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NEUIGKEITEN VON DER
JURISTISCH-BETRIEBSWIRTSCHAFTLICHEN NAHTSTELLE

LIEBE LESERINNEN, LIEBE LESER,

Die wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen bleiben herausfordernd und
eroffnen zugleich spannende Aufga-
ben in der Sanierung und Restruktu-
rierung. Die steigende Zahl der Insol-
venzen in Deutschland, die in dieser
Ausgabe thematisiert wird, unter
streicht den Druck, unter dem viele
Unternehmen stehen. Gleichzeitig er
offnen sich innovative Wege und Lo-
sungsansatze, die wir naher beleuch-
ten.

In dieser Ausgabe richten wir den
Blick auf vielfaltige Themen - von
der Assetbewertung bei Immobilien,
inklusive der haufig unterschatzten
Fallstricke, bis hin zu Sanierungskon-
zepten im Automotive-Sektor, einer
Branche, die durch aktuelle UmbrU-
che besonders gefordert ist.

Ebenso diskutieren wir die Folgen von
Rickforderungen aus Corona-Hilfen,

die fUr viele Unternehmen eine neue
Risikodimension bedeuten.

Darlber hinaus zeigen wir, wie akti-
ves Performance Management un-
genutzte Potenziale heben kann, und
stellen die schwierige Entscheidung
zwischen Sanieren, Verkaufen oder Li-
quidieren in den Mittelpunkt — ein es-
senzieller Punkt in der strategischen
Ausrichtung von Unternehmen. Ab-
schlieBend werfen wir einen Blick
Uber den Tellerrand und beleuchten,
wie insolvenznahe Beratung im Kon-
text der Dr. Wieselhuber & Partner
GmbH zur Stabilisierung beitragen
kann.

Diese Ausgabe bietet lhnen fundier-
te Einblicke und praxisnahe Ansétze,
um die aktuellen Herausforderungen
nicht nur zu bewaltigen, sondern auch
die Chancen fir eine erfolgreiche
Neuausrichtung zu erkennen.

Komplexere Verfahren und steigende

Insolvenzzahlen

In unserem Beratungsalltag sehen
wir nicht nur eine steigende Verfah-
rensanzahl, sondern zunehmend kom-
plexere Verfahren, in denen neben der
reinen finanzwirtschaftlichen Beglei-
tung auch mafgebliche Eingriffe in das
Geschéaftsmodell der insolventen Un-
ternehmen vorgenommen und beglei-
tet werden. Wir begleiten Unterneh-
men aktuell haufig im Rahmen von
Fortflhrungskonzepten, die ebenfalls
zur Unterstutzung des M&A-Prozesses
bzw. der Ubernahme von Alt-Gesell-
schaftern dienen.

Das Thema Performance Improve-
ment mit dem Ausblick auf Geschafts-
modellrestrukturierung wird in unse-

rem Newsletter behandelt. Wir bieten
ein Gesamtpaket an finanzwirtschaft-
lichen Planungsrechnungen inkl. kon-
kreten MaRnahmen zur Transformation
von Geschaftsmodellen.

Darlber hinaus mochten wir lhnen
in diesem Newsletter Einblicke, Stra-
tegien und Handlungsempfehlungen
bieten, um auch in schwierigen Zeiten
erfolgreich zu navigieren.

Wir wiinschen Ihnen viel SpalR bei
der Lektlre, eine besinnliche Weih-
nachtszeit im Kreise |hrer Familie und
Freunde sowie einen guten Start ins
neue Jahr!
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KURZ & BUNDIG

Was beeinflusste den Markt im
zweiten Halbjahr 2024?

B Die Inflation liegt im Oktober
2024 bei 2,0% und damit 1,8 %
geringer als im Oktober 2023.

B Besonders Unternehmen mit
hohen Schulden und Zinslasten
kimpfen mit steigenden Kosten
fiir Kredite, Energie und Lohne.

B Allerdings zeigt der ifo Ge-
schiftsklimaindex eine leichte
Steigung im Oktober. Dies war
der erste Anstieg nach viermo-
natigem Riickgang.

Aktuelle Entwicklungen rund
um das Thema Insolvenz

B [m dritten Quartal 2024 wurde
mit 3.991 Insolvenzen die hochs-
te Zahl an Insolvenzen verzeich-
net, die in den letzten 14 Jahren
in einem Quartal seit 2010 re-
gistriert wurde.

B Die Bundesagentur fiir Arbeit
rechnet mit Auszahlungen von
bis zu 1,75 Mrd. € an Insolvenz-
geld im Jahre 2024. Dies wiire
ein Anstieg von rund 46 % im
Vergleich zum Vorjahr.

B Laut Experten des [IWH fiihren
die lang-anhaltenden konjunk-
turellen Schwichen, gepaart mit
drastisch gestiegenen Kosten zu
der derzeitigen Anzahl an In-
solvenzen.

B Besonders betroffen sind aktuell
Unternehmen aus dem Bauge-
werbe, dem Handel sowie unter-
nehmensnahen Dienstleistungen

12.895
11.697
10.052

8.210 8.926

2020 2021 2022 2023 YTD
Oktober
2024

Anzahl der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland
seit 2020

Zwischen Krise und Chance:

Insolvenzen in Deutschland 2024

Ein ereignisreiches Jahr neigt sich dem
Ende zu, und neben politischen Turbu-
lenzen bleibt auch die wirtschaftliche
Lage in Deutschland angespannt. Im
3. Quartal 2024 konnte das Bruttoin-
landsprodukt im Vergleich zum 2. Quar
tal leicht zulegen und verzeichnete
preis-, saison- und kalenderbereinigt ein
Wachstum von 0,2 %.

Die Inflation ging im Laufe des Jahres
2024 zurlck und erreichte nach den
hohen Werten der Vorjahre im Oktober
2024 einen Stand von 2,0%. Infolge-
dessen reduziert sich auch der Leitzins
wieder und liegt aktuell bei 3,25 %. Trotz
dieser positiven Entwicklung bleiben Un-
sicherheiten, insbesondere im Hinblick
auf die wirtschaftlichen Auswirkungen
der US-Prasidentenwahl.

Insolvenzgeschehen in Deutschland

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
ist im Oktober 2024 auf 1.530 angestie-
gen — ein Anstieg von 17 % im Vergleich
zum Vormonat und 48 % zum Oktober
des Vorjahres. Das dritte Quartal 2024
markierte zudem den hochsten Wert an
Unternehmensinsolvenzen seit 2010.

