Dr. Ralph Schilha und Dr. Ingo Theu-
singer sind Partner von Noerr.
Die Fragen stellte Walther Becker.

Ralph Schilha Ingo Theusinger

MANDATE &
MANDANTEN

  berät  Hen-
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Droht der  Musterfeststellungsklage 
schon wieder das Aus?

EU-Richtlinienvorschlag geht in die nächste Runde

 Von Rupert Bellinghausen *)

Börsen-Zeitung, 15.12.2018
Seit Jahren wird in Deutschland und 
in der EU um die Einführung von 
Muster- oder Sammelklagen gerun-
gen. Einigen konnte man sich bis vor 
kurzem nicht, zu groß ist die Band-
breite von der Class Action nach 
US-ame rikanischer Prägung über die 
Verbandsklage bis zur Musterfest-
stellungsklage nach dem Vorbild des 
deutschen Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetzes. Die Forderung 
nach effizientem Verbraucherschutz 
und die Angst vor einer „Klageindust-
rie“ standen sich in einer Pattsitua-
tion gegenüber. Erst der Dieselskan-
dal hat den deutschen und europäi-
schen Gesetzgeber gleichermaßen 
beflügelt. Beide schlagen aber grund-
verschiedene Wege ein.

Den Anfang machte Deutschland. 
Die neue Regierung kündigte im 
März im Koalitionsvertrag die Ein-
führung der Musterfeststellungskla-
ge an und peitschte ihren Gesetzes-
entwurf in Rekordzeit durch die 
Gesetzgebungsorgane. Bekanntlich 
ist das „Gesetz zur Einführung einer 
zivilprozessualen Musterfeststel-
lungsklage“ schon am 1.11.2018 in 
Kraft getreten und nahtlos zur ersten 
Bewährungsprobe angetreten: Rund 
100 000 Verbraucher haben sich bis-
her der Musterfeststellungsklage 
gegen VW angeschlossen, die VZBV 
und ADAC angestrengt haben.

Kaum eingeführt, könnte die Mus-
terfeststellungsklage aber bald schon 
wieder überholt sein. Denn mit dem 
„New Deal for Consumers“ hat die 
EU-Kommission einen Vorschlag für 
eine „Richtlinie über Verbandskla-
gen zum Schutz der Kollektivinteres-
sen von Verbrauchern“ veröffent-
licht, die weit über die deutsche Mus-
terfeststellungsklage hinausgeht. 
Am 6.12.2018 hat der Rechtsaus-
schuss des EU-Parlaments diesen 
Vorschlag mit einer Reihe von Ände-
rungen befürwortet. 

Die Richtlinie muss nun das 
EU-Ge setzgebungsverfahren passie-

ren und im Anschluss in den Mit-
gliedstaaten umgesetzt werden. Am 
Ende wird eine EU-Verbandsklage 
kommen, deren Attraktivität aus Ver-
brauchersicht und deren Miss-
brauchsanfälligkeit aus Unterneh-
menssicht irgendwo zwischen der 
deutschen Musterfeststellungsklage 
und der US-Class-Action liegen wird.

Der Rechtsausschuss des EU-Parla-
ments hat einige Bedenken vor allem 
aus der Industrie aufgegriffen: Nach 
den Änderungen trägt nun die unter-
legene Partei die Kosten der obsie-
genden Partei, so dass missbräuchli-
che Klagen nicht mehr risikolos sind. 
Strafschadensersatz wie in den USA 
wird es nicht geben. Und mehrere 
Sammelklagen in derselben Sache 
sollen vermieden werden.

Dennoch geht die EU-Verbands-
klage weit über die deutsche Muster-
feststellungsklage hinaus. Zwar sind 
hier wie dort nur Verbraucherver-
bände klagebefugt, das Klageziel 
unterscheidet sich aber wesentlich. 
Bei der deutschen Musterfeststel-
lungsklage werden nur allgemein-
gültige Fragen vor die Klammer 
gezogen und in einem Feststellungs-
urteil für alle Verbraucher geklärt, 
die sich zuvor in ein Klageregister 
eingetragen haben. Falls es dann 
nicht zu einem Vergleich kommt, 
muss jeder Verbraucher noch separat 
auf Zahlung klagen, damit die ver-
bleibenden Einzelfallfragen gericht-
lich geprüft werden. 

„Zwangsbeglückung“

Nach dem EU-Vorschlag kann der 
Verband sofort auf Schadensersatz 
klagen. Teilweise kann er dies sogar 
ohne ein Mandat tun, das heißt, ein 
Verbraucher weiß vielleicht über-
haupt nicht, dass sein vermeintlicher 
Anspruch eingeklagt wird. Kritiker 
sprechen von „Zwangsbeglückung“ 
und sehen hierin ebenso einen Ver-
stoß gegen die kontinentaleuropäi-
sche Rechtstradition wie in der vorge-
sehenen „Discovery“, einem Zwang 
zur Herausgabe potenziell belasten-

der Dokumente und Emails des 
Beklagten.  Auch wenn es angesichts 
vieler Besonderheiten des US-Rechts  
nicht zu den von der Industrie 
gefürchteten amerikanischen Ver-
hältnissen kommen wird, nähert sich 
der EU-Vorschlag eindeutig der 
US-Class-Ac tion an. Wenn ein Ver-
band zum Beispiel für alle Käufer 
eines bestimmten Produkts auf Scha-
denersatz klagen kann, ohne dass er 
diese Verbraucher zuvor kontaktie-
ren und zur Teilnahme bewegen 
muss, dann hat dies insgesamt ein 
deutlich größeres Bedrohungspoten-
zial für das beklagte Unternehmen als 
nach aktueller Rechtslage. Es könnte 
deshalb zu erzwungenen Vergleichen 
kommen, ohne dass die Streitfragen 
gerichtlich geklärt werden, erst recht 
nicht unter Berücksichtigung unter-
schiedlicher Einzelfälle. 

