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Herzlich Willkommen

— 1
Wir freuen uns auf den heutigen Vortrag! L4
IHRE HEUTIGEN REFERENTEN DR. WIESELHUBER & PARTNER GMBH
Volker Riedel Perspektiven er6ffnen — Zukunft gestalten i
Berlrglll)ng Berlr‘aqlll)ng
Restructuring & Wir begleiten als Berater Gesellschafter, Top-Management, Finanzierer und ey e

Gremien seit mehr als 35 Jahren in verschiedenen Branchen und
Kompetenzbereichen. Mit rund 100 Mitarbeitern sind wir eine der fliihrenden
Geschiftsfilhrender Beratungsgesellschaft in Sondersituationen.

Corporate Finance

UNTERNEHMENS-
BERATER SOLLTEN

& VORALLEM EINES SEIN:

AUSGEZEICHNET.

Gesellschafter Mehrfach ausgezeichnete Restrukturierungs- und Corporate Finance Berater
Als mehrfach ausgezeichneter Restrukturierungs- und Corporate Finance Berater bra{ldelns
verfligen wir Gber ausgewiesene Kompetenz in der Liquiditatssicherung, der

Restrukturierung und dem Interimsmanagement von namhaften Unternehmen

Eva Ringelspacher

Debt Advisory und Real Estate. e
Top
‘ ' 5 Company
Mitglied der Geschiftsleitung Unser Fokus ist die Performance des Geschaftsmodells und dessen
Durchfinanzierung. Wir identifizieren kritische Kipppunkte und bewaltigen
= Performancedefizite mit einem Expertennetzwerk.

i

Wir zeichnen uns durch marktfiihrende Kompetenz in der Restrukturierung, an der juristisch-betriebswirtschaftlichen Nahtstelle und
durch transaktionssichere Losungskompetenz in komplexen Finanzierungs- und Transaktionsfragestellungen von Unternehmen und
Real Estate aus.
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Handlungsalternativen fir Finanzierer
Und wieso lohnt es sich, noch nicht in die Kaffeepause zu gehen?




Fragen wir mal die Kiinstliche Intelligenz: —1
,Schreibe einen Artikel mit 1.000 Zeichen liber einen Gesellschafter in der Krise” '—/,[

,Das aktuelle Wirtschaftsklima stellt viele Gesellschafter vor immense Herausforderungen. Ein Zusammenspiel aus ékonomischen,
sozialen und politischen Faktoren hat die unternehmerische Landschaft in eine Krise gestiirzt, die weitreichende Folgen fiir alle

1 Beteiligten hat. Dabei haben sich auch die Rollen der Gesellschafter veréndert, da sie sich anpassen miissen, um ihr Unternehmen
durch diese schwierige Zeit zu steuern.”

,Die Krise bringt verschiedene Herausforderungen mit sich: Konjunkturabschwung, Arbeitsplatzverluste und ein hoher Konkurrenz-
2 druck. Gesellschafter miissen lernen, ihre Ressourcen und Kompetenzen neu zu verteilen, um die Produktivitit zu erhalten.

Gleichzeitig gilt es, neue Geschdftsmodelle und -strategien zu entwickeln, um mit den verénderten Marktbedingungen Schritt zu
halten.”

,Ein wichtiger Aspekt der Krise ist die zunehmende Digitalisierung, die viele Unternehmen zum Umdenken zwingt. Diejenigen, die
3 bereits auf digitale Technologien gesetzt haben, sind im Vorteil. Fiir Gesellschafter bedeutet dies, in die digitale Infrastruktur zu
investieren und das Online-Marketing zu stéirken, um ein breiteres Publikum zu erreichen und neue Umsatzquellen zu erschliefSen.”

,Gleichzeitig sollten Gesellschafter den Fokus auf Nachhaltigkeit und soziale Verantwortung legen. Die Krise bietet die Chance, das
4 Unternehmen zukunftsorientiert auszurichten, indem 6kologische und soziale Belange in die Geschdftsstrategie integriert werden. Dies
kann nicht nur das Image verbessern, sondern auch neue Kunden und Geschdftspartner anziehen.