Trotz dieser Entwicklung sieht der Be-
rufsverband der Insolvenzverwalter und
Sachwalter Deutschlands keinen Grund
zur Sorge. Der Verband betont, dass der
Anstieg zwar spUrbar, aber weder uner
wartet noch aufdergewohnlich drama-
tisch sei.

Das IWH benennt vor allem zwei Fak-
toren als Haupttreiber der aktuellen Si-
tuation. Die Zusammensetzung aus ei-
ner lang anhaltenden konjunkturellen
Schwache und den damit verbundenen
mangelnden Umséatzen sowie die dras-
tisch gestiegenen Kosten. Dazu kommt,
dass besonders schwéachere Unterneh-
men wahrend der Niedrigzinsphase und
durch staatliche Unterstitzung wahrend
der Pandemie am Leben gehalten wur
den und aktuell massiv unter Druck ste-
hen. Seit den Zinserhohungen der EZB
sind besonders hoch verschuldete Un-
ternehmen verstarkt von Insolvenzen
betroffen.

Mittelstand im Fokus: Warum Insolven-
zen zur Bedrohung werden

Der Mittelstand in Deutschland leidet
besonders unter schwierigen Standort-
bedingungen wie Fachkraftemangel, ho-
hen Energiekosten, schlechter Infra-

struktur und Uberbordender
Burokratie. Laut Umfragen von
Creditreform registrierte fast
jedes dritte der befragten
KMU ricklaufige Auftragsbe-
stande. Zusatzlich belastet die
aktuell schwierige Finanzie-
rungslage den Mittelstand
stark. Die hohen Zinsen ma-
chen es flr viele Unterneh-
men schwer, Kredite zu attrak-
tiven Konditionen zu bekom-
men. Dadurch kénnen Liquidi-
tatsengpasse schneller zu In-
solvenzen flhren. Vor allem in
der Fertigungsindustrie und im
Baugewerbe haben viele mit-
telstandische Unternehmen im
Oktober 2024 Insolvenz ange-
meldet. Betroffen sind jedoch
nahezu alle Branchen.

Philipp Weckerlein
Consultant

Dr. Wieselhuber &
Partner

-

Rouven Hesse
Consultant
Dr. Wieselhuber &

Partner
Die Aussichten auf das Jahr

2025 sind weiterhin gedampft

Trotz der anhaltenden Berichte Uber
einen Ruckgang der deutschen Wirt-
schaft zeigt der ifo-Geschaftsklimaindex
im Oktober 2024 erstmals seit Mona-
ten wieder einen leichten Anstieg. Eine
kurzfristige Erholung scheint angesichts
der aktuellen Rahmenbedingungen je-
doch trotzdem unwahrscheinlich.

Die fuhrenden Wirtschaftsforschungsin-
stitute rechnen fur das Jahr 2025 mit
einem BIP-Wachstum von 0,8 %. Wei-
terhin besonders betroffen sein werden
Branchen, die stark von Energiepreisen
und internationalen Lieferketten abhan-
gig sind, etwa die Automobil- und Che-
mieindustrie. In diesem Umfeld gewin-
nen Strategien zur Sanierung und Re-
strukturierung von Unternehmen zuneh-
mend an Bedeutung.

Ein proaktives Krisenmanagement, das
auf eine nachhaltige Finanz- und Kos-
tenstruktur sowie Innovationsfahigkeit
abzielt, wird essenziell, um Betriebe vor
der Insolvenz zu bewahren. Gleichzei-
tig stehen Entscheidungstrager vor der
Aufgabe, zukunftsweisende Investitio-
nen in Digitalisierung und grine Tech-
nologien nicht weiter aufzuschieben,
um langfristig Wachstumspotenziale zu
schaffen.

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de

V.i.S.d.P.: Gustl F. Thum | Managing Partner | Dr. Wieselhuber & Partner GmbH | Nymphenburger Str. 21 | 80335 Miinchen
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Ausgangslage

Die seit 2022 wahrende Immo-
bilienkrise in Deutschland flhrt
zu einem steigenden Aufkom-
men von Restrukturierungspro-
jekten. In Restrukturierungs-
konzepten werden Aussagen
zur Sanierungsfahigkeit getrof-
fen. Dabei spielt insbesondere das Wert-
potenzial eine entscheidende Rolle.

Immobilienbewertung in Deutschland
Die ImmoWertV bildet die gesetzliche
Grundlage flr die Bewertung von Immo-
bilien. Sie dient der Standardisierung von
Bewertungsverfahren und regelt die Me-
thoden zur Ermittlung des Verkehrswerts
(Marktwerts). Zu den zentralen Elemen-
ten zahlen u.a. das Verkehrswertprin-
zip sowie der Ansatz amtlicher Boden-
richtwerte. Darlber hinaus definiert die
ImmoWertV mit dem Vergleichswert-,
Ertragswert- und Sachwertverfahren Be-
rechnungsmethoden, die angewendet
werden konnen.

Typische Projekt-Fallstricke

In der Erstellung von Sanierungsgutach-
ten existieren i.d.R. inharente Einschran-
kungen bei der Plausibilisierung aktueller
Verkehrswerte. Einige Beispiele hierzu:

a) Vorliegende Wertgutachten sind veral-
tet

b) Die Erstellung von Gutachten dauert
zu lange

¢) Vorhandene Gutachten basieren auf
einem nicht mehr aktuellen Business
Case

d) Die Annahmen der vorliegenden Gut-
achten sind zu optimistisch (z. B. Ver-
zerrung durch Vorjahreswerte)

In vielen Fallen flhrt dies zu der Not-
wendigkeit, mit eigenen Berechnungs-
modellen indikative Wertbandbreiten zu
ermitteln und diese in das Sanierungs-
gutachten zu integrieren. Hierbei haben
sich Discounted-Cashflow (DCF)-Model-
le als bewahrtes Instrument etabliert.

