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1. Vorwort
]

Der massive Anstieg der Insolvenzen — zuletzt im Jahr 2002 auf ca. 38.000 — und die
anhaltend schlechten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben die Diskussion
weiter verstarkt, was eine erfolgreiche Insolvenzverwaltung eige ntlich ausmacht.

Unter welchen Bedingungen konnen die Ausfallquoten fur Kreditinstitute und
andere Glaubiger gering gehalten werden?

Wann ist eine Sanierung des Unternehmens aus der Insolvenz bzw. seine
—zumindest teilweise — Fortfihrung moglich und wirtschaftlich sinnvoll?

Anhand welcher Faktoren und Parameter kann vor Antragstellung bzw. schon frih-

zeitig im vorlaufigen Verfahren auf das wahrscheinliche Ergebnis des Verfahrens
geschlossen werden?

Zur Beantwortung dieser Fragen hat die Dr. Wieselhuber & Partner GmbH im Frihjahr
2003 in Kooperation mit ausgewahlten Insolvenzverwaltern 52 Insolvenzfalle einer
detaillierten Untersuchung unterzogen, die insbesondere auch die wirtschaftliche
Situation des Unternehmens vor der Insolvenz, seine Fihrungs- und Gesell-
schafterstrukturen beriicksichtigt. Die Untersuchung macht somit nicht nur deutlich,
was eine erfolgreiche Insolvenzverwaltung ausmacht, sondern auch welche Voraus-
setzungenvor der Insolvenz dafiir gegeben sein missen.

Wir danken den Insolvenzverwaltern

Herrn Dr. Georg Bernsau Frankfurt
Frau Barbara Beutler Minchen
Herrn Dr. Volker Grub Stuttgart
Herrn Dr. Michael Jaffé Minchen
Herrn Prof. Rolf-Dieter M6nning Aachen
Herrn Eckhart Mller-Heydenreich Minchen
Herrn Horst Piepenburg Dusseldorf
Herrn Hans Ringwald Stuttgart
Herrn Dr. Jobst Wellensiek Heidelberg

fur die aktive Mitarbeit und fir die Analyse ihrer Insolvenzfalle sowie ihre Unterstiitzung
bei der Ausarbeitung des Fragebogens und der Erstellung des Untersuchungsbe-
richtes.

Minchen, im Mai 2003

Dr. Volkhard Emmrich
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Ablauf der Untersuchung

In Abstimmung mit den kooperierenden Insolvenzverwaltern wurden 52 Insol-
venzfalle ausgewdahlt. Der Fokus lag dabei auf:

v"Inhaberunternehmen bzw. Unternehmen mit Inhaberpragung
v' Grofen Mittelstandsunternehmen mit mindestens 15 Mio. € Umsatz

v" Abgeschlossene Insolvenzfalle bzw. Félle, bei denen der Abschluss
des Verfahrens bzw. das Ergebnis fur die Glaubiger absehbar ist

Zu allen Unternehmen liegen den Insolvenzverwaltern bzw. W&P detaillierte
Informationen Uber Organisation, Management sowie die Vermdgens- und
Ertragslage vor der Insolvenz vor.

Im Mittelpunkt der Untersuchung stehen folgende Aspekte:

v" Ursachen der Insolvenz

v" Insolvenz- bzw. Sanierungsziele bei Antragstellung und
Zielerreichungsgrad nach Abschluss des Verfahrens

v' Erfolgs- und Misserfolgsursachen

v' Erfolgsvoraussetzungen und die Mdglichkeit, diese vor der Insolvenz
zu schaffen
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Teilnehmerprofil

Analysiert wurden 52 Insolvenzfalle aus unterschiedlichen Branchen, regional
Uber ganz Deutschland verteilt. Im Vergleich zur Struktur der Gesamtanzahl der
Insolvenzen wurden eher gré3ere Falle untersucht.

GroRenklassifizierung

Die Auswertung der untersuchten Unternehmen nach Umsatzgroflenklassen
zeigt mit 25% ein geringfligiges Vorherrschen von Unternehmen mit weniger als
25 Mio. € Umsatz p.a., dicht gefolgt von den Umsatzklassen 51-70 Mio. € und
>150 Mio. € mit jeweils 19% sowie der Klasse 71-100 Mio. € mit 17%. Mit 6% spielt
der Umsatzbereich 25-50 Mio. € nur eine untergeordnete Rolle.

Umsatz

<25 Mio.
25-50 Mio.
51-70 Mio.
71-100 Mio.
101-150 Mio.

>150 Mio.
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Branchenstruktur

Die Branchenstruktur der Untersuchung entspricht weitgehend der Struktur
der Insolvenzen in Deutschland insgesamt. Mit 26% stellt der Handel die
grofite Gruppe — wobei die Halfte dieser Handelsunternehmen (13%) baunahe
GroRhandler sind (Sanitar, Baustoffe, Bauelemente). Elektronik- und IT-
Unternehmen liegen mit 23% auf Platz 2, gefolgt von Maschinenbau/Kfz-
Zulieferern (19%), Herstellern von Konsumgutern und Bauunternehmen mit
jeweils 10%. Die restlichen 12% verteilen sich auf Logistik, Luftfahrt, Stahl
und Medizintechnik. Nach Wertschopfung strukturiert ergibt sich: 26%
Handel, 28% IT- und Dienstleistungsunternehmen, 46% Produzenten.

Elektronik/IT

Handel
Bau (inkl. Baustoff-, SHK-

und Elementehandel mit
13%) Maschinen
Kfz-Zulieferer
Sonstige Konsumguter
Rechtsform

39% der Insolvenzfélle treten bei GmbH & Co. KG's auf gefolgt von GmbH's
mit 35%. Borsennotierte AG's stellen 14% der Insolvenzfélle, der Rest von
12% verteilt sich auf nicht bérsennotierte AG's, KG's und Genossenschaften.

GmbH

GmbH & Co. KG

AG borsennotiert

Sonstige
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Es sind insbesondere Handelsunternehmen (26%) sowie Elektronikanbieter/IT
(23%) und Maschinenbauer/Kfz-Zulieferer (19%) bei denen eine Sanierung ohne
Insolvenz nicht mehr méglich war.

Mit 54% stehen Inhaberunternehmen im Mittelpunkt der Untersuchung, 67% der
Unternehmen wurden hinsichtlich ihrer Geschéaftspolitik maRgeblich vom Inhaber
beeinflusst.

Ursache flr die Insolvenz sind durchwegs nicht mehr finanzierbare operative
Verluste (73%), in deren Folge die Banken zusatzliche Mittel verweigern, wodurch
der bestehende Finanzbedarf nicht mehr gedeckt werden kann (44%) oder die
Linien wurden gekiindigt (53%).

Zusatzlich waren mit 65% mehr als die Halfte der Unternehmen Uberschuldet.

