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Auf sechs Stationen der
Praxis nahergekommen

Kufstein. Die fiinfte Studienreise des berufsbegleitenden Masterstudiengangs »Unternehmensrestrukturierung &

-sanierung« des Instituts fiir Grenziiberschreitende Restrukturierung der Fachhochschule Kufstein fiihrte die

23 Studierenden nach Miinchen, Frankfurt, Karben und Walldorf. Dort standen vom 13. bis 17.02.2017 sechs Termine

mit auf dem Programm. Auf der Reise boten sich viel Gelegenheiten, mit Fachexperten zum préventiven Restruk-

turierungsrahmen, zur Restrukturierung von Mittelstandsanleihen, zu Distressed M&A, Change Management sowie

Digitalisierung in den Dialog zu treten.

Text: Christina Doubek, Zams, und Stefan Ruggenthaler, Westendorf

Das Arrangement der Gesprachstermine iibernahm Institutslei-
ter Prof. Dr. Markus W. Exler, der aufgrund seines Netzwerks {iber
zahlreiche Kontakte verfiigt, darunter der BDU-Fachverband
Sanierungs- und Insolvenzberatung, dessen wissenschaft-
lichem Beirat er angehort. Ergdnzend dazu zeigten sich die
berufstatigen Studierenden, welche durchschnittlich 29 Jahre
alt sind, verantwortlich fiir die Reiselogistik, die Hotelbuchung
und die Gestaltung des Rahmenprogramms. Jede Studienreise
ist durch einen regionalen und inhaltlichen Schwerpunkt ge-
kennzeichnet. Fiihrte der Weg die Studierenden im vergange-
nen Jahr von Berlin in Richtung Siiden, waren dieses Jahr von
Miinchen aus startend Hessen mit Besuchen in Frankfurt und
Karben sowie das baden-wiirttembergische Walldorf das Ziel.
Die Gastgeber waren RA Dr. Maximilian Pluta und RA Stephan
Ammann (PLUTA) in Miinchen, RA Dr. Christian Becker, RA Lutz
Pospiech sowie RA Dr. Daniel Rubner (GORG) in Miinchen, RA
Ottmar Hermann, Burkhard Jung und Eva Ringelspacher (hww)
in Frankfurt, Carl-Christoph Held und Franziska Battenfeld
(Konig+Neurath AG) in Karben, Dr. Ralf Pampel und Lucie
Gabor (Metzler Corporate Finance) in Frankfurt und Dr. Dirk
Ammermann (SAP SE) in Walldorf.

Sanierungsprivileg und
praventive Restrukturierung

Bereits am ersten Tag gelang eine hervorragende Ankniipfung
an die theoretischen Inhalte des Studiums. Die Studierenden
wurden im Miinchener Biiro von Dr. Maximilian Pluta und Stephan
Ammann in Empfang genommen. Aus aktuellem Anlass war vor
allem von Interesse, welche Folgen der endgiiltige Wegfall des
Sanierungsprivilegs nach sich zieht. Pluta akzentuierte, dass das
Aus fiir Unternehmen in der Krise ein Restrukturierungshindernis
darstellen und die Suche nach sanierungswilligen Investoren er-
schweren wiirde. Es zeige sich auch der gesetzgeberische Hand-

lungsbedarf, insbesondere im Hinblick auf das Beihilferecht, um
eine EU-Konformitdt zu gewahrleisten. Auf die Frage nach kiinf-
tigen Marktentwicklungen nahmen die Gesprachspartner Stellung
zum Vorschlag eines praventiven Restrukturierungsrahmens. Ne-
ben der Chance, dem Stigma der Insolvenz und dem unternehme-
rischen Scheitern aus dem Weg zu gehen, soll die Abwanderung
groler Verfahren in das EU-Ausland verhindert werden.

Im Anschluss besuchte die Gruppe die Wirtschaftskanzlei
GORG. Das Kernthema dieses Gesprichs war die Restrukturierung
von Mittelstandsanleihen im Rahmen des Schuldverschreibungs-
gesetzes (SchVG), die eine alternative Finanzierungsform zum
klassischen Bankdarlehen bilden. Die Relevanz des Themas wird
dadurch verdeutlicht, dass bis 2019 fiir 147 Mittelstandsanlei-
hen Tilgungen in Hohe von 6,9 Mrd. Euro anstehen. Das Gebiet
bedeutete fiir die Studierenden Neuland. Entsprechend hoch war
die Anzahl der Fragen, die beispielsweise lauteten: »Worauf
muss im Zusammenhang mit dem SchVG bei der Emission der
Anleihe geachtet werden?« und »Welche Vorteile ergeben sich
fiir die Anleihegldubiger?«. Lutz Pospiech sprach das Options-
modell an. Demnach findet das SchVG nicht automatisch Anwen-
dung. Damit eine Anleihe restrukturierbar ist, miissen in den
Anleihebedingungen die Regelungen der §§ 5 ff. SchVG fiir an-
wendbar erklart werden. Dr. Daniel Rubner wies auf die Figur des
gemeinsamen Vertreters hin, dem insbesondere in der Krise eine
bedeutende Rolle zukommt. Der gemeinsame Vertreter ist das
zentrale Informations- und Kommunikationsorgan der Anleihe-
glaubiger und vertritt deren Interessen gegeniiber den Emitten-
ten. In der Regel verfiigen die (oft vielen kleinen) Glaubiger
weder iiber die erforderliche Zeit noch Expertise.