Indikative Wertbandbreiten durch
DCF-Verfahren

Die Immobilienbewertung mit dem DCF
Modell nimmt die Perspektive eines In-
vestors ein. Wesentlicher Bestandteil
des DCF ist die plausible Herleitung von
Annahmen. Je langer der Betrachtungs-
zeitraum, desto schwieriger ist es, be-
lastbare Werte zu erhalten. Innerhalb der
DCFMethode werden zunachst die Erlo-

Assetbewertung Immobilien
inklusive Fallstricke im Projekt

se, wie Mieteinnahmen fir den Betrach-
tungszeitraum prognostiziert. Zu diesen
Einnahmen gehdren zudem Faktoren wie
Inflationsanpassungen oder marktbasier
te bzw. vertragliche Mieterhohungen.
Auf der Kostenseite sind Betriebs-, In-
standhaltungs- und Verwaltungskosten
zu berlcksichtigen. Besonders im Be-
reich Gewerbeimmobilien sind auch Kos-
ten fUr Leerstande und Mieterausbauten
miteinzubeziehen.

Notwendige Capex sind zu inkludieren,
da diese bei bestimmten Objekten zyk-
lisch anfallen kénnen. Die Differenz aus
Einnahmen und Ausgaben ergibt das
Net Operating Income (NOI), welches
als Grundlage der Cashflow-Berechnung
dient.

Der Residualwert wird i.d.R. mittels ei-
nes Kapitalisierungsverfahrens berech-
net, wobei der letzte Cashflow (NOI des
letzten Jahres) durch eine Kapitalisie-
rungsrate geteilt wird. Dieser Terminal-
wert ist ein bedeutender Anteil am ge-
samten DCFWert und kann bei langen
Prognosezeitrdumen >50 % des Gesamt-
ergebnisses ausmachen. Daher sind Pro-
gnoseannahmen und die Wahl der Kapi-
talisierungsrate von zentraler Bedeutung.
Die Bandbreiten konnen mittels variie-
render Annahmen dargestellt werden.

Grenzen des DCF-Verfahrens

Trotz der Vorteile der Betrachtung, wie
z.B. Geschwindigkeit und Ganzheitlich-
keit, stof3t das Verfahren an Grenzen.
Diese umfassen insbesondere die Un-
sicherheit bei langfristigen Prognosen
(z.B. Mietpreisentwicklung), die Bestim-
mung der Kapitalisierungsrate (Verzer-
rungsrisiko bzgl. Assetklasse) sowie den
Umgang mit Spezialimmobilien (u.a. sai-
sonale Schwankungen).

Fazit

Die durch die Immobilienkrise auf-
kommenden Restrukturierungsfalle er
fordern u.a. aktualisierte Wertermittlun-
gen. Oftmals sind die vorhandenen und
auf Immo-WertV basierenden Gutachten
fUr Sanierungsgutachten ungeeignet und
eine eigene Wertindikation wird erforder
lich.

DCFModelle bieten eine fundierte
Grundlage fur indikative Wertbandbrei-
ten. Das Verfahren birgt jedoch Progno-
se-Risiken und stellt explizit keine Wert-
ermittlung im Sinne der ImmoWertV dar.

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de
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Ausgangslage

B Projektentwickler aus dem siid-
deutschen Raum erwirbt vor

Immobilienkrise Bestandsgebiu-
de (Asset Klasse: Biiro)

B Senior-Finanzierung liuft auf
Filligkeitsdatum zu und kann
derzeit nicht zuriickgefiihrt
werden

B Notwendigkeit eines Sanierungs-

gutachtens (IBR)

B Senior- und Junior-Kapitalgeber
fordern Berechnung von Wert-
bandbreiten unter Berticksichti-
gung unterschiedlicher Vermie-
tungsszenarien

Vorgehensweise

B Bestimmung der wesentlichen
Ertriige im Betrachtungszeitraum
(Implementierung der Mietver-
trige samt Nachtrige) sowie Be-
riicksichtigung moglicher Kiin-
digungen und angenommene
Neuvermietung

B Bestimmung der wesentlichen
Kosten (Annahmen hinsichtlich
Betriebs-, Instandhaltungs- und
Verwaltungskosten)

B Bestimmung moglicher Ausbau-
kosten bei Neuvermietung unter
Berticksichtigung des individuel-
len Objektzustands

B Validierung moglicher Capex
anhand vorhandener Gutachten

B Bestimmung eines marktgerech-
ten und dem aktuellen Markt-
umfeld entsprechenden Diskon-
tierungszinssatzes, basierend auf
vergleichbaren Transaktionen

Ergebnis

B Entwicklung von drei unter-
schiedlichen Szenarien (worst-
base-best)

B Lieferung einer Entscheidungs-
grundlage fiir Kapitalgeber

V.i.S.d.P.: Gustl F. Thum | Managing Partner | Dr. Wieselhuber & Partner GmbH | Nymphenburger Str. 21 | 80335 Miinchen
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AUS DER PRAXIS

Sanierungskonzepte im Automotive-Sektor:
Herausforderungen und Erfolgsfaktoren

Ausgangslage

B Familiengefithrter Automobil-

zulieferer mit 200 Mio. € Jahres-

umsatz

Verschuldung weit tiber dem
brancheniiblichen Niveau

Massive Liquidititsengpisse
gefihrden die operative Fortfiih-
rung

Angespannte Beziehungen zu
Kunden und Gliubigern auf-
grund der finanziellen Situation

Dringender Bedarf an nachhal-
tigen MaBnahmen zur Stabilisie-
rung und Sanierung

Vorgehensweise

M Erstellung eines umfassenden

Sanierungskonzepts mit Analyse
der finanziellen und operativen
Situation

Verhandlungen mit Glaubigern
zur Erarbeitung einer tragfihigen
Losung

Einwerbung von Liquiditits-
beitrigen durch strategische
Kundenansprache

Umfangreiche Asset-Finanzie-
rungen:

— Erweiterung bestehender
Factoring-Limits

— Implementierung von Vorrats-
finanzierungen

— Durchfiihrung von Sale-and-
lease-back-Transaktionen

Fokussierte Umsetzung von
MabBnahmen zur kurzfristigen
Liquidititssicherung

Ergebnis

B Vollstindig durchfinanziertes

und abgestimmtes Sanierungs-
konzept

B Sicherung der Unternehmens-

fortfiihrung

B Start eines nachgelagerten

M&A -Prozesses zur langfristigen
strategischen Neuausrichtung

Die Mengen kommen nicht zuriick

Die Automobilzuliefererbranche steht
unter einem nie dagewesenen Transfor
mationsdruck. Stagnierende Marktvolu-
mina, ein fundamentaler Wandel der
Wertschopfungsketten — weg von me-
chanischen hin zu softwarebasierten Lo6-
sungen — und die Verschiebung der
Marktanteile zugunsten asiatischer An-
bieter verscharfen die Herausforderun-
gen. Prognosen zeigen, dass das\Wachs-
tum im europaischen Automobilmarkt
bis 2029 auf nur 1,0% begrenzt sein
wird, wobei dieses Wachstum haupt-
sachlich auf Preissteigerungen und nicht
auf hohere Absatzzahlen zurlckzufuh-
ren ist. Gleichzeitig verlieren deutsche
Hersteller Produktionskapazitaten und
Marktanteile, wahrend sich die Wettbe-
werbsbedingungen weiter verscharfen.