Die Mehrzahl der insolventen Unternehmen zeigte nachhaltige strategische
Schwachen, die sich in Geschéaftsstruktur und Marktposition widerspiegeln:

81% des Umsatzes wurde im Durchschnitt in einem Geschaéftsfeld gemacht
60% der Unternehmen waren nur in einem Geschaftsfeld tatig

Nur 45% der Untersuchungsteilnehmer waren in einem wesentlichen
Geschaftsfeld Marktfuhrer

Fast alle Unternehmen waren hingegen in einem Geschéaftsfeld Mitlaufer

Die in Insolvenz gegangenen Unternehmen litten somit nicht an Verzettelung und
an Nebenkriegsschauplatzen, sondern an Problemen im Hauptgeschaftsfeld. Was
heil3t das?

zu wenig Wettbewerbsvorteile im Stammgeschaft
Mitlaufer statt Marktfihrer — ,, Mitschwimmen* im Markt
Verluste durch Preis- und Mengendruck

- Insolvenz bei stagnierenden Markten und Rezession

Aufgrund der schlechten Wettbewerbsposition gelingt nur eine primar finanzwirt-
schaftliche Sanierung unter Einsatz bilanzieller Reserven. Fur grundsatzliche
Anpassungen fehlt die Kraft, die nachhaltige Sanierung scheitert.
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Unternehmen, die eine Krise nachhaltig bewaltigen konnten, zeigten dem gegen-
uber ein deutlich anderes ProblemprofilD:

hoher Anteil an Marktfihrern (72%)
deutlich breitere Geschaftsaufstellung
Grenzanbieter in zumindest einem Randgeschaft

Die Sanierung war durch Konzentration auf das gesunde Kerngeschaft
erfolgreich. Verlustquellen kdnnen geschlossen und die Wettbewerbsfahigkeit
gesteigert werden.

Zeitmanager spielen in der Insolvenz nur eine untergeordnete Rolle (24%). Wenn
sie zum Einsatz kommen, so als Generalmanager und als Organ des Unter-
nehmens (Vorstand, Geschaftsfuhrer).

In aller Regel wurden die letzten Sanierungsbemihungen und -konzepte von den
Banken nicht mehr mitgetragen (64% Ablehnung).

Sanierungserschwerend wirken meist heterogene Bank- (45%) und Sicherheiten-
strukturen (43%).

Als Krisenart herrschte die Kostenkrise vor (76%), d.h. in der efolgreichen
Vergangenheit wurden Strukturen aufgebaut, die fur Mitlaufer nicht mehr finan-
zierbar sind.

Insgesamt fihrten Fehlentscheidungen von Gesellschaftern (57%) und Manage-
ment (57%) ins Aus, wobei der Anteil insolventer Unternehmen ohne Gesell-
schafterfehler mit 29% deutlich héher lag als der ohne Managementfehler (4%).

Das operative Geschaft war nur bei rund 1/3 der Unternehmen bereits einge-
brochen, 45% verfligten noch Uber hohe Auftragsbestande. Auch die Kunden
blieben meist bei der Stange, was insbesondere bei Produzenten der Fall war.
Die Preise waren jedoch meist nicht kostendeckend, weshalb der Absatz nicht
mehr finanziert werden konnte.

In 76% der Falle war die Bereitschaft der Banken zur Finanzierung der Geschafte
in der vorlaufigen Insolvenz gering.
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|

Die Geschaftsanteile hatten in aller Regel vor der Insolvenz nur noch geringen
Wert. Nur in 7% waren sie als Sicherheit verpfandet, nur bei 5% bestand eine
Treuhéanderschatft.

Das Insolvenzplanverfahren spielte bei den insolventen Unternehmen nur eine
untergeordnete Rolle (vorbereitet bei 19%, durchgefuhrt nur bei 5%), gleiches gilt
fur die Eigenverwaltung (4% bei einer Beantragung in 8% der Falle).

Im Mittelpunkt der Uberlegung nach der Stellung des Insolvenzantrages standen
die Ubertragende Sanierung (83%) und Fortfiuhrungskonzepte (89%), die Erfolgs-
guote war jedoch mit 80% nur bei der Uibertragenden Sanierung hoch.

In 17% der Falle war Liquidation das primare Ziel des Insolvenzverfahrens.

Trotz der guten Vorsatze zu Beginn des Verfahrens beschloss die Glaubigerver-
sammlung in 50% der Félle die SchlieBung des Unternehmens und nur in 15% die
weitere Fortfihrung. Im Zuge der Ubertragenden Sanierung musste nach der
Ubertragung von Assets und/oder von Geschéften der schuldnerische Betrieb
geschlossen werden. Zudem gelangen z.T. nur Teilverauf3erungen, auch fir
Restgeschafte blieb dann haufig nur die SchlieRung.

Die Belegschaft war in hohem Male von den Insolvenzen betroffen, in 73% der
Félle erfolgte breiter Personalabbau — im Durchschnitt um 55%. In 23% der Félle
wurden Beschaftigungs- und Qualifizierungsgesellschaften gegrindet, diese
Ubernahmen im Schnitt 51% der Beschaftigten. Nach Abschluss des Verfahrens
wurden im Schnitt wieder 23% Ubernommen, fur 28% der Mitarbeiter war die
Beschaftigungsgesellschaft eine Sackgasse.

Der Verkauf der Unternehmen oder von Teilen derselben erfolgte n der Regel
durch die Insolvenzverwalter selbst (77%) bzw. durch Verwertungsgesellschaften
(19%). Investmentbanken oder M&A-Spezialisten wurden nur im Einzelfall
eingeschaltet.
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Die Insolvenzverwalter der untersuchten Unternehmen waren erfolgreich:

Bei 42% der absonderungsberechtigten Glaubiger wurde eine Quote tber 70%
erzielt

Im Durchschnitt wurden 56% des Umsatzes und 46% der Arbeitsplatze erhalten

Die Produktivitat der fortgefihrten Unternehmen bzw. Unternehmensteile war
somit deutlich héher als vor der Insolvenz

Kostendeckung und Massesicherung wurde insbesondere erzielt durch:
Veranderung der Wertschopfungsstruktur (62%)
Anpassung des Produktprogramms (43%)
Verbesserung der Standortstruktur (48%)

Die Altgesellschafter konnten nur in 16% der Falle ihre Position bewahren —
mafRgeblich hierfir war insbesondere der Erwerb Uber eine Auffanggesellschatft.



Zusammenfassung der Ergebnisse

10.

Mitschwimmen im Markt, fehlende Alleinstellungsmerkmale und geringe
Produktivitat bzw. Effizienz fihren in die Insolvenz bzw. machen eine Sanie-
rung unmaoglich.