Zusammenfassend kénnen Gesellschafter in der Krise als treibende Kraft fiir positive Verdnderungen fungieren. Durch
5 Anpassungsfihigkeit, unternehmerischen Mut und ein ausgepriigtes Verantwortungs-bewusstsein kénnen sie ihr Unternehmen aus
der Krise fiihren und gestdirkt in die Zukunft blicken



Gesellschafter aus dem Geld
Je divergierender die Interessen, desto friher sind MalBnahmen zur Lésung einzuleiten

UNVEREINBAR

L]



Kipppunkt
Am schwierigsten wird es, wenn sich eigenstandige Optionen beginnen aufzulosen ﬂ

* Jetzt kann man sich noch den (meist familidaren und hochemotionalen) Interessenskonflikten
zwischen den Gesellschaftern der einzelnen Generationen zuwenden

* Noch ohne Zeitdruck kann eine eventuell spatere, notwendig werdende ,,Readiness” fiir den
Exit oder Merger einzelner Geschafte hergestellt werden.
* Die Finanzierung sollte bei der Gelegenheit neu strukturiert werden, um Spielraume zu

eroffnen — risikoadaquat, rekapitalisiert, Asset-based, Geschaftsmodell-orientiert,
Restru.-Kosten < Finanzmittel Haftungsbriicken reduzierend, Ring-Fencing aufbauend

A

* Als Sofortmalinahme gilt es, Transparenz zu schaffen durch die prazise Ermittlung und
Darstellung von Verlustquellen, von Rickbaukosten, Investitionsbedarfen. Blockaden durch
Interessenskonflikte der unternehmerischen Entscheiderebene (Geschaftsfiihrung, Beirat oder
Gesellschafter) miissen aufgezeigt werden.
-+

* Die Durchfinanzierung steht im Vordergrund. Die Wahl des Restrukturierungspfades
entscheidet tber die Hohe der Restrukturierungskosten und den Zeitraum der Sanierung

Restru.-Kosten > Finanzmittel * Eine ,ex post“-Betrachtung darf keine Anfechtungs- oder Insolvenzver-
schleppungstatbestdnde aufweisen




Wann ist der Gesellschafter eigentlich in der Krise? Und wann das Unternehmen?
Vom Kipppunkt entfernen, bedeutet Dysbalance zwischen Stimmrecht und Kapitalkraft

Fresh Money,
Uberbriickung,
»Give us the key”
AT
N2~

4 Leistungsfahigkeit?
¢ Leistungswille?

Gesellschafterkrise fiihrt zu 4 Leistungszwang? Unternehmenskrise nur durch
Unternehmenskrise - A Gesellschafter zur I6sen
Shareholder- Strategie- Produkt- und Erfolgs- Liquiditats- Insolvenz
krise krise Absatzkrise /Ergebniskrise krise (-reife)

——7

Frilherkennungssymptome sind eine Unternehmensfiihrung ,,auf VerschleiR” und ernsthafte Blockaden unternehmerisch
notwendiger Entscheidungen




Wann ist der Gesellschafter eigentlich in der Krise? Und wann das Unternehmen? _W
Grundsatzliche Optionen der Restrukturierung Lud
A. Eigenstandige Restrukturierung B. Gerichtliche Restrukturierung/Sanierung

Kipppunkt, an dem der Restrukturierungskosten und Zeitdruck -
Freie Liquiditdt- Unternehmen ist Gesellschafter aus dem Geld liuft Unternehmen ist NICHT
»Herr des Geschehens® »Herr des Geschehens-Finanzierer sind im Driverseat”

Grundsatzliches strategisches Verhalten

Finanzielle Mittel reichen Finanzielle Mittel bedroht Finanzielle Mittel reichen nicht
GESTALTEN ENTFLECHTEN FILETIEREN
Restrukturierung Sanierung/StaRUG Schutzschirm Eigenverwaltung Regelverfahren

DebtAdvisory, M&A,

M&A, Rekapitalisierung, Nachfolge
Treuhand

. (distressed) M&A, Spezialfinanzierung

Gesellschafterkrisen lassen sich selten mit einer reinen operativen Restrukturierung und dem Hoffen auf Besserung l6sen.
Nur klare strukturelle Eingriffe, die Kapital generieren, helfen wirklich!



Case 1: Losungsbeitrag Vergleichsrechnungen
Transparente Darlegung der Alternativen des Gesellschafters flir die Finanzierer

PROBLEMSTELLUNG

Familienunternehmen in der zweiten
Generation

Schwacher aktueller GF (Sohn) mit
fehlendem Vertrauen der Mitarbeiter

Langjahrige Verlustsituation
KIPPUNKT uberschritten: Notwendigkeit
hoher Restrukturierungskosten

Gebaude und relevanter Zulieferer im
Familienbesitz (andere Gesellschaft)

Grundschuld tber 8,0 Mio. €

Diskussion Uber drei Sanierungspfade im
Sinne einer Vergleichsrechnung

Erfolgreiche Restrukturierung mit Blick in
die Zukunft tber ein
Schutzschirmverfahren