Losungsbeitrag Sanierungskonzepte

In diesem schwierigen Umfeld sind
formalgetriebene  Sanierungskonzepte
oft alternativlios. Regulatorische Vorga-
ben, komplexe Finanzierungsstrukturen
und der Anspruch der Stakeholder auf
belastbare und transparente Entschei-
dungsgrundlagen machen diese Kon-
zepte unverzichtbar. Sie schaffen Orien-
tierung und Sicherheit. Doch ihr Erfolg
hangt entscheidend davon ab, wie sie
ausgestaltet und umgesetzt werden. Ein
Konzept, das nur auf dem Papier funktio-
niert, wird den Anforderungen der Reali-
tat nicht gerecht.

Erfolgsfaktoren

Prizises Stakeholder-Management

Der Erfolg eines Sanierungskonzepts
hangt malRgeblich davon ab, wie gut es
gelingt, die Interessen der verschiede-
nen Stakeholder einzubinden. Finanz-
glaubiger erwarten eine transparente
Darstellung, wie Verluste minimiert und
Werte erhalten werden konnen. Gesell-
schafter mUssen oft abwagen, ob sie
zusatzliches Kapital bereitstellen konnen
oder ob ein Verkauf sinnvoller ist. OEMs
und andere Kunden hingegen legen gro-
Ren Wert auf stabile Lieferketten und
Resilienz. Ein erfolgreiches Konzept be-
ricksichtigt all diese Erwartungen und
integriert sie in eine koharente Strategie.

Belastbare Vergleichsrechnungen

Kernstick eines jeden formalgetriebe-
nen Konzepts sind realistische Ver
gleichsrechnungen. Sie dienen als Ent-
scheidungsgrundlage flir Stakeholder,

indem sie aufzeigen, wann
und in welcher Art eine Re-
strukturierung der Insolvenz
vorzuziehen ist. Solche Rech-
nungen schaffen Vertrauen
und koénnen den Ausschlag
far die Unterstltzung des Kon-
zepts geben.

Partner

& Partner

Operative Exzellenz und Flexibilitit
Formalistische Planungen missen durch
operative MalRnahmen erganzt werden,
um ihre Umsetzbarkeit sicherzustellen.
Dazu gehoren die Verlagerung von Pro-
duktionsstandorten, Prozessoptimierun-
gen oder digitale Transformationen. Sol-
che MalRnahmen schaffen nicht nur Kos-
tensenkungspotenziale, sondern starken
auch die Wettbewerbsfahigkeit.

Innovative Liquiditiitsstrategien

Ein haufiges Problem ist die Sicherstel-
lung kurzfristiger Liquiditat. Hier konnen
innovative Finanzierungsansatze wie As-
set-based-Lending oder die Optimierung
von Factoring-Limiten eine entschei-
dende Rolle spielen. Diese Malsnah-
men konnen schnell finanzielle Stabilitat
schaffen, ohne die langfristige Finanzie-
rung des Unternehmens zu gefahrden.

Zukunftsfihige Innovationsansitze

Ein formalgetriebenes Sanierungskon-
zept darf nicht nur auf Stabilisierung ab-
zielen, sondern muss auch langfristige
Perspektiven schaffen. Die Diversifikati-
on in Wachstumsbereiche wie Batterie-
management oder Elektronik sowie die
Entwicklung innovativer Produkte in en-
ger Zusammenarbeit mit OEMs kdnnen
entscheidend sein, um das Geschéfts-
modell zukunftsfahig zu machen.

Formalgetriebene  Sanierungskonzepte
sind ein unverzichtbares Werkzeug, um
Unternehmen in der Automobilzuliefe-
rerindustrie durch komplexe Krisensitu-
ationen zu flhren. Sie bieten Struktur,
Verlasslichkeit und Entscheidungsgrund-
lagen, die fur eine erfolgreiche Restruktu-
rierung unabdingbar sind. |hr Erfolg hangt
jedoch entscheidend davon ab, ob sie
die Interessen der Stakeholder prazise
einbinden, operative Herausforderungen
adressieren und langfristige Perspekti-
ven schaffen. Mit der richtigen Balance
zwischen Formalismus und Flexibilitat
kdnnen Unternehmen nicht nur ihre Kri-
se bewaltigen, sondern auch den Grund-
stein fUr eine nachhaltige Zukunft legen.

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de

?yf
l

Matthias Miiller

Dr. Wieselhuber

V.i.S.d.P.: Gustl F. Thum | Managing Partner | Dr. Wieselhuber & Partner GmbH | Nymphenburger Str. 21 | 80335 Miinchen



5 SANIERUNG & INSOLVENZ 2/2024

Corona-Hilfen:

Riickforderungen und ihre Folgen fiir Unternehmen

Dr. Susann Brackmann
Partnerin

CMS Hasche Sigle

Philipp Frhr. v. d. Bussche-
Haddenhausen, LL.M.
Senior Associate

CMS Hasche Sigle

Die wirtschaftlichen Auswirkungen der Pan-
demie haben zahlreiche Branchen erheblich
belastet. Neben der Veranstaltungsbranche
waren insbesondere die Hospitality-Branche
(Hotels und Gastronomie), der Einzelhandel
sowie die Reise- und Tourismuswirtschaft
auf staatliche Unterstltzungen angewiesen.
Programme wie die Uberbrickungshilfen I-IV
sowie die November und Dezemberhilfen
haben vielen Unternehmen temporar Stabili-
tat verschafft.

Teilweise stellten die Corona-Hilfen, ohne
Rulcksicht auf magliche Rickforderungsrisi-
ken, die Grundlage fur die Fortbestehenspro-
gnose der gestltzten Unternehmen dar.

Doch die Fristen fur Schlussabrechnungen
sind nunmehr abgelaufen und einige Un-
ternehmen mussen sich nun mit potenziell
existenzbedrohenden Ruckforderungen aus-
einandersetzen.