Im Praxistest

Der weitere Gesetzgebungspro-
zess wird zeigen, ob der eher vorsich-
tige Schritt des deutschen Gesetzge-
bers durch einen großen Wurf auf 
EU-Ebene überholt wird. Die deut-
sche Musterfeststellungsklage wäre 
dann nur noch zweite Wahl für Ver-
braucherverbände, es sei denn sie 
entpuppt sich in der Zwischenzeit als 
besonders effizienter Lösungsweg. 
Vielleicht wird schon die Klage gegen 
VW zeigen, ob die Musterfeststel-
lungsklage eine Anekdote bleibt oder 
ob sie den kollektiven Rechtsschutz 
nachhaltig prägt, weil es nach einer 
zügigen Klärung der Feststellungs-
ziele zu einem flächendeckenden 
Vergleich kommt. Auch die aktuell 
stark beworbenen Abtretungsmodel-
le einiger Anwaltskanzleien und Pro-
zessfinanzierer hätten dann einen 
schweren Stand, weil der Verbrau-
cher dort rund 30 % eines zukünfti-
gen Klageerfolgs als Vergütung abge-
ben muss. 

*) Dr. Rupert Bellinghausen ist Partner 
bei Linklaters und Leiter der deut-
schen Dispute Resolution Praxis.

nen es sich nicht leisten, sich darauf 
zu verlassen, dass das britische Parla-
ment rechtzeitig eine Entscheidung 
trifft. Die britische Aufsichtsbehörde 
hat sich bereits auf ein No-Deal-Sze-
nario vorbereitet. Sie veröffentlichte 
im Oktober zwei längere Konsulta-
tionspapiere. Eines davon befasst 
sich mit dem „Temporary Permissi-
ons Regime“ (eines zeitlich begrenz-
ten Rechtsrahmens, der es EU-Fir-

men erlaubt, für eine begrenzte Zeit 
nach dem Brexit weiterhin in Groß-
britannien aktiv zu sein). Im vergan-
genen Monat hat die FCA dem Berg 
an Material, den die Firmen und 
deren Berater abarbeiten müssen, 
weitere 986 Seiten hinzugefügt: Sie 
hat ein zweites Konsultationspapier 
veröffentlicht, das sich mit Änderun-
gen des bestehenden Regelwerks für 
britische Unternehmen für den Fall 
eines No-Deal-Brexit befasst.

Danach soll für UK-Unternehmen 
bestehendes Recht mit so wenigen 
Änderungen wie irgend möglich bei-

ANZEIGE

Sonnabend, 15. Dezember 2018 RECHT UND KAPITALMARKT  Börsen-Zeitung Nr. 242   9

   Börsen-Zeitung Nr.  55  3 Donnerstag, 20. März 2025  Im Blickfeld    Börsen-Zeitung Nr.  55  3 Donnerstag, 20. März 2025  Im Blickfeld 

Fo
to

: u
u/

st
oc

k.
ad

ob
e.

co
m

Die Bundesregierung hat ein 500 
Mrd. Euro schweres Infrastruk-
turpaket geschnürt. Doch im 
Kontrast dazu haben Infrastruk-

turfonds in den Private Markets im Jahr 
2024 nur 92 Mrd. Dollar Kapital von In-
vestoren eingesammelt. Das sind den 
Daten der US-Bank J.P. Morgan zufolge 
28% weniger als im Jahr davor, und es ist 
so wenig wie seit sechs Jahren nicht mehr. 
Ein Grund dafür ist, dass sich im Jahr 
2024 keine Megafonds im Fundraising be-
fanden. „Trotzdem ist das Interesse an 
privat fi nanzierten Infrastrukturinvesti-
tionen nach wie vor groß“, sagte Matteo 
Malesani, Head of Infrastructure M&A in 
Europa bei J.P. Morgan, am Rande des ge-
rade laufenden „Global Infrastructure In-
vestor Summit“ in Berlin. „Infrastruktur 
ist nach wie vor ein Schwerpunkt, der 
kontinuierlich erhebliches Kapital anzieht 
und in der Investment-Landschaft an Be-
deutung gewinnt.“ Institutionelle Investo-
ren konzentrieren sich laut Malesani der-
zeit vor allem auf „Core+“- und „Value-Ad-
ded“-Strategien, „die ein höheres Risiko-
Rendite-Verhältnis bieten und ein aktive-
res Asset Management erfordern“. Im 
Vordergrund stünden die Makrothemen 
Dekarbonisierung und Digitalisierung in 
verschiedenen Infrastruktursektoren.