Insolvenzplanverfahren und Eigenverwaltung spielen nur eine untergeord-
nete Rolle, im Mittelpunkt stehen Aktivitaten zur Fortfihrung, insbesondere
durch die Ubertragende Sanierung.

Meist gelingt die FortfUhrung nicht im beabsichtigten Ausmal3, wesentliche
Betriebsteile bzw. die Altgesellschaft selbst missen nach Teilverdul3e-
rungen liquidiert werden.

Die Produktivitat der Ubertragenen bzw. fortgefiihrten Betriebsteile ist deut-
lich héher als vor der Insolvenz.

Gut die Halfte des Geschaftsvolumens und knapp die Halfte der Arbeits-
platze konnen durch Fortfiihrung/Ubertragung erhalten werden.

Die fehlenden Wettbhewerbsvorteile werden durch das neue Geschéafts-Mix
des Ubernehmers ausgeglichen.

Bei Handelsunternehmen standen Absatz- und Kostenkrisen im Vorder-
grund. Finanz- und Managementprobleme traten insbesondere bei IT- und
Dienstleistungsunternehmen auf.

Bei Handelsunternehmen sprangen die Kunden ab, beste Fortfuhrungsvor-
aussetzungen durch vorhandene Bestdnde und Auftragseingang bestehen
bei Produzenten.

Der nachhaltigste Personalabbau erfolgt bei IT- und Dienstleistungsunter-
nehmen. Die Masse ist dort am wenigsten werthaltig, die Quote am gering-
sten.

Der Erhalt von Umsatz und Arbeitsplatzen gelingt insbesondere bei Produ-
zenten, sie haben die besten Chancen einer Sanierung aus der Insolvenz.



4. Gesellschafterverhaltnisse und -konflikte
]

Gesellschafterverhaltnisse

Reine Inhaberunternehmen fuhren mit 54% deutlich vor Konzerntéchtern
(25%) und Gesellschaften mit einer breiten Streuung der Geschaftsanteile
(23%). Bei 13% der Unternehmen waren vor der Insolvenz zusatzlich institutio -
nelle Investoren beteiligt.

- inkl. Mehrfachnennungen -

reine Inhaberunternehmen
Konzerntdchter
breit gestreute Geschéftsanteile

institutionelle Investoren

Gesellschafterkonflikte

Mit 67% liegt die Beeinflussung der Geschéafte durch Inhaber noch Uber dem
Anteil der reinen Inhaberunternehmen — Altgesellschafter tben ihren Einfluss
offensichtlich auch noch nach der Abgabe von Geschaftsanteilen aus. Bei
35% der Insolvenzfalle bestanden vor der Insolvenz Konflikte zwischen
Management und Gesellschaftern, bei 27% zwischen den Gesellschaftern. Mit
23% wird nur jedem dritten Inhaber, der das Geschaft beeinflusst, auch
ausreichende Kompetenz hierfir attestiert.

- inkl. Mehrfachnennungen -

Beeinflussung der Geschafte durch
den Inhaber

Konflikt zwischen Management und
Gesellschaftern

Konflikt zwischen Gesellschaftern

Geschaftsf. Gesellschafter mit
Kompetenz/Geschéaftsverstandnis



4. Sanierungsgutachten und externe Begleitung

Sanierungsgutachten

Bei 65% der untersuchten Unternehmen hatte eine Unternehmensberatung ein
Sanierungsgutachten erstellt.

erstellt nicht erstellt

Externe Begleitung

Zum Zeitpunkt der Antragstellung war jedoch nur noch in 35% der untersuchten
Falle eine externe Beratung an Bord, d.h. die Halfte der beratenen Unternehmen
gingen nach Abschluss einer Sanierung in die Insolvenz, d.h. die Sanierung war
nicht nachhaltig genug oder die Sanierungswiurdigkeit war nicht gegeben. Bei
der anderen Haélfte war eine Sanierung ohne Insolvenz nicht mehr maglich.

Von den erstellten Sanierungsgutachten (65% der Falle) zielten 87% (56% der
Unternehmen) auf eine Sanierung ohne Insolvenz, bei 13% der Gutachten (oder
9% der Unternehmen) war eine Sanierung aus der Insolvenz bereits Konzeptbe-
standteil, dies insbesondere bei produzierenden Unternehmen (18%).

Sanierungsstof3richtungen

ohne Insolvenz aus Insolvenz
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Relevanz der Gutachten

Von den vorliegenden Gutachten waren 33% fiur die Beurteilung der Geschéfte
und als Basis fur die Gestaltung der Insolvenzverwaltung gut geeignet, wahrend
38% nur teilweise, 29% gar nicht geeignet waren.

gut geeignet teilweise geeignet ungeeignet

Insbesondere bei den , alten” Gutachten (45% der Sanierungsgutachten) waren
Planungspramissen uberholt oder hatten sich Struktur und Kostendeckung von
Sortimenten und Geschéften verschlechtert.

Zum Teil anderten sich auch die Geschaftsverhéltnisse in Insolvenzndhe bzw.
mit Eintritt der Insolvenz gravierend, die Insolvenz war jedoch im Gutachten
meist nicht bericksichtigt (87%).

Gut geeignet waren deshalb meist nur Gutachten, die den Insolvenzfall als eine
maogliche Option konzeptionell berticksichtigt hatten.
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Uberschuldung und Zahlungsunféahigkeit

Mit 92% war bei fast allen Unternehmen Zahlungsunfahigkeit der Grund fir die
Anmeldung der Insolvenz. Bei 65% der Unternehmen lag Uberschuldung vor —
Uber die Halfte der Unternehmen (57%) erfullten somit beide Insolvenztat-
bestéande gleichzeitig.

Insolvenz aufgrund von

Uberschuldung

Zahlungsunfahigkeit

Ursachen der Insolvenz

Operative Verluste waren — unabhangig vom Insolvenztatbestand — die eigent-
liche Ursache der Insolvenz; sie fiihren in fast 100% der Falle zur Uberschuldung
und in 73% zur Zahlungsunfahigkeit. Bei 53% der Unternehmen wurden Linien
geklindigt bzw. der zur Verfigung stehende Kreditrahmen reduziert. Mit 44%
liegt der nicht gedeckte Finanzbedarf z.B. fir Restrukturierungen, Personal-
abbau und die Sanierung von Verlustgeschaften an dritter Stelle der Ursachen
fur die Zahlungsunfahigkeit.

Ursachen fur die Zahlungsunfahigkeit - inkl. Mehrfachnennungen -

nicht finanzierbare operative
Verluste

Linienkindigungen

nicht gedeckter zus.
Finanzbedarf
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Bei den Handelsunternehmen lagen die Linienkindigungen mit 67% deutlich
Uber dem Durchschnitt. Bei produzierenden Unternehmen waren nicht finanzier-
bare operative Verluste mit 85% starker als im Durchschnitt ausgepragt.

