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Vorwort

Die Frage, wie der Rahmenprozess fiir die Restrukturierung von Schulden
insolventer Emittenten am besten zu gestalten ist, wurde bereits im 19.-ten Jahr-
hundert kontrovers diskutiert. Auch der Erlass eines Gesetzes betreffend die
gemeinsamen Rechte der Besitzer von Schuldverschreibungen (SchVG 1899) am
4.12.1899 beendete diese Diskussion nur temporir. Da das Rechtssystem fiir die
Attraktivitit des eigenen Standorts flir Finanztransaktionen mitentscheidend ist,
wurden die Kapitalmirkte infolge der fortschreitenden Globalisierung mehr und
mehr vom Wettbewerb der Rechtssysteme geprigt. Dabei hing deren Wettbe-
werbsfihigkeit malgeblich davon ab, wie viel Flexibilitit sie den Beteiligten bei
der Gestaltung ihrer Verhiltnisse einriumen, ohne berechtigte Schutzinteressen
aufler Acht zu lassen. Das SchVG 1899 erwies sich vor diesem Hintergrund fiir
den deutschen Kapitalmarkt eher als Wettbewerbsnachteil denn als -vorteil. Aus
Sicht der Praxis schrinkte es nimlich die Befugnisse der Besitzer von Schuldver-
schreibungen zu stark ein und war tiberdies verfahrensrechtlich veraltet. Der deut-
sche Gesetzgeber hat darauf reagiert, indem er das SchVG 1899 vollstindig novel-
liert und am 4.8.2009 das Gesetz zur Neuregelung der Rechtsverhiltnisse bei
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen und zur Verbesserten Durchsetz-
barkeit von Anspriichen von Anlegern aus Falschberatung (SchVG) im BGBI
verkiindet hat (BGBI I 2009, 2512).

Der Zeitpunkt fiir die Novellierung hitte nicht besser gewihlt sein konnen.
So wurde es infolge der Finanzkrise insbesondere fiir KMUs immer schwieriger,
sich tiber ihre Hausbanken zu finanzieren. Dieser Umstand sowie ein Niedrigzins-
umfeld, in dem die Anleger flir eine attraktivere Verzinsung bei Unternehmensan-
leihen empfinglich waren, fithrten zu einem regelrechten Anleihehype. Betrug
der Brutto-Absatz von Unternchmensanleihen der Emittenten mit Sitz in
Deutschland in dem Zeitraum von 1999 bis 2007 durchschnittlich ca. EUR 20,4
Mrd. pro Jahr, stieg der Brutto-Absatz von Unternehmensanleihen der Emittenten
mit Sitz in Deutschland in dem Zeitraum von 2008 bis 2015, dh nach der Finanz-
krise, auf durchschnittlich ca. EUR 78,5 Mrd. pro Jahr (Quelle: Statista 2016).
Infolge der hohen Anzahl von Schuldverschreibungen, die nach dessen Inkrafttre-
ten dem SchVG unterstellt wurden, konnte sich das SchVG in den letzten Jahren
zudem bei einer Vielzahl von (insbesondere mittelstindischen) Unternehmenssa-
nierungen mit notleidenden Schuldverschreibungen bewihren.

Die bereits Anfang 2010 erschienene Erstauflage dieses Kommentars bot der
Praxis innerhalb kurzer Zeit nach Erlass des Gesetzes den ersten kommentierenden
Uberblick. In der Zwischenzeit sind eine Reihe von weiteren Kommentierungen
und vielzihlige Aufsitze erschienen sowie Urteile zu dem SchVG ergangen. Es
war an der Zeit, die Kommentierung auf den neuesten Stand von Literatur und
Rechtsprechung zu bringen.

Das vorliegende Werk beruht auf dem Gesetzesstand vom 13.9.2012 (Anderung
durch Artikel 2 des Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes).
Die bis zum 30.4.2016 erschienene Literatur zu dem Gesetz ist berticksichtigt.

Den Autoren sowie Herrn Riley Graebner (Attorney-at-Law, New York),
Herrn Richard Ho (Solicitor in London) und Herrn Philipp Hoegl (Rechtsrefe-

\Y%



beck-shop.de

Vorwort
rendar), die durch ihre Mitarbeit die Erstellung dieses Werkes erst moglich
gemacht haben, mdchte ich an dieser Stelle herzlich danken.

Fiir Anregungen und Anmerkungen bin ich dankbar.

Frankfurt am Main, im Mai 2016 Peter Veranneman
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