Schlussabrechnungen und Riickforderungen

Die Fordermittel wurden auf Basis geschatz-
ter Umsatzverluste bewilligt. Die Nichteinrei-
chung der Schlussabrechnung flihrt jeden-
falls zur Rulckforderung der gesamten For-
dersumme. Doch auch bei fristgerechter Ein-
reichung der Schlussabrechnung sind Rick-
forderungen maoglich, etwa weil Angaben in
dem friheren Antrag fehlerhaft waren oder
die tatsachlich erwirtschafteten Umsatze die
Prognosen Ubertrafen. Die Rlckzahlungsfrist
betragt in der Regel einen Monat ab Datum
des Bescheides, in welchem die Ruckforde-
rungssumme beziffert wird.

Liquidititsplanung

Eine auf 24 Monate angelegte, integrierte Li-
quiditatsplanung ist erforderlich, um den et-
waigen Eintritt zwingender Insolvenzgrinde
(Zahlungsunfahigkeit, § 17 InsO, Uberschul-
dung, & 19 InsO) zu Uberwachen. Korrespon-
dierend hierzu ist ein frihzeitiges Krisenma-
nagement erforderlich. Insbesondere muss
das oben geschilderte Risiko der (teilweisen)
Rickforderung von Corona-Hilfen in die Pla-
nung aufgenommen werden.

Mogliche Maf3inahmen bei Riickforderungen
Stundungsvereinbarungen mit der betref-
fenden Behorde sind im Einzelfall moglich,
setzen jedoch eine fundierte Begriindung vo-
raus. Die bisherige StaRUG-Rechtsprechung
hat allerdings gezeigt, dass auf Grundlage ei-
nes Restrukturierungsplans — ahnlich wie im
Insolvenzplan — in offentlich-rechtliche For-
derungen eingegriffen werden kann. Hier ist
allerdings eine zlgige Vorbereitung geboten.

Sollte die fallige Rickforderung zur Zahlungs-
unfahigkeit des Unternehmens fihren, bleibt
auch der Weg in das Restrukturierungsver
fahren nach StaRUG versperrt.

Ferner kann gegen den Bescheid unter Um-
standen juristisch vorgegangen werden. In-
nerhalb eines Monats nach Erhalt des Be-
scheids kann Widerspruch eingelegt oder
— je nach Bundesland — direkt Klage vor dem
Verwaltungsgericht erhoben werden. In den
meisten Fallen hat die Einlegung von Rechts-
mitteln eine aufschiebende Wirkung mit
Blick auf den Vollzug der Ruckforderungsbe-
scheide, sodass die Rickzahlung zunachst
ausgesetzt wird.

In Fallen, in denen der Bescheid als ,,sofort
vollziehbar” erklart wird, missen Betroffe-
ne zusatzlich einen Antrag auf einstweiligen
Rechtsschutz stellen, um die Zahlungspflicht
vorlibergehend zu stoppen. Bei hinreichen-
der Erfolgswahrscheinlichkeit des Rechts-
mittels kann so die Fortbestehensprognose
aufrechterhalten und ggfs. auch der Weg in
ein Restrukturierungsverfahren geebnet wer
den.

Handlungsempfehlungen

Betroffene Unternehmen sollten Bescheide
juristisch prifen lassen und mit Beratern die
Erfolgsaussichten von Rechtsmitteln evaluie-
ren. Ein proaktives Vorgehen hilft nicht nur,
wirtschaftliche Stabilitdt zu bewahren, son-
dern kann auch den Handlungsspielraum far
kinftige Herausforderungen erweitern.

CMS

law-tax-future
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AUS DER PRAXIS

Ausgangslage

B Performance-Check bei einem
Hersteller von Uberwachungs-
kameras

B Abrutschen in eine Schieflage
des wachstumsorientierten
Unternehmens wihrend der
Corona-Krise

B Erhohter Lagerbestand, sinkende
Nachfrage und zunehmender
Wettbewerbsdruck

Vorgehensweise

B Identifikation von strategischen
und operativen Handlungsfel-
dern auf Basis von Unterneh-
mensanalysen und Workshops

B Ableitung von Maflnahmen und
Einleitung wichtiger Schritte zur
Realisierung von Quick-Wins

B Definition eines Transforma-
tionsprogramms zur Umsetzung
der MaBnahmen und zum Moni-
toring des Umsetzungsstandes

Ergebnis

B Unternehmensperformance
neutral bewertet

B Aktivititen und Bereiche mit
den gréBten Potenzialen zur Stei-
gerung der Unternehmensper-
formance identifiziert und mit
konkreten Maflnahmen hinter-
legt (Quick-Wins, konzeptionell,
etc.)

B Umsetzungsroadmap zur Er-
schlieBung der Potenziale erar-
beitet

B Voraussetzungen fiir die Ent-
wicklung einer Positivstory fiir
interne und externe Stakeholder
(insbesondere Mitarbeiter und
Anteilseigner) geschaffen

B Einleitung des Turnarounds
durch umsetzungsbereite Vorbe-
reitung der MaBnahmen

B Aktivierung und Motivation von
Fithrungskriften und Mitarbei-
tenden zur Performancesteige-
rung und Kostenoptimierung

Performance Improvement - Potenziale durch
aktives Performance Management identifizieren

Unter Druck: Herausforderungen

fiir den deutschen Mittelstand

Nach aktuellen Konjunkturprognosen
wird sich Deutschland im Jahr 2024 zum
zweiten Mal in Folge in einer Rezession
befinden. Neben der schwachen Kon-
junktur kadmpfen deutsche Unterneh-
men, insbesondere der deutsche Mittel-
stand, mit weiteren Problemen wie der
zunehmenden Burokratie, der schlep-
penden Digitalisierung sowie einer zum
Teil maroden Infrastruktur. Hinzu kommt
der nach wie vor bestehende Fachkraf-
temangel, der sich allerdings durch die
stagnierende Wirtschaft und den damit
einhergehenden Entlassungswellen ab-
schwachen koénnte. Die Folgen sind ei-
ne unsichere Nachfrage, steigende Kos-
ten und zunehmende gesamtwirtschaft-
liche Risiken. Gerade deshalb ist es
wichtig, dass Unternehmen in jeder Un-
ternehmens- und Marktsituation perfor
mant sind und bleiben und flexibel auf
sich verandernde Umwelteinflisse re-
agieren kdnnen.