Knapp die Hälfte der Infrastruktur-
fonds, die 2024 Kapital eingesammelt 
haben, war laut J.P. Morgan beim Closing 
überzeichnet – allerdings erst nach einem 
durchschnittlich 31 Monate dauernden 
Fundraising. So lange hat es früher nicht 
gedauert. Zum Vergleich: Zwischen 2019 
und 2023 lag die Fundraising-Dauer bei 
durchschnittlich 18 Monaten. Zur Zurück-
haltung haben sicherlich auch Rück-
schläge beigetragen: In den USA haben 
sich Off shore-Windparks unter Donald 
Trump als Flop entpuppt, und in Deutsch-
land werfen die teuer vergrabenen Glas-
faserleitungen angesichts des scharfen 
Wettbewerbs zu wenig Gewinn ab.

Gefragt waren bei den Investoren zu-
letzt eher solche Infrastrukturfonds, die 
global agieren als solche, die sich auf Eu-
ropa konzentrieren. Fonds mit Europa-
Schwerpunkt folgen aber gleich auf dem 
zweiten Platz – vor Nordamerika, Asien-
Pazifi k oder dem Mittleren Osten. Das 
liegt an dem Megafonds, den der franzö-
sische Infrastrukturinvestor Antin 2024 
für Europa-Investments gestartet hat.

Erneuerbare sind vorerst out

Deutlich verringert hat sich das Volu-
men des Fundraising für Infrastruktur der 
erneuerbaren Energien. Deren Anteil hat 
sich gegenüber dem Hoch im Jahr 2023 
bei 73% auf 40% verringert. Dafür hat 
sich der Anteil der Transportinfrastruktur 
am Fundraising 2024 auf 22% verdoppelt. 

Die größten neuen Infrastrukturfonds, die 
2024 neben dem 11 Mrd. Dollar schweren 
Antin-Fonds eingesammelt wurden, 
waren der KKR Asia Pacifi c Infrastructure 
Investors II mit 6,4 Mrd. Dollar sowie der 
DIF Infrastructure VII von CVC und der 
Energy Capital Partners V.

Vom gesamten Kapital in Höhe von 458 
Mrd. Dollar, das in Infrastrukturfonds 
verwaltet wird, entfallen 144 Mrd. Dollar 
oder knapp ein Drittel auf die zehn größ-
ten Fonds. Als größte Fonds befi nden sich 
2025 im Fundraising laut J.P. Morgan der 
Global Infrastructure Partners V sowie der 
EQT Infrastructure VI und der KKR Global 
Infrastructure Investors V.“

Mehr Wachstum für Europa

Auch Henry McVey, Chief Investment 
Offi  cer beim US-Private-Equity-Riesen 
KKR, der im vergangenen Jahr den zweit-
größten Infrastrukturfonds eingesammelt 
hat, hebt im Vorfeld des Euro-Gipfels, der 
an diesem Freitag in Brüssel stattfi ndet, 
die Bedeutung von Infrastrukturinvesti-
tionen hervor. McVey und sein Team schil-
dern in ihrem Report „Thoughts from the 
Road“ eine wirtschaftliche Renaissance 
Europas, angetrieben durch erhöhte In-
vestitionen in Infrastruktur und Verteidi-
gung und mit Deutschland im Mittelpunkt.

„Europa stellt sich geopolitischen Reali-
täten und nutzt die Herausforderungen 
als Katalysator für die Umgestaltung des 
Wirtschaftsmodells.“ Neueste Wachs-
tumsprognosen gehen laut KKR-Mann 
McVey nun von einem realen BIP-Wachs-
tum von 1% im Jahr 2025 und 1,6% im 
Jahr 2026 aus, was auf die in Deutschland 
geplante und aus Staatsschulden gefüllte 
Finanzspritze für Verteidigung und Infra-
struktur zurückzuführen sei.

„Der designierte Bundeskanzler Fried-
rich Merz läutet das Ende des fi skalischen 
Konservatismus in Deutschland ein“, 
schreibt McVey. Das geplante Sonderver-
mögen umfasse Infrastrukturinvestitio-
nen in Höhe von 500 Mrd. Euro über einen 
Zeitraum von zehn Jahren sowie eine his-
torische Ausweitung der Verteidigungs-
ausgaben und schaff t damit die Voraus-
setzungen für einen grundlegenden Wan-
del in der wirtschaftlichen Zukunft 
Deutschlands.

Das habe auch Auswirkungen auf die 
EU-Politik: „Deutschlands fi skalische Ex-
pansion prägt die EU-Politik auf breiter 
Ebene“, konstatiert McVey. „Eine teilweise 
Befreiung der Verteidigungsausgaben von 
den Schuldenregeln könnte das Ziel ver-
folgen, die wirtschaftliche Unabhängigkeit 
der Mitgliedstaaten zu stärken.“ Diese Ent-
wicklungen stellten einen „monumentalen 
Wandel in der Herangehensweise an 
Wachstum, Sicherheit und fi skalische Spar-
maßnahmen in Europa dar“. Es werde er-

wartet, dass das Infrastrukturpaket zusätz-
liche jährliche Investitionen in Höhe von 
50 Mrd. Euro auslösen wird, auch durch 
privates Kapital, um den Aufschwung in 
der Eurozone zu stärken.

