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1. Typische Konstellationen

Schnelles Handeln und Entscheiden erforderlich. .

Sicht des Fremdinvestors:

= Gelegenheit fur ,Schnappchen*
= Schnelles Gewinnen von Informationen tUber das Unternehmen

= Abwagung, ob geringer Preis Nachteile eines Kaufs unter
eingeschrankter Gewéahrleistung kompensiert

= Verhandlungsstrategie vor dem Hintergrund des hohen Zeitdrucks beim
Verkaufer
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1. Typische Konstellationen

Sicht des Glaubiger-Investors:

Insolvenzforderung oder gesicherter Glaubiger?

Aufrechnungsmaglichkeiten / Cashbedarf

Rolle anderer Glaubiger

Informationslage oft besser, zeitlicher Vorteil nutzbar

=) Abwagung der Wirtschaftlichkeit von Handlungsalternativen
==p) Notwendigkeit der Erhaltung des Werts der Sicherheiten
== Notwendigkeit der Erhaltung des insolventen Vertragspartners
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2. Eigenverwaltung vs. Regelverfahren

Eigenverwaltung:
= Starke Rolle der bisherigen Geschaftsflihrung
= Bedeutung der Person des Sachwalters

= Relevanz der bestehenden Beziehungen

Regelverfahren:
= Bedeutung der Person des Insolvenzverwalters
= Grolere Objektivitat

= Unabhangige Aufbereitung der Unterlagen und Vertrage
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3. Malshahmen im Vorfeld

= Bestellung des vorlaufigen Insolvenzverwalters

= Ggf. Mal3nahmen gegen sich abzuzeichnende Eigenverwaltung
(Schutzschrift)

= Mitwirkung im vorlaufigen Glaubigerausschuss .
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4. Asset Deal vs. Insolvenzplan

Asset Deal:

= Schneller umsetzbar, gerade bei enger Liquiditat und knapper Zeit
vorteilhaft

= Genaue Selektion der bendtigten Assets .
= Keine Ubernahme der Verbindlichkeiten

= Nur eingeschrankte Geltung des § 613a

=2 Erwerberkonzept oder Erwerb nach Liste moglich

Keine Geltung des § 25 HGB und der steuerlichen Nachhaftung

==) Gewdahrleistungen eher verzichtbar, maligeschneiderter Erwerb mdglich
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4. Asset Deal vs. Insolvenzplan

Insolvenzplan:

= Erwerb des Unternehmens im Ganzen unter Fortfihrung der bisherigen
Struktur

= Einzige Option in bestimmten Konstellationen, z.B. Krankenhausbereich
= Flexible Gestaltungsmadglichkeiten in schwierigen Glaubigersituationen
= Eingriff in Gesellschafterrechte mdglich

= Trotz Ubernahme des Unternehmens im Ganzen gehen
Insolvenzforderungen zu Lasten der Masse

= Rickstellungs“topfe” fir unbekannte Forderungen

==) | angere Dauer, aber grol3ere Flexibilitat bei beherrschbaren
Restrisiken.
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5. Stakeholders: Besonderheiten bel Glaubigern

Zugriffs- und Verwertungsmaoglichkeiten von Sicherungsglaubigern idR ab
Insolvenzantrag nicht mehr aktiv mdéglich

Rechtliche Prifung: Gehdéren mir meine Sicherheiten und sind sie das
wert, was ich glaube?

Moglichkeiten dann:
= Verwertung durch Insolvenzverwalter
= Recht auf Aufzeigen von besseren Verwertungsalternativen

= ggf. Eigenerwerb und ,Verrechnung*
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5. Stakeholders: Besonderheiten bel Glaubigern

Wichtig:
Konfliktlage mit anderen Glaubigern — ggf. konkurrierende
Sicherheiten (z.B. beil Grundstiicken)

= Eigene Bewertung und rechtliche Prifung

= Vorabstimmung mit anderen Glaubigern

= Einschéatzung der Kaufersituation -
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