Unternehmensoptimierung durch
Strategie- & Performance-Check

Mit Hilfe eines Strategie- & Performance-
Checks erhalt man einen tiefen Einblick
in das Unternehmen und kann sowohl
die langfristige, strategische Ebene als
auch die kurzfristige, operative Ebene
eines Unternehmens analysieren. Es
empfiehlt sich, zunachst die strategi-
sche Ebene eines Unternehmens abzu-
decken und dabei die Unternehmens-
bzw. Geschaftsfeldstrategien eingehend
zu bewerten. Analysen zu Markt- und
Trendeinschatzungen, zur Portfolioent-
wicklung und zu Funktionalstrategien
kdnnen dabei unterstlitzend wirken.

(1) (2) (3)

Vertriebs- F&E-
Performance Performance

Operative
Performance

(Fix-)Kosten-Performance
Kapital-Performance

Auf der operativen Ebene ist vor allem
die Aufbau- und Ablauforganisation zu
betrachten. Hier sollten zukunftsorien-
tiert vor allem die Abteilungen Vertrieb,
Entwicklung und Operations im Fokus
stehen. Beispielhafte Gestaltungsfelder
im Vertrieb sind u.a. das Produkt- und

Leistungsportfolio, die Kunden-
struktur sowie die Positionie-
rung im Markt. In der Entwick-
lung sollten u.a. das Input-
Output-Verhaltnis, der Neupro-
duktanteil und der Produktent-
stehungsprozess  betrachtet
werden. Im Bereich Operations
sind u.a. das Make-or-Buy-Kon-
zept, die Supply Chain und die Prozesse
in der Produktion zu betrachten.

Die Basis des Performance-Checks bil-
det die Analyse der finanziellen Aspekte,
die Fixed Cost Performance und Capital
Performance (Kapitalnutzung und -renta-
bilitat). Im Fokus stehen dabei das \Wor
king Capital, das Liquiditatsmanagement
und das Finanzierungspotenzial. Die
Kombination der Performancetreiber der
Hauptfunktionen mit den Kosten- und Ka-
pitalstrukturen fUhrt zur finalen Messgro-
Re: dem EBITDA bzw. der EBITDA- und
Kapitalrendite. Diese Sichtweise erleich-
tert die abschlieRende Bewertung der
operativen Performance im Verhéltnis zur
finanziellen Situation des Unternehmens.
Darlber hinaus ist es fur das Unterneh-
men essenziell, sich dartber im Klaren zu
sein, mit welchen Segmenten bzw. Pro-
dukten nachhaltig Geld verdient wird.

Vom Kriseninstrument zur nachhaltigen
Unternehmenssicherung

Haufig wird Performance Management
einseitig mit signifikanten Personalent-
lassungen und drastischen Kostenein-
sparungen gleichgesetzt. Betrachtet
man die mediale Berichterstattung, so
scheint es derzeit nur wenige Gegen-
beispiele in der deutschen Wirtschaft zu
geben.

Aus einem anderen Blickwinkel betrach-
tet, sollte Performance Management
jedoch nicht nur in Krisensituationen ein
wichtiges Thema flir das Management
sein, denn Unternehmen kdénnen nur
dann positive Ergebnisse erzielen und
ihre Zukunftschancen nutzen, wenn sie
ihre Performance ganzheitlich und kon-
tinuierlich optimieren. Wir unterstltzen
Unternehmen sowohl aulergerichtlich
als auch gerichtlich bei der Identifikation
von Performancepotenzialen und achten
bei unserer Analyse darauf, alle Fokus-
felder ergebnisoffen zu betrachten, so
dass Handlungsfelder Uber die gesamte
Breite des Unternehmens identifiziert
werden konnen.

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de
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In der Unternehmenssanie-
rung ist es riskant, auf ein un-
gewisses Morgen zu hoffen,
ohne sich frihzeitig mit rea-
listischen Sanierungsoptionen
auseinanderzusetzen. Dieser
Artikel beleuchtet die Optio-
nen Sanieren, Verkaufen oder
Liguidieren, um Unternehmen
eine fundierte Entscheidungs-
hilfe zu bieten.

Sanieren (Fix)

Oftmals ist das Geschafts-
modell eines Unternehmens
noch tragfahig, jedoch gibt
es Ertragsschwachen oder Li-
quiditatsengpasse, die durch
exogene Faktoren verursacht
werden.  Ein  Independent
Business Review (IBR) oder
IDW S6-Gutachten kann
Klarheit schaffen und die Grundlage fir
Sanierungsmalfinahmen bieten. Diese
lassen sich in operative, strategische
und finanzielle Malinahmen unterteilen,
wie Effizienzsteigerung, Personalabbau,
Liquiditatssicherung durch  Factoring
oder Refinanzierungen sowie eine Uber-
prifung des Geschéaftsmodells. Ist eine
Neuausrichtung noétig, kann der Verkauf
von Geschaftsbereichen sinnvoll sein,
was zur nachsten Option Uberleitet:
dem Verkauf.

A

Verkauf (Sell)

Strategische Desinvestitionen helfen,
das Kerngeschaft zu stabilisieren. Po-
tenzielle Investoren sind Private-Equity-
Gesellschaften oder strategische Inves-
toren. Verkaufsmodelle wie der Asset
Deal (Verkauf von Vermdégensgegen-
standen) oder Share Deal (Verkauf von
Anteilen) kommen in Frage, wobei Share
Deals meist komplexer sind und den be-
stehenden Rechtstrager erhalten.

Liquidieren (Close)

Die Stilllegung und Liquidation eines
Unternehmens umfasst den Verkauf
von Vermogensgegenstanden zur Glau-
bigerbefriedigung, einschliellich Mit-
arbeiterabfindungen. Der Prozess wird
von Ligquidatoren Uberwacht und kann
gerichtlich oder aufRergerichtlich erfol-
gen. Die Liquidation basiert auf einer
detaillierten Unternehmensplanung, die
die Bilanz auf 0 € plant und die erforder
lichen liquiden Mittel fir den Ablauf der
Liquidation berechnet.

Sanieren, Verkaufen oder Liquidieren -

die Wette auf die Zukunft

Ausgewihlte Fille aus der Praxis:
Sanierungs-Case

Im Zuge der Erstellung eines Sanie-
rungskonzeptes wurden fur einen Au-
tomobilzulieferer die unterschiedlichen
Geschéftsbereiche gesondert betrach-
tet und somit Gewinn- und Verlustbrin-
ger identifiziert. Hieraus ergab sich zum
einen die Starkung und Optimierung der
gewinnbringenden Bereiche und zum
anderen die strukturierte Neuausrich-
tung und ,Gesundschrumpfung” des
verlustbringenden Bereiches.