„Der deutsche Infrastrukturfonds 
könnte Unternehmen, die sich große Bau- 
oder Infrastrukturprojekte sichern, für 
Finanz- oder strategische Investoren at-
traktiver machen und so indirekt die 
M&A-Aktivität in den kommenden Jahren 
vorantreiben“, erwartet Kristina Klaaßen- Börsen-Zeitung,  20 . 3 . 2025 

Infrastrukturfonds wetten 
nach Fundraising-Flop 
auf „Renaissance für Europa“
Der Private-Equity-Riese KKR hebt im Vorfeld des Euro-Gipfels die wachsende Bedeutung 
privat � nanzierter Infrastruktur hervor. Trotz der Fundraising-Flaute sei das Interesse der 
Investoren an Infrastruktur ungebrochen, konstatiert auch J.P. Morgan.

Von Christoph Ruhkamp, Frankfurt

Kaiser, European Head of Corporate/M&A 
der Kanzlei Linklaters. „Private-Equity-
Investoren haben sich in letzter Zeit be-
sonders auf Energie und digitale Infra-
struktur konzentriert.“ Mit höheren 
Staatsausgaben könnten andere Anlage-
klassen im Infrastruktur- und Technolo-
giesektor attraktiver werden und zu 
einem breiteren Transaktionsfokus füh-
ren. Es gebe indes regulatorische Hürden, 
wenn außereuropäische Investoren 10% 
oder mehr an einer kritischen Infrastruk-

tur erwerben wollen. Ein Selbstläufer ist 
der Erfolg der Infrastrukturfonds nicht. 
Europas größter Anbieter Antin aus 
Frankreich ging im Jahr 2021 in Paris an 
die Börse Euronext. Seit Anfang 2023 hat 
sich der Kurs, der 2022 bei 35 Euro gele-
gen hat, halbiert auf 11 Euro. Die Markt-
kapitalisierung fi el auf 2 Mrd. Euro. An-
tin-Senior-Partner Francisco Abularach 
wechselt Anfang Juli als neuer Infrastruk-
tur-Europachef zu J.P. Morgan.

BESONDERE ANLÄSSE 
VERDIENEN PRÄSENZ



WENN ERFOLGE SICHTBAR WERDEN, 
GEWINNEN SIE AN BEDEUTUNG
Ein IPO, eine Übernahme, ein Indexaufstieg an der Börse oder 
ein bedeutendes Jubiläum sind mehr als Meilensteine – sie 
sind Momente, die Vertrauen schaffen, Haltung zeigen und 
Geschichte schreiben. Wer diese Augenblicke bewusst kom-
muniziert, verstärkt ihre Wirkung weit über den Anlass hinaus.

Die Börsen-Zeitung bietet dafür das entscheidende Umfeld. 
Als unverzichtbare Stimme der Finanzmärkte steht sie für 
Glaubwürdigkeit, Tiefe und Relevanz. Eine Anzeige in der 

Börsen-Zeitung platziert Ihren Anlass dort, wo Investoren, 
Entscheider und Meinungsführer Orientierung suchen.

So wird aus einem Ereignis ein klares Signal an den Markt: 
sichtbar, einordnend und nachhaltig wirksam. Sie stärken 
Ihre Marke, erhöhen Ihre Reichweite im relevanten Umfeld 
und schaffen Vertrauen in einem Moment, der zählt. Beson-
dere Anlässe gehören in die Börsen-Zeitung – und das 
nicht nur redaktionell.

ANZEIGENBEISPIELE

www.hapag-lloyd.de

Als viertgrößte Containerreederei der Welt ist Hapag-Lloyd
unverzichtbarer Bestandteil des freien Welthandels. Und das seit
1847. Der globalisierte Handel setzt auf starke, zuverlässige
und kundenorientierte Transportpartner, die den Motor der Welt-
wirtschaft am Laufen halten. Partner wie Hapag-Lloyd. Am
30. Oktober 2015 gehen wir an die Börse. Kommen Sie an Bord!

WIR SIND AUF
BÖRSENKURS.
KOMMEN SIE
AN BORD.

Diese Veröffentlichung stellt weder ein Angebot zum Kauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren der Hapag-Lloyd Aktiengesellschaft dar.
Ein solches Angebot erfolgt ausschließlich durch und auf der Grundlage eines Wertpapierprospektes (einschließlich etwaiger Nachträge hierzu), der im
Zusammenhang mit dem Angebot veröffentlicht wurde. Eine Anlageentscheidung hinsichtlich der öffentlich angebotenen Wertpapiere der Hapag-Lloyd
Aktiengesellschaft sollte nur auf der Grundlage des Wertpapierprospektes erfolgen. Der Wertpapierprospekt wurde nach § 14 Abs. 2 Nr. 3a Wertpapier-
prospektgesetz auf der Internetseite der Hapag-Lloyd Aktiengesellschaft veröffentlicht und wird unter anderem dort sowie bei der Hapag-Lloyd Aktien-
gesellschaft (Ballindamm 25, 20095 Hamburg) zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.
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Lösungen und Services für das Gesundheitswesen
stehen hoch im Kurs. Für diesen attraktiven Markt
entwickeln, fertigen und liefern wir marktführende
Produkte in den Bereichen medizinische Bildgebung,
fortschrittliche Therapien, Diagnostik und medizi-
nische Services.