LOSUNG

Case

Financial impact for the
shareholder

Resulting company value

Out of court
restructuring

Insolvency
under self-
administration
with
continuation of
the business

Liquidation in
insolvency

in Mio. €

-20,0
””” 50
-35,0
EBITDA  Severance Other Total cost
Payments
8,0
-7,5
,,,,, 0,0 _—
-15,5
Collateral  Purchase Other Total cost
Price
Insolvency
0,0 0,0 .
-8,0 -8,0
Collateral  Purchase Other Total cost

Price
Insolvency

50,0
-22,0
28,0
Entity Value Debt Equity Value
50,0 50,0
,,,,,,,,, 0,0 ————
Entity Value Debt Equity Value
0,0 0,0
0,0
Entity Value Debt Equity Value




Case 2: Losungsbeitrag Realteilung

Friihzeitige Aufspaltung als strategische Option

PROBLEMSTELLUNG

CIS)

—

27,5%

22,5%

B GmbH

A Italia S.R.L.

C&Co CH

W
T 0

50,0%

LOSUNG

100,0%

A Italia S.R.L.

C&CoCH

=
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Case 3: Losungsbeitrag Haircut der Finanzierer
Anpassung der Finanzierung an die Debt Capacity

L]
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Case 4: Losungsbeitrag Kapitalschnitt —
Alle sind am Schluss im Geld m

16’1 Mio. €
Sanierungsgewinn

30 Mio. €

0,5 Mio. € 10 Mio. € 20 Mio. € 0,5 Mio. €

- | L J
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Case 5: Losungsbeitrag Sanierungskonzept inkl. Insolvenzquotengutachten und CRO

Die klassische Sanierung bendtigt Bewertungsmalstabe

PROBLEMSTELLUNG

Die Gesellschafterstruktur ist sehr
fragmentiert und keiner der

Gesellschafter ist im Unternehmen aktiv.

Kapitaleinschiisse durch Dysbalance von
Anteilen, Kapital, Gesellschafterdarlehen

und Stiftung erschwert

Verlustsituation und Transformation um

Automotivumfeld

Kipppunkt nur liber operativen
Sanierungserfolg und adjustierte
Tilgungsstruktur vermeidbar

Hohe Insolvenzquoten fir Banken

Transparente insolvenzspezifische
Vergleichsrechnung zur Einordnung der
Verhandlungspositionen

Ausreichend Zeit zur Moderation der
Stakeholder

® Umfangreiche CRO-Aktivitaten
m Ziel: Verkauf

Gemeinniitzige

stiftung Kommanditist 2

99,995% 0,004%

1%

LOSUNG

Kommanditist 3

0,001%

1%

Kommanditist 4

39%

Kommanditist 5

3%

Kommanditist 6

Komplementar

Tochtergesellschaft 1 100%

Tochtergesellschaft 2

100% 100%

Unternehmen 1 Unternehmen 2

Muttergesellschaft

100%

Komplementar

Tochtergesellschaft 3

Insolvenzquote Finanzglaubiger

73 %

Szenario 1

87 %

Szenario 2
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Case 6: Wertsichere Veraullerung einer krisenbehaften Bestandsimmobilie
Sanierungskonzept mit klarer Exitstrategie

Planungs- und
Umsetzungsreifes Baurecht
Repositionierungs- geschaffen
Cashflows gesichert, konzept entwickelt
Firesale"” I\{Ilndest-E)ut- Konzept
Readiness geschaffen
umgesetzt, Turn-

L, As-it-is . / key Ubergabe

L]

» ZEIT

>

S, Abwdgung Kosten, Ressourcenbindung, :
0%  Eigenkapitalunterlegung vs. Optimierung des Objektwertes S
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Case 7: Losungsbeitrag Erwerb TG liber Insolvenz
Trennung Geschaft und Gesellschaftern

L]




Case 8: Losungsbeitrag Verkauf —
Schuldenfrei und oder doch nicht schuldenfrei m

_

Cash Positionen

16



Was konnen sie nun in die Kaffeepause mitnehmen!
Zusammenfassung

L]
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Dr. Wieselhuber & Partner GmbH

Unternehmensberatung

Herzlichen Dank fiir Ihre Aufmerksamkeit!

Volker Riedel N Eva Ringelspacher

Restructuring & Debt Advisory

Corporate Finance

Geschaftsfuhrender Gesellschafter Mitglied der Geschaftsleitung

riedel@wieselhuber.de L ringelspacher@wieselhuber.de
+49 160 745 18 55 +49 171 144 77 38

in flin

www.wieselhuber.de
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