Eurex bekommt neues
Handelssystem

Der Borsenrat der Eurex hat der geplanten
Einflihrung einer vollkommen neuen Han-
delsarchitektur zugestimmt, deren Migra-
tion ab Dezember 2012 erfolgen soll. Die
Produkte will die Terminbdrse dabei suk-
zessive in vier Schritten vom derzeitigen
auf das neue System Uberfiihren. Mit dem
Wechsel des Handelssystems sollen die
Teilnehmer von minimaler Latenz, maxi-
malem Datendurchsatz und groBter Flexi-
bilitat profitieren.

Seit der Ankiindigung des Systemwechsels
hat Eurex einen ausfiihrlichen Konsultati-
onsprozess mit ihren rund 430 Teilnehmer-
firmen und wichtigen Software-Vendoren
gestartet. Auf positive Resonanz stieB nach
Angaben der Terminbdrse dabei unter an-
derem der Ansatz, die derzeit von Eurex
verwendete Miss-Infrastruktur und die
Values-Api-Schnittstelle abzuschaffen und
durch Standardschnittstellen basierend auf
Fast und Fixml zu ersetzen. Auch die vorge-
sehenen neuen Funktionalitdten fiir den
Strategie- und Spread-Handel seien auf be-
sonderes Interesse gestoBen. Eine Simulati-
onsumgebung will Eurex den Teilnehmern
ab Ende August zur Verfiigung stehen.

Borse Diisseldorf:
Segment Mittelstand

Neben der Neueinfiihrung des Primar-
marktes, wurden auch Anpassungen am
Marktsegment Mittelstandsmarkt vorge-
nommen. Ab dem 15. Juni 2012 ist es ver-
pflichtend, vor Handelsaufnahme das ins-
gesamt emittierte Volumen einer Anleihe
zu veroffentlichen. Damit sollen die Inves-
toren eine wichtige Zusatzinformation
Uiber die tatsachliche GréBe einer Anleihe
erhalten. Weiterhin wurde die Ausgestal-
tung der Zeichnungsphase flexibilisiert, um
die Transaktionssicherheit fiir die Emitten-
ten zu erhdhen. Neben den bisherigen
Zeichnungsphasen vor Valuta, bietet der
Mittelstandsmarkt nun auch die Moglich-
keit einer borslichen Zeichnungsphase
nach Valuta an, deren Linge nur durch die
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Regelungen des Wertpapierprospekts be-
grenzt ist. Eingehende Zeichnungsauftrage
werden vom Skontrofiihrer mit Stiickzins-
berechnung und der bérsenmaBigen Valuta
von zwei Tagen ausgefiihrt, bis die Zeich-
nung endgiiltig beendet wird. Fiir Emitten-
ten sieht die Borse damit den Vorteil, dass
eine etwaige Nichtvollplatzierung inner-
halb von zwei Wochen keine negative
Nachricht generiert und der Weitervertrieb
der Anleihen parallel zur Notierung an der
Borse nicht durch Kurse von knapp unter
Pari erschwert wird, wie sie bei nicht
ausplatzierten Anleihen haufiger zu beob-
achten sind.

Uberdies wurde die Méglichkeit eines
Bookbuildingverfahrens als Alternative zu
der bislang (blichen Zeichnung zu 100
Prozent eingefiihrt, was eine Alternative
flr sehr markenstarke Unternehmen sein
kann, bei denen gute Aussichten auf eine
hohe Nachfrage bestehen. Auf diese Weise
soll den Unternehmen die Festlegung der
Emissionsrendite in den Grenzen der vor-
definierten Spanne durch die Investoren
abgenommen werden.

Scharfere IPO-Regeln
in Singapur

Als Reaktion auf eine Reihe von Skandalen
hat die Singapore Stock Exchange (SGX)
ihre Regeln fiir Borsengdnge deutlich ver-
scharft. GemalB der neuen Regeln fiir Initi-
al Public Offerings (IPO) k6nnen ab dem
10. August dieses Jahres Unternehmen nur
noch dann ein Listing an der SGX durch-
fihren, wenn sie mindestens eine von drei
Anforderungen erfiillen: IPO-Kandidaten
missen erstens mindestens drei Jahre ope-
rativ tatig sein und fir ihr abgelaufenes
Geschéftsjahr einen konsolidierten Vor-
steuergewinn von umgerechnet mindes-
tens 19,5 Millionen Euro (30 Millionen Sin-
gapur-Dollar) aufweisen.

Alternativ muss die Marktkapitalisierung
auf Basis des Zuteilungspreises umgerech-
net 97 Millionen Euro (150 Millionen
Singapur-Dollar) betragen, wobei das Un-
ternehmen zusdtzlich bereits drei Jahre
operativ titig sein muss und im abgelaufe-

nen Geschaftsjahr einen Gewinn aufwei-
sen muss. Als drittes Kriterium wird akzep-
tiert, wenn der Borsenkandidat auf Basis
des IPO-Preises auf eine Marktkapitalisie-
rung von umgerechnet 195 Millionen Euro
(300 Millionen Singapur-Dollar) kommt
und im abgelaufenen Geschiftsjahr einen
operativen Gewinn erwirtschaftet hat. Hier
muss der Zuteilungspreis fiir die Aktie
allerdings zusétzlich mindestens 0,50 Sin-
gapur-Dollar betragen. Von den neuen
Regeln verspricht sich der Finanzplatz Sin-
gapur eine hohere Attraktivitat fiir groBe-
re Borsenkandidaten.

Finanzagentur beendet
Privatkundengeschaft

Unter dem Gebot einer mdglichst kosten-
giinstigen Gestaltung der Kreditaufnahme
des Bundes hat das Bundesministerium der
Finanzen entschieden, das Privatkunden-
geschaft mit Bundeswertpapieren unter
den aktuellen Rahmenbedingungen nicht
weiter fortzusetzen und den Vertrieb von
Privatkundenprodukten zum Jahresende
2012 einzustellen. Fiir Bestandskunden
werden alle bestehenden Einzelschuld-
buchkonten bis zur Félligkeit der darin
verwalteten Bundeswertpapiere fortge-
fiihrt (Bestandsschutz). Dariiber hinaus
kdnnen Privatanleger auch weiterhin si-
cher in die Wertpapiere des Bundes, also
Bundesschatzanweisungen, Bundesobliga-
tionen und Bundesanleihen anlegen und
diese zukiinftig beispielsweise Uber ihre
Hausbank erwerben und dort in einem De-
pot verwahren.

Die Neuerdéffnung von Einzelschuldbuch-
konten nach dem Jahresende 2012 wird
allerdings nicht mehr mdoglich sein. Die
Mbglichkeit der Ubertragung bérsenno-
tierter Wertpapiere des Bundes in das Ein-
zelschuldbuchkonto soll kiinftig fiir neu
emittierte Bundeswertpapiere eingestellt
werden.

Ferner wird der Bund nach dem Jahresen-
de 2012 keine neuen Serien von Bundes-
schatzbriefen und Ausgaben von Finanzie-
rungsschatzen des Bundes mehr auflegen.
Ebenso wird der Vertrieb der Tagesanleihe
an Neukunden eingestellt. Der gebihren-
freie Erwerb der zuletzt borseneingefiihr-
ten Serie von Bundesobligationen lauft

mit der Serie 163 aus. —