Sie finden unsere Produkte in 180 Ländern der Erde,
in 75 davon sind wir direkt für unsere Kunden vor Ort.

siemens-healthineers.com

Medizintechnik
der Zukunft.
Seit gestern an
der Börse.

Quelle: Börsen-Zeitung, 1/1 Seite, 16.10.2015 Quelle: Börsen-Zeitung, 1/1 Seite, 17.03.2018

INITIAL PUBLIC OFFERING

Herausgebergemeinschaft WERTPAPIER-MITTEILUNGEN Keppler, Lehmann GmbH & Co. KG 
Börsen-Zeitung – Anzeigendisposition – Sandweg 94 – 60316 Frankfurt – Deutschland 
Telefon: +49 (0)69 2732-115 – anzeigen@boersen-zeitung.de Börsen-Zeitung
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Mit Knaus Tabbert 
an die Börse
Unsere Leidenschaft: Reisen noch 
einfacher, sicherer und unabhängiger 
zu machen.

Überall Zuhause 

Werbung

Wir sind Innovation. 
Wir bewegen.
Mehr Informationen auf ir.knaustabbert.de
#WIRBEWEGEN    #LISTEDINFRANKFURT

Diese Veröffentlichung dient ausschließlich Werbezwecken und stellt weder ein Angebot zum Kauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren der Knaus Tabbert AG dar.
Ein solches Angebot erfolgt ausschließlich durch und auf der Grundlage eines gebilligten Wertpapierprospektes (einschließlich etwaiger Nachträge hierzu), der im Zusammenhang mit dem Angebot 
veröffentlicht wurde. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Befürwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Eine Anlageentscheidung hinsichtlich der öffentlich angebotenen Wertpapiere 
der Knaus Tabbert AG sollte nur auf der Grundlage des Lesens des Wertpapierprospektes erfolgen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, 
vollends zu verstehen. Der Wertpapierprospekt wurde auf der Internetseite der Knaus Tabbert AG (ir.knaustabbert.de) veröffentlicht und wird unter anderem dort sowie bei der Knaus Tabbert AG 
(Helmut-Knaus-Straße 1, DE-94118 Jandelsbrunn) zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Diese Bekanntmachung ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung 
von Wertpapieren in den Vereinigten Staaten von Amerika, in Australien, Kanada, Japan oder anderen Jurisdiktionen, in denen ein Angebot gesetzlich unzulässig ist. Die in dieser Veröffentlichung 
genannten Wertpapiere wurden und werden nicht gemäß dem U.S. Securities Act oder den Gesetzen irgendeines Bundesstaates oder anderer Jurisdiktion der Vereinigten Staaten registriert. 
Wertpapiere dürfen in den Vereinigten Staaten von Amerika nur mit vorheriger Registrierung oder ohne vorherige Registrierung nur aufgrund einer Ausnahmeregelung gemäß den Vorschriften des U.S. 
Securities Act von 1933 in derzeit gültiger Fassung (der „Securities Act“) verkauft oder zum Verkauf angeboten werden.  Wenn ein öffentliches Angebot von Wertpapieren in den Vereinigten Staaten von 
Amerika stattfinden würde, würde dieses mittels eines Wertpapierprospekts, den Investoren von der Knaus Tabbert AG (die "Gesellschaft") erhalten könnten, durchgeführt. Dieser Wertpapierprospekt 
würde detaillierte Informationen über die Gesellschaft und ihre Geschäftsführung, sowie Finanzinformationen, enthalten.  Es findet kein öffentliches Angebot der in dieser Bekanntmachung genannten 
Wertpapiere in den Vereinigten Staaten von Amerika statt. Vorbehaltlich bestimmter Ausnahmeregelungen nach dem Securities Act dürfen die in dieser Bekanntmachung genannten Wertpapiere in 
Australien, Kanada oder Japan, oder an oder für Rechnung von in Australien, Kanada oder Japan ansässigen oder wohnhaften Personen, weder verkauft noch zum Kauf angeboten werden.

Quelle: Börsen-Zeitung, Junior Page, 15.09.2020

Mit Knaus Tabbert 
an die Börse

Wir sind Innovation. 
Wir bewegen.

Unsere Leidenschaft: Reisen noch 
einfacher, sicherer und unabhängiger 
zu machen.