Am Dienstagmorgen wurde die Reisegruppe bei hww Unter-
nehmensberater GmbH in Frankfurt von RA Ottmar Hermann,
Burkhard Jung und Eva Ringelspacher bereits erwartet. Jung
griff die geplante Einfiihrung des préventiven Restrukturie-
rungsrahmens auf und merkte an, dass aufgrund der sinkenden
Anzahl an Insolvenzverfahren die Verwalter zukiinftig verstarkt



beratende Tatigkeiten wahrnehmen werden. Ziel des Gesetzge-
bers ist offensichtlich eine friihzeitige Restrukturierung mit
moglichst geringer Gerichtsbeteiligung. Die markante Aussage
von Hermann, dass derzeit der gute Wille aller Beteiligten zahlt,
um einen Konzern in der Insolvenz zu steuern, lieR den Wunsch
nach einem geregelten Konzerninsolvenzrecht erkennen. Basie-
rend auf der derzeitigen Gesetzeslage kann jede Gesellschaft
innerhalb eines Konzerns einen anderen Insolvenzverwalter be-
stellen, was zu wesentlich hoherer Komplexitét fiihren kann.

Mobelhersteller berichtet tiber
sein Veranderungsprogramm

Der Besuch bei der Firma Konig+Neurath AG fiihrte nach Kar-
ben bei Frankfurt. Gesprachspartner waren der Vorstandsvorsitzen-
de Carl-Christoph Held und Franziska Battenfeld. Bei K+N handelt
es sich um ein 1925 gegriindetes familiengefiihrtes Unternehmen,
dessen wesentliche Geschaftsfelder Biiromdbel, Raumsysteme und
Sitzmobel sind. Nach einer turbulenten Zeit, die 2012 nicht zuletzt
aufgrund eines Umsatz- und Marktriickgangs ihren Anfang nahm,
erwirtschaftete das Unternehmen im Jahr 2016 mit 950 Mitarbei-
tern international einen Umsatz von 160 Mio. Euro. Bei diesem
Termin war schnell klar, dass viel gelernt werden kann. So richte-
ten sich die Fragen vorwiegend auf die von K+N angewendeten
Instrumente im Verdnderungsprozess. Sehr ausfiihrlich informierte
Held die Gruppe dariiber, dass in erster Instanz die finanzwirt-
schaftliche Optimierung im Vordergrund stand und nach wie vor
das Motto »Cash is king« verfolgt wird. Die Optimierung der Pro-
duktionsabldufe wird anhand einer stufenweisen Einfiihrung von
Lean Management und KVP sowie SchlieBungen von redundanten
Standorten erreicht. Dariiber hinaus wird intensiv an der Nachfol-
geregelung gearbeitet. AbschlieBend interessierte der Blick in die
Zukunft. Aus Sicht von Held sei die groRRte Herausforderung der
Trend zu weniger Notwendigkeit von Stauraum in den Biiros, fle-
xiblen Arbeitsplatzen und Arbeitslandschaften.

Die vorletzte Station fiihrte die Gruppe zum Bankhaus Metz-
ler, der dltesten sich durchgehend in Familienbesitz befindli-

chen deutschen Privatbank, die ihren Hauptsitz direkt am Main
hat und zudem iiber weitere Geschéftsstellen in den USA, Japan,
China und Irland verfiigt. Dr. Ralf Pampel und Lucie Gabor gingen
in den direkten Dialog mit den Studierenden. Es wurden Schliis-
selerfolgsfaktoren im M&A-Geschdft, die modulare Transakti-
onsstruktur im Bankhaus Metzler oder auch die Bedeutung von
Bewertungsmethoden in der Praxis diskutiert. AbschlieRend
wurden die Trends im M&A-Geschaft akzentuiert. Ein erhdhtes
Transaktionsaufkommen weltweit, v. a. in Japan, den USA sowie
den siideuropdischen Landern, ist nach Aussage der Gesprachs-
partner wahrnehmbar.

Die Studienreise als Highlight des Masterstudiums fand ihren
Ausklang bei der Firma SAP SE, dem groRten europdischen Soft-
warehersteller im baden-wiirttembergischen Walldorf. Der Ter-
min bot nicht nur eine hervorragende Erganzung zu dem bishe-
rigen Programm, sondern auch eine kreative Abwechslung.
Dr. Dirk Ammermann, Vice President, IoT Application Strategy,
hieR die Gruppe willkommen. Eine Frage, die bei einem so gro-
Ren globalen Player nicht ausgelassen werden durfte, lautete:
»Wie begegnet SAP seinen zukiinftigen Herausforderungen?«
Ammermann stand Rede und Antwort und hob im Speziellen die
Steuerbarkeit vorhandener Daten, prdventive Szenarioanalysen
und brancheniibergreifendes Denken hervor. Fiir SAP stehe im
Vordergrund, das Produkt als Service zu sehen, und hier seien vor
allem die digitale Anbindung an die reale Welt und der Echtzeit-
betrieb essenziell. Der Blick auf die Digitalisierung wurde zusatz-
lich durch einige Beispiele, wie automatisiertes Lernen eines
Roboters und anhand des Einsatzes von »holo lenses«, gescharft.
Ammermann fiihrte aus, dass Digitalisierung in allen Lebensbe-
reichen von zentraler Rolle sein werde und eine europdische
Losung fiir die Nutzung von Daten sinnvoll sei.

Im Laufe der fiinftdgigen Reise gewannen die Studierenden
vor allem durch die unterschiedlichen Betrachtungsweisen und
den hohen Praxisbezug zahlreiche Eindriicke und Erkenntnisse.
Die letzten Schritte des Studiums, das Verfassen der Master-
arbeit sowie die Absolvierung des dazugehdrigen Kolloquiums,
zur Erlangung des Abschlusses Master of Arts in Business (M. A.)
stehen nun noch bevor.
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