Ursachen fiir Uberschuldung

Die Uberschuldung wird insbesondere durch die operativen Verluste verursacht
(94%).

Wertberichtigungsbedarf auf Beteiligungen (20%) und Rickstellungen bzw.
Risikovorsorge (37%) sind weitere Ursachen der Uberschuldung.

Ursachen fur Uberschuldung - inkl. Mehrfachnennungen -

operative Verluste
Rickstellungen,
Risikovorsorge, Altlasten

Wertberichtigung auf
Beteiligungen

Hier spiegelt sich die Branchenstruktur wieder. Bei Handel und Produktions-
unternehmen fihrt das operative Geschaft bzw. dessen Miss-Management ins
Aus — Probleme im Beteiligungsbereich betrafen dagegen primar IT-Unter-
nehmen.
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Umsatzstruktur

Die untersuchten Unternehmen zeigen eine hohe Umsatzabh&ngigkeit von nur
einem Geschaftsfeld, so sind 60% der insolventen Unternehmen nur in einem
Geschéftsfeld tatig. Insgesamt erzielten diese Unternehmen Uber 81% ihres
Gesamtumsatzes im Hauptgeschaftsfeld.

In zwei oder mehr Geschéaftsfeldern waren 40% der insolventen Unternehmen
tatig. Nur 15% erzielten Umséatze in 3 und mehr Geschaftsfeldern. Nicht
Verzettelung fuhrte also in die Insolvenz, sondern primar eine hohe Markt-
abhangigkeit.

Umsatz in Umsatzverteilung
nur 1 Geschéaftsfeld 81%
nur 2 Geschéaftsfeldern 14%

3 Geschaéaftsfeldern und mehr 5%
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Marktposition

Nur zu 45% waren die insolventen Unternehmen zumindest mit einem Geschafts-
feld Marktfihrer — und dies insbesondere regional (27%). Mit 98% waren bis auf
ein Unternehmen alle Untersuchungsteilnehmer in einem Marktsegment Mit-
laufer und dies Uberwiegend national bzw. regional. Mit 20% war der Anteil der
insolventen Grenzanbieter gering.

Ausgepragte Ausrichtung auf ein Geschaft, entsprechend hohe Abhangigkeit
und dies als Mitlaufer, d.h. ohne echte Wettbewerbsvorteile sind wohl die
marktseitigen Ursachen daflr, dass eine Sanierung nicht mehr ohne Insolvenz

gelingt.
- inkl. Mehrfachnennungen -
Eregional O national Ointernational
Marktfahrer 8% 45%
Mitlaufer 48% 21% 98%

Grenzanbieter 9% | 11% 20%
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Marktseitige Insolvenzgrinde

Probleme im Hauptgeschéftsfeld fuhrten in 77% der untersuchten Rille, ent-
sprechend den bisher getroffenen Aussagen, in die Insolvenz. In keinem Fall war
ein Randgeschéft Insolvenz-verursachend; bei 23% der Insolvenzen war jedoch
das Geschafts-Mix insgesamt entscheidend.

Insolvenzgrinde

Probleme des
Hauptgeschéftsfeldes D

Probleme Geschaftsfeld mit
geringer Bedeutung

0%

Geschéfts-Mix insgesamt

D inkl. der Sonderfélle Insolvenz der Mutter, F&E-Unternehmen mit Burnrate.

Die Ergebnisse zu Umsatzstruktur und Marktposition machen deutlich, wie
wichtig letztendlich die strategische Perspektive und damit die Sanierungs-
wirdigkeit des Unternehmens ist.

Der Vergleich mit der Untersuchung von 38 Krisenunternehmen?, die mehr-
heitlich nicht in die Insolvenz gingen, verdeutlicht dies. Mit 72% war der Anteil
der Unternehmen, die zumindest in einem Geschaftsfeld Marktfuhrer waren,
deutlich hoher. Mitlaufer waren mit 55% wesentlich seltener — Krisenherd waren
meist Randgeschafte und Grenzanbieterpositionen — das Hauptgeschaft war
jedoch gesund.

2 Quelle: Dr. Wieselhuber & Partner, Unternehmenskrisen im Mittelstand 2002
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Zeitmanager-Einsatz

Nur bei 24% der Insolvenzfalle war zum Zeitpunkt der Insolvenz oder unmittelbar
davor ein Zeitmanager beschaftigt.

Zeitmanager beschaftigt

Ja Nein

Zeitmanager-Funktion

War ein Zeitmanager im Einsatz, so insbesondere als General-Manager (75%)
bzw. als Cost Cutter (50%). Wesentlich war zudem die externe Besetzung der
Funktionen Finanzen und Bankenmanagement (42%) sowie Vertrieb (42%). Nur
in einem Fall war ein Zeitmanager im Bereich der Produktion im Einsatz.

Zeitmanager-Funktion - inkl. Mehrfachnennungen -

General-Manager

Cost Cutter

Finanz-, Bankenmanagement
Vertrieb

Produktion
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Hierarchische Positionierung

Die installierten Zeitmanager waren Uberwiegend Mitglieder von Oganen des
Unternehmens. Nur 25% waren Berater ohne formale Weisungsbefugnis, 33%
waren Vorstand und 42% Geschéftsfuhrer. In keinem Fall war ein Zitmanager
zum Generalbevollméchtigen bestellt.

Hierarchische Position

Geschaftsfihrer

Vorstand

Berater

Generalbevollméachtigter 0%

Die Ergebnisse verdeutlichen:

Der Einsatz von Zeitmanagern erfolgt in Insolvenznahe bzw. im Insolvenzfall
primar als Ersatz von Geschaftsfiihrung/Vorstand.

Wesentliche Sanierungsaufgaben werden vom Insolvenzverwalter bzw.
dessen Mitarbeiter durchgefuhrt.

Somit ist im Insolvenzfall deutlich ,weniger Platz* fir einen Zeitmanager, zumal
die Entscheidungsprozesse bereits ,, Kraft Insolvenz geknackt” sind.



4. Einbindung der Banken
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Bankenpool

Nur bei knapp der Halfte der untersuchten Unternehmen (42%) hatten die
Banken einen Pool gebildet.

Bankenpool gebildet

Ja Nein

Bankenposition

Bei fast zwei Drittel der Falle (64%) waren sich die Banken hinsichtlich der
Beurteilung von Krisensituation und weiteren Perspektiven einig — keine
Akzeptanz (mehr) flr ein Sanierungskonzept (64%) bzw. (weitere) Sanierungs-
versuche ohne Insolvenz.