Überall Zuhause 

Mehr Informationen auf ir.knaustabbert.de
#WIRBEWEGEN    #LISTEDINFRANKFURT

Diese Veröffentlichung dient ausschließlich Werbezwecken und stellt weder ein Angebot zum Kauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren der Knaus Tabbert AG dar.
Ein solches Angebot erfolgt ausschließlich durch und auf der Grundlage eines gebilligten Wertpapierprospektes (einschließlich etwaiger Nachträge hierzu), der im Zusammenhang mit dem Angebot 
veröffentlicht wurde. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Befürwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Eine Anlageentscheidung hinsichtlich der öffentlich angebotenen Wertpapiere 
der Knaus Tabbert AG sollte nur auf der Grundlage des Lesens des Wertpapierprospektes erfolgen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, 
vollends zu verstehen. Der Wertpapierprospekt wurde auf der Internetseite der Knaus Tabbert AG (ir.knaustabbert.de) veröffentlicht und wird unter anderem dort sowie bei der Knaus Tabbert AG 
(Helmut-Knaus-Straße 1, DE-94118 Jandelsbrunn) zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Diese Bekanntmachung ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung 
von Wertpapieren in den Vereinigten Staaten von Amerika, in Australien, Kanada, Japan oder anderen Jurisdiktionen, in denen ein Angebot gesetzlich unzulässig ist. Die in dieser Veröffentlichung 
genannten Wertpapiere wurden und werden nicht gemäß dem U.S. Securities Act oder den Gesetzen irgendeines Bundesstaates oder anderer Jurisdiktion der Vereinigten Staaten registriert. 
Wertpapiere dürfen in den Vereinigten Staaten von Amerika nur mit vorheriger Registrierung oder ohne vorherige Registrierung nur aufgrund einer Ausnahmeregelung gemäß den Vorschriften des U.S. 
Securities Act von 1933 in derzeit gültiger Fassung (der „Securities Act“) verkauft oder zum Verkauf angeboten werden.  Wenn ein öffentliches Angebot von Wertpapieren in den Vereinigten Staaten von 
Amerika stattfinden würde, würde dieses mittels eines Wertpapierprospekts, den Investoren von der Knaus Tabbert AG (die "Gesellschaft") erhalten könnten, durchgeführt. Dieser Wertpapierprospekt 
würde detaillierte Informationen über die Gesellschaft und ihre Geschäftsführung, sowie Finanzinformationen, enthalten.  Es findet kein öffentliches Angebot der in dieser Bekanntmachung genannten 
Wertpapiere in den Vereinigten Staaten von Amerika statt. Vorbehaltlich bestimmter Ausnahmeregelungen nach dem Securities Act dürfen die in dieser Bekanntmachung genannten Wertpapiere in 
Australien, Kanada oder Japan, oder an oder für Rechnung von in Australien, Kanada oder Japan ansässigen oder wohnhaften Personen, weder verkauft noch zum Kauf angeboten werden.

Werbung

Quelle: Börsen-Zeitung, Junior Page, 18.09.2020

UND AUF WUNSCH GLEICH DAZU BUCHEN: MIT IHRER WUNSCH-WKN
MACHEN SIE IHR WERTPAPIER UNVERWECHSELBAR

Die Wertpapierkennnummer (WKN) ist der unverzichtbare 
Identifikationsanker für das deutsche Banking-Ökosystem und 
Kernbestandteil der ISIN (International Securities Identification 
Number). Sie ist der Inbegriff für Transparenz und Marktentität 
im deutschen Handel.

Statt einer zufälligen WKN (und demnach ISIN) können Sie 
sich Ihre eigene Wunsch-WKN als Teil Ihrer Equity Story 
zusammenstellen und sich damit exklusiv den zugrunde 
liegenden WKN-Stamm sichern, der als wiedererkennbares 
Kürzel für künftige Kapitalmarkttransaktionen genutzt wer-
den kann – etwa für spätere Anleiheemissionen oder weitere 
Finanzinstrumente. Die WKN ist das Herzstück Ihrer ISIN. 
Sie können entscheiden, welches Kürzel sie wünschen.

Ihre Wunsch-Wertpapierkennnummer
Brand Identity

Stärkt die Corporate 
Identity bei Anlegern

Marketing

Ideal für Roadshows und 
Investorenkommunikation

Einzigartigkeit

6-stellige Kombination, 
exklusiv

D E 0 0 0 E N E R 6 Y 0
NSIN (National Securities Identifying Number) Prüfziffer

(Module 10)

Ländercode
(Deutschland)

Wertpapierkennnummer
(6-stellig, alphanumerisch)

Beispiele

ENER6Y
WKN by

BEAU7Y
WKN by

LED400
WKN by



Quelle: Börsen-Zeitung, 1/4 Seite hoch, 06.08.2025 Quelle: Börsen-Zeitung, 1/4 Seite hoch, 20.03.2025
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CELEBRATING
20 YEARS
OF ENERGIZING 
CHEMISTRY.
Seit 20 Jahren gestalten wir voller Freude die Welt der Chemie.
Unsere Lösungen tragen zu einer nachhaltigen Zukunft bei. Darauf sind wir stolz.