Durch die Konzepterstellung, erganzt
um die strukturierte Begleitung der Ban-
kenverhandlungen, konnte nicht nur die
Ertragsseite deutlich gesteigert werden,
sondern auch eine langfristige, stabile
Finanzierungsstruktur erwirkt werden,
wobei die frihzeitige Initilerung des Sa-
nierungskonzeptes, dem Unternehmen
den notwendigen Handlungsspielraum
verschaffte.

Verkaufs-Case

Ein internationaler Mischkonzern hatte
durch riacklaufige Ertrage den Hand-
lungsdruck die eigene strategische Aus-
richtung zu Uberprifen. Hierbei wurden
die einzelnen Sparten auf deren operati-
ve Ertragskraft und deren strategisches
Potenzial Uberprift. W&P hat durch ein
Transparentmachen der Zahlenbasis we-
sentlich zur Identifikation der Kernstrate-
gie mitgewirkt. Hierbei wurden u.a. zur
Zukunftsfinanzierung  Desinvestments
identifiziert und durch W&P in ein M&A-
Verfahren Gberflhrt.

Liquidations-Case

Eine renommierte Schuhmarke wurde
durch einen bekannten Finanzinvestor
aus der Insolvenz heraus erworben. Im
zweiten Geschaftsjahr, nach erfolgrei-
cher Ubernahme der Gesellschaft, of-
fenbarte sich eine ausgepragte Ertrags-
schwache, die zu Beginn durch positive
Effekte aus dem Verkauf der verglinstigt
Ubernommenen Ware verdeckt worden
war.

Aufgrund seines hohen Bekanntheits-
grades schloss der Investor eine erneu-
te Insolvenz kategorisch aus. Im Zuge
der Vergleichsrechnung wurde das Sze-
nario der Liquidation der Ladenlokale,
bei zeitgleicher Entwicklung eines Fran-
chisemodells der Marke, erwogen und
umgesetzt.

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de
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Ausgangslage
Sanierungs-Case

B Automobilzulieferer aus dem
stiddeutschen Raum

B Verschiedene Geschiftsbereiche
mit unterschiedlicher operativer
Ertragskraft, insgesamt nachlas-
send

B Hohe Verschuldung

Vorgehensweise
B Aufgliederung der GuV in die

einzelnen Geschiftsbereiche
zur genauen Identifikation der
Gewinn- und Verlusttriger

B Ableitung der wesentlichen
Restrukturierungsmallnahmen
mit insb. Identifikation des
Sanierungsfokus (Geschifts-
bereich)

B Durch verschiedene Szenario-
rechnungen Ableitung des mog-
lichen Kapitaldienstes und
Moderation der Bankenver-
handlungen

Ergebnis

B Stabilisierung und Steigerung
der operativen Ertragskraft durch
strukturierte Neuausrichtung
und ,,Gesundschrumpfung* des
verlustbringenden Bereiches

B Umstrukturierung der Verschul-
dung und hierdurch Imple-
mentierung langfristige, stabile
Finanzierungsstruktur inkl.
tragfihigem Kapitaldienst

V.i.S.d.P.: Gustl F. Thum | Managing Partner | Dr. Wieselhuber & Partner GmbH | Nymphenburger Str. 21 | 80335 Miinchen
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B Was ist der zentrale Erfolgsfaktor erfolgreicher

/ Restrukturierungen?
Axel W. Bierbach ) ) ) ) ) )
Partner Einen einzelnen Erfolgsfaktor gibt es nach meiner Erfahrung nicht. Es sind
Miiller-Heydenreich meistens mehrere Faktoren, die kumulativ erfiillt sein miissen, um wirklich
Bierbach & Kollegen

erfolgreich zu restrukturieren. Es braucht ein realistisches Konzept und ext-
rem konsequente Umsetzung, gerade an den Punkten die schmerzhaft sind.
Das ganze gepaart mit angemessen hoher Geschwindigkeit und Pragmatis-
mus in mdglichst einfachen Strukturen.

B Welche Bedeutung hat fiir Sie die Zusammenarbeit
an der juristisch-betriebswirtschaftlichen Schnittstelle?

Ohne eine sehr enge und von gegenseitigem Vertrauen gepragte Zusammen-
arbeit unter Profis geht es nicht. Das beginnt bei der Analyse der Krise und
der Ertragsmdglichkeiten und Verlustursachen tber die Liquiditdtsplanung
bis zur Planung eines sanierten Unternehmens. Es bedarf ganz enger Ab-
stimmung, was von den angestrebten Zielvorstellungen wie und zu welchem
Preis und in welcher Zeit auch juristisch umsetzbar ist. Und wer schon mit
mir gearbeitet hat weil8, dass fiir mich die enge Abstimmung der Liquiditats-
planung der beste Katalysator flir diesen Prozess ist.

B Als Inspiration fiir unsere Leser: Was ist Ihr Geheimtipp
fiir den personlichen Erfolg in der Restrukturierung?

.Ipse facere!” Wenn es gut geht, hat ein langfristiger Sanierungserfolg am
Ende viele Miitter und Vater die mit dem Ergebnis auch langfristig leben
kdnnen. Aber es braucht am Anfang des Prozesses eine Vertrauensperson,
die vorangeht und die anderen Stakeholder erst einmal iberzeugt und mit-
nimmt. Diese Arbeit sollte der Verwalter selber machen.

Uber den Tellerrand
Sanierung und Insolvenz

bei W&P

Als mehrfach ausgezeichneter Restrukturierungsberater verfligen wir
iber ausgewiesene Kompetenz in der Liquiditatssicherung, der Re-
strukturierung und dem Interimsmanagement von namhaften Unter-
nehmen und Immobilien.

Operative
Restrukturierung

Was will der Markt?
Wo verdiene ich Geld?
Was kann die Fabrik?
Wie sehen Daten & Prozesse aus?