In 30% der Falle war die Bankenstruktur heterogen. Eine heterogene Sicher-
heitenstruktur lag in 32% der Falle vor. Beides erschwerte die Krisenbewaltigung
deutlich und fihrte wohl auch mit zur Insolvenz der Unternehmen.

otrifft zu = teils/teils o trifft nicht zu

Akzeptanz des
Sanierungskonzeptes 11% 64%

durch die Banken

Uber die weitere 17% 64%
Vorgehensweise

iberdioworers | :-

Heterogene 5506

Heterogene

0,
Sicherheitenstruktur 57%

32%

30%
Bankenstruktur ? -




4. Einbindung der Banken
|

Unterschiedliche Finanzierungs- bzw. Bankenkreise (23%) waren fir die
Insolvenz wohl nicht entscheidend. Bei 49% der Félle lagen jedoch stark unter-
schiedliche Darlehensvolumen der einzelnen Banken vor, was sich erschwerend
auf eine Sanierung und Insolvenzverwaltung auswirkte.

Anders als bei Krisenunternehmen spielen im Insolvenzfall Probleme mit dem
Bankenreporting keine wesentliche Rolle (23%) mehr.

O trifft zu Eteils/teils O trifft nicht zu

Unterschiedliche
Bankenkreise flr
Y 0,
Tochtergesellschaften, 2R . 71%

NL's

stark unterschiedliche
Darlehensvolumen der 49% 36%
Banken

Individuelles, nicht
durchgéangiges 23% 56%
Bankenreporting




4. Verlustausmald und Krisenart
]

Ausmal der Verluste

Bei gut einem Drittel der Insolvenzfalle (37%) lag der operative Verlust zwischen
5% und 10% vom Umsatz, unter 5% Verlust lagen nur 21% der Falle, hingegen
war der Verlust bei 27% der Unternehmen groR3er als 10% p.a.

Unabhangig von der Hohe des Verlustes war bei 25% der Verlust gro3er als die
Abschreibungen (Cash out).

Verlust in % vom Umsatz p.a.

unter 5%

5% bis 10%

Uber 10%

Cash out




4. Verlustausmald und Krisenart
]

Krisenart

Mit weitem Abstand haufigste Krisenart ist die Kostenkrise (76%)gefolgt von der
Absatzkrise (56%). Bei 34% der Unternehmen war es hingegen nicht der Markt,
der zur Krise fuhrte. Nur in 8% der Falle waren die Kosten nicht Krisen-relevant.

Krisenart O trifft zu mEteils/teils O trifft nicht zu

Absatzkrise 56% - 34%

Finanzkrise 52% 20%

Managementkrise 52% 20%

Finanz- und Managementkrisen lagen bei der Halfte der Unternehmen aus-
gepragt vor, 22% bzw. 20% zeigten hingegen in diesen Bereichen keine Krisen-
symptome.

Die Auswertung der Branchen bzw. Wertschépfungsstruktur zeigt deutliche
Spezifika:
Handelsunternehmen leiden besonders ausgepragt an der Kosten- (87%) bzw.
Absatzkrise (60%)
Produzenten bewegen sich im Durchschnitt

Bei IT-Unternehmen und Dienstleistern stehen Finanz- (87%) und Kostenkrise
(82%) im Vordergrund. Zudem tuberwogen hier Managementdefizite (73%).



4. Ursachen der Insolvenz
]

Insolvenzursache

Im wesentlichen waren Managementfehler und Fehlentscheidungen der Gesell-
schafter fur die Insolvenz des Unternehmens entscheidend. Nur in 4% der Falle
lagen keine Managementfehler vor, bei 29% keine Fehlentscheidungen der
Gesellschafter.

Problematische Gewinnentnahmen spielten mit 8% nur eine aullerst unterge-
ordnete Rolle. Grundsatzliche Probleme des Geschaftsmodells in Markt und
Wettbewerb waren mit 38% hingegen eine der bestimmenden Insolvenz-
ursachen.

Nur bei 29% lag es primar am fehlenden Commitment von Kapitalgebern und

Banken.
Insolvenzursache otrifft zu = teils/teils otrifft nicht zu
Fehlentscheidungen der Gesellschafter 57% - 29%
Problematische Gewinnentnahmen 8%. 86%
U ichende Wettb bsfahigkeit d
nzureichende e" ewerbsfahigkeit des 38% 46%
Geschaftsmodells
Fehlendes Commitment der Kapitalgeber 29% - 49%




4. Antragstellung

Antragsteller

In 92% der Falle stellte der Schuldner selbst Antrag auf Er6ffnung des vorlau-
figen Insolvenzverfahrens. Nur 8% der Insolvenzverfahren wurden durch Glau-
biger beantragt, in allen Fallen waren es Banken.

Schuldner selbst

Glaubiger (Banken)



4. Ausgangslage im vorlaufigen Verfahren
|

Unternehmenssituation

Zum Zeitpunkt der Eroffnung des vorlaufigen Insolvenzverfahrens war bei fast
der Halfte der Unternehmen der Auftragsbestand vergleichsweise hoch (45%).
Auch RHB-Bestande zur Abarbeitung der Auftrage waren bei gut einem Drittel
der Unternehmen noch in ausreichendem Umfang vorhanden (37%). Bei einem
weiteren Drittel reichten sie jedoch nicht aus (34%).

Der Auftragseingang war jedoch nur in 28% der Félle noch zufriedenstellend, bei
46% der Insolvenzen blieben neue Auftrage aus.

Zu 40% hielten die Kunden ihre Vertrage und Abnahmeverpflichtungen aufrecht,
27% listeten das vorlaufig insolvente Unternehmen als Lieferanten aus.

Nur in 23% der Falle war umfangreiche Masse aufgrund werthaltiger Vermdgens-
gegenstande vorhanden, 36% der Unternehmen waren bereits nachhaltig
ausgezehrt.

Grofl3e Haftungs- und Gewahrleistungsrisiken zeigten sich bei 28% der Unter-
nehmen, fir 43% der Falle waren derartige Risiken hingegen kein Thema.

Die Branchenbetrachtung zeigt:
Handler kampfen am starksten mit der Aufrechterhaltung von Vertragen durch
die Kunden (nur 19% blieben erhalten), die Bestdnde waren hingegen hoch
(47%), konnten jedoch nicht zu normalen Preisen verauf3ert werden

Produzenten hatten mit 40% den besten Auftragseingang

Bei IT- und Dienstleistungsunternehmen war die Masse selten werthaltig (9%),
der Auftragseingang ging zurtick (18% zufriedenstellend)



4. Ausgangslage im vorlaufigen Verfahren

Unternehmenssituation otrifft zu teils/teils Otrifft nicht zu

Vergleichsweise hoher
0, 0,
Auftragsbestand 45% - 34%
Weiterhin
zufriedenstellender 28% 46%
Auftragseingang
Zur Abarbeitung
ausreichende RHB- 37% 34%
Bestande
Aufrechterhaltung der
40% 27%
Vertrage durch die Kunden ? _ °
Geringe Haftungen und
nge gen ui 28% 43%
Gewaéhrleistungsanspriche

Rund 1/3 der Unternehmen zeigte somit marktseitig eine schlechte Basis zur
Fortfihrung. Gleichfalls bei 1/3 der Falle war die FortfUhrung wegen geringer
Masse in Frage gestellt.