Quelle: Börsen-Zeitung, 1/4 Seite hoch, 31.01.2025
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Weitere Informationen zum Übernahmeangebot
Die Angebotsunterlage („Angebotsunterlage“) zum freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebot (Barangebot) („Übernahmeangebot“) der Worthington Steel GmbH, Stuttgart, Deutschland 
(„Bieterin“), an die Aktionäre der Klöckner & Co SE, Düsseldorf, Deutschland („Gesellschaft“), zum Erwerb sämtlicher von ihnen gehaltener auf den Namen lautender Stückaktien („Klöck-
ner-Aktien“) an der Klöckner & Co SE (ISIN DE000KC01000) („Klöckner-Aktionäre“), die nach den Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland („Deutschland“) erstellt wurde, sowie eine 
unverbindliche englische Übersetzung zu Informationszwecken sind nach Gestattung der Veröffentlichung durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) von der Bie-
terin auf der Internetseite der Bieterin unter http://strong-for-good.com/ veröffentlicht worden. Das Übernahmeangebot wird ausschließlich auf der Grundlage der anwendbaren Vorschriften 
des deutschen Rechts, insbesondere des Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetzes („WpÜG“) und bestimmter wertpapierrechtlicher Vorschriften der Vereinigten Staaten durchgeführt. 
Dementsprechend sind außerhalb Deutschlands und der Vereinigten Staaten (soweit anwendbar) keine Bekanntmachungen, Anmeldungen, Zulassungen oder Genehmigungen für das 
Übernahmeangebot erfolgt, veranlasst oder erteilt worden.
Dieses Dokument stellt weder ein Angebot zum Kauf noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Verkauf von Aktien dar. Die Bestimmungen zum Übernahmeangebot ergeben 
sich aus der Angebotsunterlage. Die Bieterin behält sich vor, im rechtlich zulässigen Umfang von den hier dargestellten Eckpunkten in den Bedingungen des Übernahmeangebots abzu-
weichen. Anleger und Aktionäre werden nachdrücklich aufgefordert, die Angebotsunterlage und alle sonstigen Unterlagen im Zusammenhang mit dem Übernahmeangebot unverzüglich 
nach deren Veröffentlichung zu lesen, da sie wichtige Informationen enthalten. Ein Angebot zum Erwerb von Klöckner-Aktien erfolgt ausschließlich nach Maßgabe der Bedingungen des 
Übernahmeangebots. Das Übernahmeangebot wird weder direkt noch indirekt in einer Rechtsordnung unterbreitet, in der dies einen Verstoß gegen das anwendbare Recht darstellen würde. 
Dieses Dokument darf weder ganz noch teilweise in einer Rechtsordnung veröffentlicht oder anderweitig verbreitet werden, in der das Übernahmeangebot nach geltendem nationalen Recht 
untersagt wäre.
Das Übernahmeangebot erfolgt in den Vereinigten Staaten nach Maßgabe des Abschnitts 14(e) und der Bestimmung 14E des U.S. Exchange Act, gemäß der Ausnahmeregelung von Rule 
14d-1(d) des U.S. Exchange Act, für ein sog. Tier-II-Übernahmeangebot und unterliegt grundsätzlich den Offenlegungs- und sonstigen Vorschriften und Verfahren der Bundesrepublik 
Deutschland, unter anderem in Bezug auf den Zeitplan für das Übernahmeangebot, das Abwicklungsverfahren, den Rücktritt, den Verzicht auf Bedingungen und den Zeitpunkt von Zahlun-
gen, die sich von denen der Vereinigten Staaten unterscheiden. Das Angebot wird den Klöckner-Aktionären mit Sitz in den Vereinigten Staaten unter denselben Bedingungen gemacht, wie 
es allen anderen Klöckner-Aktionären gemacht wird. Sämtliche Informationen und Dokumente, einschließlich dieses Angebots werden den U.S.-Klöckner-Aktionären auf vergleichbare Art 
und Weise zur Verfügung gestellt, wie diese Informationen und Dokumente den anderen Klöckner-Aktionären zur Verfügung gestellt werden. Es kann für Klöckner-Aktionäre schwierig oder 
unmöglich sein, ihre Rechte und Ansprüche, die im Zusammenhang mit dem Übernahmeangebot nach den Gesetzen anderer Rechtsordnungen als Deutschland entstehen, durchzusetzen.
Zukunftsgerichtete Aussagen
Bekanntmachungen oder Informationen in dieser Mitteilung können „zukunftsgerichtete Aussagen“ im Sinne der US-amerikanischen Wertpapiergesetze enthalten. Alle zukunfts-
gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Unsicherheiten, die dazu führen können, dass die tatsächlichen Ergebnisse von 
den prognostizierten abweichen. Faktoren, die dazu führen können, dass die tatsächlichen Ergebnisse wesentlich abweichen, 
umfassen Risiken, Unsicherheiten und Auswirkungen, die von Zeit zu Zeit in den öffentlichen Bekanntmachungen von Worthing-
ton Steel, Inc. im Zusammenhang mit dem Übernahmeangebot und in ihren Einreichungen bei der SEC beschrieben werden. 

Profi tieren Sie jetzt vom Übernahme angebot 
durch Worthington Steel in Höhe von

11,00 € pro Aktie in bar

Vorstand und Aufsichtsrat von 
Klöckner & Co begrüßen das Angebot 

Annahme des Angebots möglich bis 

12. März 2026

98 % Prämie 
auf den unbeeinfl ussten volumengewichteten 
durchschnittlichen 3-Monats-Aktienkurs bis 
einschließlich 5. Dezember 2025

Attraktives Angebot
an alle 
Aktionäre

Rufen Sie an (Mo.–Fr., 9:00–17:00 Uhr)

+49 (0) 89 7453 4032
Informieren Sie sich auf

strong-for-good.com

Quelle: Börsen-Zeitung, 1/3 Seite hoch, 11.02.2026

Attraktives Angebot für Aktionärinnen
und Aktionäre der CropEnergies AG:

Südzucker bietet
11,50 Euro für jede 
CropEnergies-Aktie
Gemeinsam nachhaltig wachsen
Die Südzucker AG und ihre Tochter, die CropEnergies AG, arbeiten gemeinsam 
an pflanzenbasierten Lösungen für Ernährung, biobasierte Chemikalien und eine 
nachhaltige Mobilität der Zukunft. Als gemeinsames Unternehmen lässt sich dies 
schneller und einfacher umsetzen. Dazu nimmt Südzucker CropEnergies von der 
Börse und bietet allen CropEnergies-Aktionärinnen und -Aktionären 11,50 Euro für 
jede CropEnergies-Aktie. Informieren Sie sich jetzt und nehmen Sie das Angebot 
rechtzeitig an. Nach Ende der Annahmefrist wird der Handel der CropEnergies-Aktien 
im regulierten Markt eingestellt.*

Angebot annehmen und Prämie von 36,9 % bis zum 
16. Februar 2024 sichern**

Diese Anzeige ist weder ein Angebot zum Kauf noch eine Aufforderung zur Abga-
be eines Angebots zum Verkauf von Aktien der CropEnergies AG noch ein Angebot 
oder eine Empfehlung zum Kauf von Aktien der Südzucker AG. Die Bestimmungen 
des öffentlichen Delisting-Erwerbsangebots der Südzucker AG an die Aktionärinnen 
und Aktionäre der CropEnergies AG sowie weitere das öffentliche Delisting-Erwerb-
sangebot betreffende Regelungen sind in der Angebotsunterlage mitgeteilt, deren 
Veröffentlichung durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) 
gestattet wurde. Investorinnen und Investoren sowie Inhaberinnen und Inhabern 
von Aktien der CropEnergies AG wird dringend empfohlen, die Angebotsunterlage 
sowie alle sonstigen im Zusammenhang mit dem öffentlichen Delisting-Erwerbsan-

gebot stehenden Unterlagen zu lesen und gegebenenfalls in Bezug auf die darin ent-
haltenen Themen unabhängige Beratung zu suchen. Die Angebotsunterlage finden 
Sie auf www.powerofplants-offer.com.
* Unter der Voraussetzung des Widerrufs der Zulassung der Aktien zum Handel im 
regulierten Markt durch die Frankfurter Wertpapierbörse auf entsprechenden An-
trag der CropEnergies AG.
** CropEnergies-Aktionärinnen und -Aktionäre erhalten 11,50 Euro in bar je Cro-
pEnergies-Aktie, was einer Prämie von rund 36,9 % auf den volumengewichteten 
Durchschnittskurs der letzten sechs Monate im Xetra-Handel vor Veröffentlichung 
der Entscheidung zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots entspricht.

Wichtige Hinweise:

Kontaktieren Sie Ihre Depotbank oder rufen Sie uns an.
00 800 082 509 41 Montag bis Freitag 9 bis 17 Uhr 
Informieren Sie sich auf: www.powerofplants-offer.com

Quelle: Börsen-Zeitung, 1/2 Seite quer, 03.02.2024

Herausgebergemeinschaft WERTPAPIER-MITTEILUNGEN Keppler, Lehmann GmbH & Co. KG 
Börsen-Zeitung – Anzeigendisposition – Sandweg 94 – 60316 Frankfurt – Deutschland 
Telefon: +49 (0)69 2732-115 – anzeigen@boersen-zeitung.de Börsen-Zeitung

ANZEIGENBEISPIELE
JUBILÄEN



Kontakt
Anzeigendisposition
Telefon:	+49 (0)69 2732-115
E-Mail:	 anzeigen@boersen-zeitung.de
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Termine
Druckunterlagenschluss:	 1 Woche vor Erscheinen
Anzeigenschluss:	 1 Woche vor Erscheinen

ANZEIGENBEISPIELE
INDEXWECHSEL

Quelle: Börsen-Zeitung, 1/1 Seite, 23.09.2025

Besondere Anlässe brauchen ein 
besonderes Umfeld.

Sie möchten eine Anzeige schalten?
Wir senden Ihnen gerne ein un-
verbindliches Angebot zu.

TERMINE UND KONTAKT



ANZEIGENPREISE UND -FORMATE
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1/8 Seite 
112 mm b x 
140 mm h 

4c	 5.415,00	€

1/1 Seite 
286 mm b x 440 mm h

4c	 33.700,00	€ 
4c auf Seite 3 oder 5	 35.385,00	€

1/2 Seite 
286 mm b x 220 mm h

4c	 17.470,00	€ 
4c auf Seite 3 oder 5	 19.217,00	€

Junior Page 
228 mm b x 250 mm h

4c	 16.100,00	€ 
4c auf Seite 3 oder 5	 18.515,00	€

1/3 Seite 
286 mm b x 147 mm h (Querformat) 
170 mm b x 245 mm h (Hochformat)

4c	 13.050,00	€

1/4 Seite 
286 mm b x 111 mm h (Querformat) 
170 mm b x 185 mm h (Hochformat)

4c	 10.200,00	€

Streifenanzeige 
112 mm b x 
440 mm h 

4c	 14.820,00	€

Querformat Hochformat

Querformat Hochformat

Alle Preise zuzüglich der gesetzlichen Mehrwertsteuer.Sonderformate auf Anfrage.