Unser Fokus ist die Performance des Geschadftsmodells und
dessen Durchfinanzierung. Wir identifizieren kritische Kipp-
punkte und bewadltigen Performancedefizite mit einem

Gericht-
Expertennetzwerk. AuBerge- liche
richtliche Restruk-
. . . Restrukturie- turierun
Im Besonderen zeichnen wir uns durch marktfihrende rung 2

Insolvenzspezifikation
Juristische Nahtstelle
.Gerechnetes Verfahren”

Kompetenz an der juristisch-betriebswirtschaftlichen
Schnittstelle bei allen Fragestellungen in und vor der
Insolvenz aus.

Sanierungskonzepte
Financial Advisory
M&A-Expertise

info@wieselhuber.de | www.wieselhuber.de

AUSBLICK

B Die 9. Ausgabe Sanierung &
Insolvenz wird im Juli 2025
veroffentlicht.

B Darin wird es um spannende
Themen zu Sanierung & Insol-
venz gehen. Gerne nehmen wir
auch Thr Feedback zu moglichen
Themen entgegen. Wir freuen
uns iiber weitere personliche
Diskussionen und spannende
Projekte mit Ihnen. Melden Sie
sich jederzeit gerne bei uns.

Kommende Veranstaltungen:
17. Januar 2025
Inso-Grillen @Kochbar

in Berlin

20. Januar 2025

Kunst & Krise: Sternekochen
feat. Patrick Coudert

in Miinchen

14. Marz 2025
Inso-Grillen @Ziemann'‘s
Kochschule

in Miinchen

Weitere Veranstaltungen
finden Sie unter
www.wieselhuber.de/
veranstaltungen

Uber Dr. Wieselhuber & Partner GmbH

W&P begleitet seit mehr als 35 Jahren
Familienunternehmen in den zentralen
Gestaltungsfeldern Strategie, Business
Performance, Digitale Transformation so-
wie Restrukturierung & Finanzierung. Wir
helfen dabei Perspektiven zu eréffnen und
Zukunft zu gestalten, um Wetthewerbsfa-
higkeit, Ertragskraft und Unternehmens-
wert unserer Auftraggeber nachhaltig
sowie dauerhaft zu steigern.

~1 lhre Ansprechpartner

Matthias Miiller

Partner
mueller.matthias@wieselhuber.de
+49 (0)151 5513 59 51

Christian Dresen

Senior Manager
dresen@wieselhuber.de
+49(0)151 55 13 59 61
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Perspektiven eroffnen —
Zukunft gestalten

Uber Dr. Wieselhuber & Partner GmbH

W&P begleitet seit mehr als 35 Jahren
Familienunternehmen in den zentralen
Gestaltungsfeldern Strategie, Business
Performance, Digitale Transformation sowie
Restrukturierung & Finanzierung.

Wir helfen dabei Perspektiven zu eréffnen
und Zukunft zu gestalten, um Wettbe-
werbsfihigkeit, Ertragskraft und Unter-neh-
menswert unserer Auftraggeber nachhaltig
sowie dauerhaft zu steigern.

Wofiir wir stehen:

Unsere Leistungen an der
juristisch-betriebswirtschaftlichen
Nabhtstelle

Sanierung

Als unabhangiger, faktenbasierter Gutachter stellen wir die Erfiillung formaler,
gerichtsfester Anforderungen sicher. Ob Fairness Opinion, Refinanzierungs-
konzepte, IBRs oder Sanierungskonzepte: Wir erarbeiten konkrete Handlungs-
empfehlungen fiir die Entscheidungstréger und sichern die Umsetzung.

Insolvenznahe Beratung

Mit dem Ziel eines kaufménnisch gut vorbereiteten, gerichtlichen Verfahrens
erstellen wir Restrukturierungskonzepte, Schutzschirmbescheinigungen, Fairness
Opinion in StaRUG und unterstiitzen in gerichtlichen Verfahren.

Mit dem Ziel eines kaufméannisch gut vorbereiteten, gerichtlichen Verfahrens
unterstitzen wir vor Antragstellung mit Eigenverwaltungsplanungen und Schutz-
schirmbescheinigungen. Innerhalb der Verfahren begleiten wir die Unternehmen
und die Verwalter mit rollierenden Liquiditdtsplanungen, integrierten Planungen,
Restrukturierungskonzepten, Vergleichsrechnungen und allgemeinen betriebs-
wirtschaftlichen Beratungsleistungen. In bereits mehrfach begleiteten und auch
gerichtlich umgesetzte StaRUG-Verfahren unterstiitzen wir ebenfalls mit Ver-
gleichsrechnungen und Fairness Opinions.

Interimsmanagement / CRO
Mit unserem Tochterunternehmen Management Link bieten wir C-Level Interim-
und funktionale Experten fiir die operative Umsetzung.

Mergers & Acquisition

Als M&A-Advisor begleiten wir unsere Kunden im Rahmen von Nachfolge,
Neuausrichtung der Portfolios und dem Verkauf von Unternehmen und
Beteiligungen.

Debt & Capital Advisory

Wir entwickeln die optimale Kapitalstruktur mit der dazu passenden Finanzie-
rungsstrategie. Unsere Verhandlungserfolge resultieren aus der tiefen Kenntnis
wirtschaflicher Konsequenzen aus Kreditvertragen und Financial Modelling.

Real Estate

Wir kombinieren das Wissen rund um Immobilien und Projektentwicklungen,
deren Refinanzierung Kapitalisierung, Verkauf und Management mit dem Wissen
aus der Restrukturierung von Finanzierungen und deren formalen Erfordernissen.

Unsere Vorgehensweise:

m Wir sorgen fiir eine einheitliche sowie {iberleitbare Zahlenbasis M Gewinnung Zahlenhoheit unter Berticksichtigung der vorhandenen

und stehen fiir die Qualitat der Rechenwerke und Optionen in

und vor der Insolvenz

B Wir kennen die insolvenzspezifischen und betriebswirtschaft-
lichen Anforderungen und verstehen es, Geschaftsmodelle

strategisch und operativ neu auszurichten.

[st- und Planzahlen.

W Integration der insolvenzspezifischen Besonderheiten und Uber-
nahme der Qualitatsverantwortung und der Kommunikation.

So schaffen wir Vertrauen, Sicherheit und Transparenz bei allen
Stakeholdern.

B Basis dafiir ist ein eingespieltes Team mit hoher Erfahrung in
aulergerichtlichen aber vor allem gerichtlichen Verfahren!

B Jederzeit eingebunden werden die W&P Experten aus

Finanzierung, Operations und Branche.

1

W

Dr. Wieselhuber & Partner GmbH

Unternehmensberatung