Fraglich ist jedoch in jedem Falle die Kostendeckung der Sortimente und
Auftrage, d.h. das Preis- und Ertragsniveau.



4. Ausgangslage im vorlaufigen Verfahren
|

Liguiditatssituation

Mit 76% war die Bereitschaft der Banken zur weiteren Finanzierung der
Geschafte durchwegs nicht mehr gegeben. Bei nur 9% der Falle bestand weitere
Finanzierungsbereitschaft.

Lohne- und Gehaltsrickstande lagen bei 39% der Unternehmen vor, bei 8% war
das Insolvenz-Ausgleichsgeld bereits verpfandet — entsprechend gering die
Moglichkeiten zur Anreicherung der Masse aus dem operativen Geschaft sowie
zur Fortfihrung des Unternehmens.

33% der Unternehmen wurden nur noch gegen Vorkasse beliefert, nur 17% ver-
fugten uber eine ,normale” Kunden-Lieferanten-Beziehung.

Liquiditatssituation O trifft zu mteils/teils O trifft nicht zu
Hohe Lohn-/Gehaltsriickstande 39% - 41%
Verpfandung Inso-Ausgleichsgeld | 8% 92%

Geri B itschaft der Bank Fi i
eringe Bereitscha er an“ en zur Finanzierung 76% 64
der Geschafte




4. Management, Fihrung und Gesellschafter
|

Management und Fihrung

Dem hohen Anteil an Inhaberunternehmen entsprechend, ist bei 57% der Falle
die Fuhrungsstruktur von einem bestimmenden geschaftsfuhrenden Gesell-
schafter gepragt.

Entscheidungsschwache in der Geschéaftsfiuhrung zeigten 44% der Unter-
nehmen, bei nur 26% wurden Entscheidungen mit ausreichender Konsequenz
getroffen.

Die Fluktuation auf der 1. und 2. Ebene war mit 15% von untergeordneter Bedeu-
tung, ebenso Harmoniestreben mit 19% - hingegen herrschten bei 71% der
Unternehmen Konflikte vor.

Entscheidende Merkmale von Management und Fihrung sind hingegen fehlende
Krisenerfahrung (76%) und Entscheidungs- bzw. Umsetzungsstau (47%).

Management und Fihrung o trifft zu = teils/teils Otrifft nicht zu

Bestimmende geschéaftsfihrende Gesellschafter 57% l 39%

Entscheidungsschwache der Geschéaftsfuhrung 44% _I

Hohe Fluktuation auf 1. und 2. Ebene E- 62%

GrolRes Harmoniestreben 19% - 71%

Entscheidungs- und Umsetzungsstau 47% _z

Fehlende Krisenerfahrung 76% -§




4. Management, Fihrung und Gesellschafter

Gesellschafter

Die Geschaftsanteile wurden auch zum Zeitpunkt der Insolvenz Uberwiegend
uneingeschrankt von den Gesellschaftern gehalten (88%). Nur in @6 der Falle
waren Anteile an die Banken verpfandet. Bei 5% lag ein Treuhandverhaltnis vor.

Geschaftsanteile waren

uneingeschrankt 7% Banken verpféandet
bei Gesellschaftern

5%

Treuhander

Die Ursache hierfir liegt wohl in den ausgeprégten operativen Verlusten und der
Uberschuldung der meisten Unternehmen vor der Insolvenz, d.h.

kaum Werthaltigkeit der Geschaftsanteile
keine realistische Sanierungsperspektive ohne Insolvenz.



4. Anordnungen und Verfigungsbeschrankungen
|

Anordnungen

In allen Féallen wurde ein vorlaufiger Insolvenzverwalter bestellt. Bei der uber-
wiegenden Anzahl der Unternehmen (75%) sprach das Gericht ein Voll-
streckungsverbot in das bewegliche Vermégen aus. Die Anordnung einer
Postsperre erfolgte bei 8%.

Gerichtliche Anordnungen - inkl. Mehrfachnennungen -

vorlaufiger
Insolvenzverwalter

Vollstreckungsverbot

Postsperre

Verfigungsbeschrdnkungen

In 27% der Falle wurde ein Verfugungsverbot fir die verantwortlichen Organe
des Unternehmens ausgesprochen.

Verfligungsverbot ausgesprochen

Ja Nein




4. Malnahmen nach Insolvenzantrag
|

In der Uberwiegenden Anzahl der Falle (83%) wurden MalBnahmen zur Vorbe-
reitung einer Ubertragenden Sanierung eingeleitet. Mit 80% war deren Erfolgs-
guote vergleichsweise hoch.

Bei nur 19% der Unternehmen wurden Aktivitdten zum Erhalt des Rechtstréagers
durch ein Insolvenzplanverfahren entwickelt, deren Erfolgsquote mit 33% jedoch
aullerst bescheiden ausfiel.

Fortfiuhrungskonzepte wurden fir 90% der Unternehmen entwickelt, primar von
der Geschaftsfihrung (58%), nur selten von Externen (32%). Die Erfolgsquote
der Konzepte lag bei der Eigenerstellung mit 54% deutlich hdher als bei
Externen mit 33% - gerade in der akuten Krise gehéren Konzeption und Um-
setzung in eine Hand.

MalRnahmen - inkl. Mehrfachnennungen - Erfolgsquote

Vorbereitung Gbertragende Sanierung 80%

Fortfihrungskonzept durch GF 54%

Fortfihrungskonzept durch Externe 33%

Vorbereitung Inso-Planverfahren 33%

Die MaflRnahmen konnten meist nicht ohne Veranderung des bestehenden
Managements durchgefihrt werden. Punktuelle Verdnderungen (54%) und
grundsatzliche Veranderungen der 1. Ebene (46%) hielten sich fast die Waage.

PersonalmalRnahmen
Erfolgsquote

Punktueller Austausch 60%

Erhebliche

Veranderung 1. Ebene 46%




4. Sicherung der Masse
|

SicherungsmalRnahmen

In der Uberwiegenden Anzahl der Falle wurde Antrag auf Vorfinanzierung des
Insolvenzgeldes (77%) durch die BfA im vorlaufigen Verfahren gestellt. Zur
Anfechtung von Rechtsgeschéaften kam es bei 29% der Unternehmen.

Bei 33% der Unternehmen gelang es durch Betriebsfortfihrung erzielte Erlése
zuséatzliche Masse zu schaffen. Zuschusse, Verkauf von Anlagevermdgen und
neue Lieferantenkonditionen spielten nur im Einzelfall eine Rolle.

Massensicherung durch - inkl. Mehrfachnennungen -

Insolvenzgeld
Erlése aus
Betriebsfortfihrung

Anfechtung von
Rechtsgeschaften

sonstige Erlése aus
Verkaufen

Forderung gegen
Geschaéftsfihrung



4. Insolvenzziele — Instrumente zur Fortfihrung
|

Insolvenzziele

Fast 2/3 der Verfahren hatten die Fortfuhrung des insolventen Unternehmens
insgesamt zum Ziel (65%), bei 18% der Falle sollten zumindest einzelne Ge-
schafte fortgefuhrt werden. Nur bei 17% stand von Beginn an die Liquidation im
Vordergrund.

Teil-Fortfihrung

Gesamtfortfihrung

Ligquidation

Verfahren zur Fortfliihrung

Nur in zwei Fallen wurde wirklich ein Insolvenzplanverfahren durchgefihrt (5%).
80% der Versuche, den Rechtstrager zu erhalten, blieben somit auf der Strecke.
In einem weiteren Fall kam es zu einem Zwangsvergleich. Mit 88% war die
Ubertragende Sanierung das vorherrschende Verfahren. Mischformen kamen bei
5% zum Einsatz.

Ubertragende
Sanierung

)ﬂ. Zwangsvergleich

W Insolvenzplanverfahren
Mischform



4.  Artder Verwaltung

Verwaltungsart

In aller Regel wurde kein Antrag auf Eigenverwaltung gestellt (92%), das Gericht
ordnete Fremdverwaltung an. In 4% der Falle erfolgte dies, obwohl ein Antrag

auf Eigenverwaltung gestellt wurde. Nur in 4% der Féalle kam es tatsachlich zur
Eigenverwaltung.

Art der Verwaltung

Fremdverwaltung
(kein Antrag Eigenverwaltung)

w Fremdverwaltung
trotz Antrag Eigenverwaltung
Eigenverwaltung

Die Eigenverwaltung erfolgte durchwegs durch die bisherige Geschaftsfuhrung.
Lediglich in einem Fall kam es zu einem Management-Wechsel nach der Antrag-
stellung auf Eigenverwaltung.



4. BeschlUsse Glaubigerversammlung
|

Beschllisse

Die erste Glaubigerversammlung hatte in der Regel uUber Fortfihrung der
Schuldnerin im laufenden Verfahren, Verkauf bzw. SchlieBung zu entscheiden.
Die Schliefung des schuldnerischen Betriebes ist in der Regel auch nach der
Genehmigung eines Verkaufes erforderlich, denn durch die Ubertragende
Sanierung geht der Rechtstrager meist nicht mit Gber. In 50% der Falle wurde
SchlieBung bzw. Liquidation beschlossen, in 46% der Félle ein Verkauf des
Unternehmens. Nur bei 15% wurde FortfUhrung beschlossen, solange die
Einnahmen die Kosten decken.

Mit 46% bleib der Anteil der verkauften Unternehmen bzw. Betriebsteile hinter
den Erwartungen zuriick, denn in 89% der Falle wurde eine ubertragende Sanie-
rung angestrebt.

In 4% der Falle wurde der vom Gericht eingesetzte Insolvenzverwalter abge-
wahlt.

In 18% der Falle wurde ein Glaubigerausschuss bestellt. Weitere regelméafiige
Entscheidungen der Glaubigerversammlung betrafen z.B. Asset Deal flr
Standorte/Betriebe, VeraufRerung von Grundbesitz aus freier Hand, Zustimmung
zu Interessenausgleich und Sozialplan.

Beschlisse Glaubigerversammlung - inkl. Mehrfachnennungen -
SchlieBung

Verkauf

Fortfihrung

Die Ergebnisse machen deutlich, dass in vielen Fallen die vorgesehene Uber-
tragung nicht planmafig realisiert werden konnte. Meist kam es nur zu Teilver-
kaufen, die Restgeschéafte mussten zumeist liquidiert werden.



4. Struktur der Glaubigerversammlung
|

Glaubigerstruktur

Bei 48% der untersuchten Unternehmen dominierten professionelle Glaubiger
die Glaubigerversammlung — erwartungsgemalR waren dies vor allem Banken.
Die Dominanz eines einzelnen Glaubigers war mit 6% vergleichsweise selten.
Wenige Glaubiger, dafir aber mit ahnlicher Rechtsstellung, zeigten sich bei 27%
der Unternehmen.

Die wesentlichen Glaubiger waren in 31% der Falle absonderungsberechtigt. Nur
29% der Unternehmen hatten mit einer heterogenen Glaubigerstruktur zu
kampfen.

Glaubigerstruktur - inkl. Mehrfachnennungen -

dominante, professionelle Glaubiger

die wesentlichen Glaubiger waren
absonderungsberechtigt

heterogene Glaubigerstruktur

wenige Glaubiger mit &hnlicher Rechtsstellung

ein dominanter Glaubiger




4. Personal und Personalkosten
]

Personalkostensenkung

Zur Kostenentlastung wurden in allen Insolvenzfallen die Personalstrukturen
angepasst. Mit 73% erfolgte dies Uberwiegend durch die Kiindigung von Teilen
der Belegschaft.

Im Durchschnitt wurde die Belegschaft dadurch mehr als halbiert
(durchschnittlicher Abbau 55%).

Besonders hoch fiel der Personalabbau bei IT- und Dienstleistungsunternehmen
mit (durchschnittlich 73%) aus.

Bei 23% der Unternehmen wurden Beschaftigungs- und Qualifizierungsgesell-
schaften als Instrument zur Anpassung der Personalstruktur gegrindet.

In 22% der Falle wurden im Verfahren — meist zuséatzlich — die Ubertariflichen
Leistungen gestrichen.

Personalkostensenkung durch: - inkl. Mehrfachnennungen -
Kundigung von Teilen der
Belegschaft

Grundung Beschaftigungs-/
Qualifizierungsgesellschaft

Streichung Ubertariflicher
Leistungen




4. Personal und Personalkosten
]

Beschaftigungsgesellschaft

Wurde eine Beschaftigungs- bzw. Qualifizierungsgesellschaft gegriindet, so
wechselten die Mitarbeiter Uberwiegend freiwillig (95%).

Im Durchschnitt wurden 51% der Mitarbeiter abgegeben, d.h. annahernd gleich
viele wie im Fall der Kindigung. Die Range reicht von 20% bis zu 80% der
Mitarbeiter, wenn man die Einzelfalle betrachtet.

Die Anzahl der im laufenden Verfahren von der Beschaftigungsgesellschaft
ausgelienenen Mitarbeiter war im Durchschnitt mit 7% gering. Dies liegt jedoch
daran, dass am haufigsten gar keine Personalliberlassungen erfolgten. Im
Einzelfall liegt die Auslastung bei 60%.

Durchschnittlich 23%, in der Spitze sogar 70% der Mitarbeiter der Beschafti-
gungsgesellschaft, wurden von den Unternehmen nach Abschluss des Verfah-
rens wieder ibernommen.

Beschaftigungsgesellschaft

Abgabe von Mitarbeitern in %
der Belegschaft

Ubernahme nach Abschluss
des Verfahrens in % der
Belegschaft

Fur 28% der ursprunglichen Belegschaft war die Beschaftigungsgesellschaft
somit eine Sackgasse.



4. Verkaufsaktivitaten
]

Verkaufsaktivitaten

Die Suche nach Investoren und Ubernehmern wurde durchwegs von den
Insolvenzverwaltern selbst durchgefuhrt (77%). Werden Dritte eingeschaltet, so
handelt es sich dabei fast ausschlie8lich um Verwertungsunternehmen und
Makler (19%). Nur in einem Fall kam eine unabhangige Investmentbank zum
Zuge.

Schritte zur Verauf3erung

Direktanspruch von
Investoren

Verwertung tber Makler/
Verwertungsunternehmen

Verkaufsmandat an
2%
Investmentbank
Keine aktive Ansprache 204
von Dritten

Verkaufsmandat an
bankennahe Institution

0%



4. Lange des Verfahrens
|

Verfahrensdauer

46% der Insolvenzverfahren liefen zum Zeitpunkt der Untersuchung noch. Die
langste Verfahrensdauer betrug 80 Monate (6,7 Jahre), der Durchschnitt lag bei
einer bisherigen Verfahrenslange von 26,4 Monaten bzw. 2,2 Jahren.

54% der untersuchten Verfahren waren bereits abgeschlossen. Die meisten
Verfahren dauerten uber 5 Jahre (36%). 28% konnten in einem Zeitraum von 2-5
Jahren abgewickelt werden. Schneller wurden insgesamt 36% der Verfahren
abgeschlossen, jeweils 18% klrzer als 1 Jahr bzw. mit einer Verfahrensdauer
von einem bis zwei Jahre.

Verfahrensdauer

noch laufend

abgeschlossen

davon:

> 5 Jahre

2-5 Jahre

1-2 Jahre

<1 Jahr




4. Glaubigerbefriedigung
|

Quote

Wahrend in 38% der Falle noch keine Angaben zu den Glaubigerquoten gemacht
werden konnten, war dies fur 62% schon mdglich.

Erwartungsgemal wurde fir absonderungsberechtigte Glaubiger (42%) mit
weitem Abstand am haufigsten Quoten Gber 70% erzielt.

Mit der bescheidenen Quote ,< 10%“ mussten sich absonderungsberechtigte
Glaubiger in 16% der Félle zufrieden geben. Mit der Restforderung nehmen sie
am Verfahren teil und werden mit der allgemeinen Quote befriedigt.

16%

absonderungsberechtigt

>70% 0 50-70% 0 30-50% 20-30% 010-20% <10%



4. Fortgefuhrte Struktur
|

Geschéftsvolumen/Mitarbeiter

Bei den fortgefuhrten bzw. Gibertragenen Unternehmen konnten im Durchschnitt
56% des Umsatzes erhalten werden. Auf der Seite der Mitarbeiter waren es 46%.
Die Ubertragenen Unternehmen zeichneten sich somit durch eine deutliche
Steigerung von Produktivitat und Effizienz aus.

Die Fortfuhrung bei Kostendeckung geschah im Wesentlichen durch Anpassung
der Wertschdpfungsstruktur (62%), jedoch nicht mit neuer Kundenstruktur (7%).
Bei fast der Halfte der Unternehmen wurde dies durch die Anpassung des
Produktprogramms erreicht (43%).

Veranderungen der Standortstruktur erfolgen in 48% der Falle, Verlagerungen in
neue Regionen bzw. ins Ausland waren nur bei 15% bzw. 11% der Falle Bestand-
teil der Zukunftsausrichtung.

Instrumente zur Geschaftsfortfiuhrung O trifft zu teils/teils gtrifft nicht zu

Neue Kundenstruktur _ 71%

Produktprogramm gleich 38% - 43%

Wertschoépfung o -

Gleiche Standortstruktur 31% _ 48%

Standort verlagert in O trifft zu teils/teils Otrifft nicht zu

65%




4. Engpass Liquiditat

Liguiditatsengpass

In der Insolvenz war bei mehr als der Halfte der Unternehmen (54%) die
Liquiditat nicht der Engpass des Verfahrens.

kein Engpass Liguiditatsengpass

Kaufpreisbeeinflussung

In 59% der Falle hatte auch eine angespannte Liquiditat keine direkten negativen
Auswirkungen auf den erzielten Kaufpreis. Bei 18% lag die Kaufpreisminderung
unter 20%, bei 18% zwischen 20% und 50% und nur bei einem Unternehmen
wurden weniger als 50% des moglichen Kaufpreises wegen knapper Liquiditat

erzielt.

Kaufpreisminderung

keine
<20%
20-50%

>50%




4. Altgesellschafterposition
|

Altgesellschafter

In der Uberwiegenden Mehrzahl der Falle waren die Altgesellschafter nach
Abschluss des Verfahrens nicht mehr an Bord (84%). Bei 7% der Unternehmen
war die Beteiligung unbedeutend und nur bei 9% gelang es den Gesellschaftern
eine maf3gebliche Position zu halten.

7% \ unbedeutend beteiligt

nicht mehr beteiligt

9%

weiterhin maRgeblich beteiligt

Wesentlich war hierbei insbesondere die Ubernahme der Geschéfte bzw. von
Geschaftsteilen durch Ubertragende Sanierung, wobei die Altgesellschafter als
Kaufer bzw. als Gesellschafter der Auffanggesellschaft fungierten.



5. Ansprechpartner
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Dr. Wieselhuber & Partner GmbH
Unternehmensberatung
Koniginstrasse 33

80539 Minchen

Tel.: 089 /2 86 23-0
Fax: 089 /2 86 23-260
eMail: W&P@wieselhuber.de

Homepage: www.wieselhuber.de

Dr. Volkhard Emmrich
Geschaftsfuhrer
Tel.: 089/28623-105
eMail: Emmrich@wieselhuber.de

Dr. Martin Prillmann
Geschaftsbereichsleiter Restrukturierung
Tel.: 089/28623-134
eMail: Prillmann@wieselhuber.de

Hinweis:

Die vorliegende Veroffentlichung wurde mit grofter Sorgfalt erstellt. Trotzdem kdnnen einzelne
Informationen und Rickschlisse missverstandlich, unverstandlich oder falsch sein. Dr. Wiesel-
huber & Partner GmbH und die Autoren Ubernehmen keine Haftung fur die Verwendung der gege-
benen Informationen.



