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EINFUHRUNG
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Lol Dic Fragen dahinter ...

WAS WIRD VON DEN
FREMDKAPITALGEBERN

UND DEM GESETZ (siehe IDW S6)

UNBEDINGT GEFORDERT?
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EINFUHRUNG

Leeee s Dic Fragen dahinter ...

OBJEKTIVITAT!

IM SINNE VON WAHRHEIT UBER DIE
UNTERNEHMENSSITUATION
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EINFUHRUNG

Die Fragen dahinter ...
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EINFUHRUNG

Die Fragen dahinter ...

OBJEKTIVITAT?
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EINFUHRUNG
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Lol Dic Fragen dahinter ...

HIER BEGINNT DAS PROBLEM
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EINFUHRUNG

LAl Dic Fragen dahinter ...

Fangen wir ganz vorne an:
Was Ist die Basis von Objektivitat?
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EINFUHRUNG

48 Dic Fragen dahinter ... , Die Wirklichkeit*

Der ontologische Realismus besagt:

Die Wirklichkeit ist wvon Uberzeugungen (Wunschen,
Gedanken, Ideen, usw.) unabhangig.

Was die Tatsachen sind, hangt nicht davon ab, was irgend-
jemand fur die Tatsachen hdlt.

C ight © 2011 by Norbert F Rekapitalisi
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EINFUHRUNG

e A8 Dic Fragen dahinter ..., Die Wirklichkeit*

... und was ist die objektive Wirklichkeit?
Sicher nicht nachstehende, sehr menschliche, Sichtweise:

Die popularsten Form des Relativismus ist die Behauptung:

Unterschiedliche Subjekte (oder Gruppen von Subjekten)
leben genau deshalb in unterschiedlichen Wirklichkeiten, weil
sie unterschiedliche Uberzeugungen haben. Die unter-
schiedlichen Wirklichkeiten werden gewissermalien von
Uberzeugungen fabriziert.

NDder diece \I\Iir

irhloitan hno
wUucCi aicese VV iLe vC

lic
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Uberzeugungen.
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EINFUHRUNG

%

HE LM Dic Fragen dahinter ... , Die Wirklichkeit*

Diesen Ansatz, namlich, daR die Wirklichkeit aus Uberzeugung
besteht, kennen wir doch alle, oder?

Ist es nicht die Geschaftsleitung, die sich ihre eigene
Wirklichkeit geschaffen hat?

Ist es nicht die Geschaftsleitung, die davon Uberzeugt ist, alles
richtig gemacht zu haben, und das der Fehler im System
Unternehmen von anderen (intern / extern) verursacht
wurde?

Sind die Arbeitnehmer nicht zutiefst davon Uberzeugt, dald
,die da Oben” die Schuld an allem tragen?

C right © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisier
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;'5RBERTF§E‘ Die Fragen dahinter ... ,Die letzte Wahrheit”

EINFUHRUNG

Im Sanierungsfall ist die letzte Tatsache - und damit auch die
letzte Wahrheit - die Insolvenzordnung und die

letzte Erkenntnis ist die
Tatsache der Strafbarkeit von Konkurshandlungen.

Die Aufgabe des Sanierers ist es, diese letzte Wahrheit

zu verhindern!

Denn wer will schon die Wahrheit wissen?

C ight © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisi
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EINFUHRUNG

vt ® Dic Fragen dahinter ...

1. Godelscher Unvollstandigkeitssatz:

,Ein System kann nicht zum Beweis seiner eigenen
Widerspruchsfreiheit verwendet werden.”

Woran scheitern Unternehmen?

Sie scheitern am Widerspruch in sich selbst und damit an der
Realitat.

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung 12
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EINFUHRUNG

fvreeals Dic Frage des Ansatzes

Welche Kriterien muld eine Sanierungsfahigkeitprifung
erfullen, heilst, wie mul} sie strukturiert sein?

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung 13
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EINFUHRUNG

T ‘R];ERTFE#- Die Fragen dahinter ... ,Wissenschaftstheorie”

Karl Popper ,Die Logik der Forschung”® und ,Objektive
Erkenntnis®:

1. Problem: Das Induktionsproblem

Es gibt keine glltige Induktion, die zwingend von speziellen
Beobachtungssatzen der Art ,Dieser Schwan ist weil3“ zu der
allgemeinen Aussage ,Alle Schwane sind weil3” Ubergehen
kann.

2. Problem: Das Abgrenzungsproblem

Insofern sich die Satze einer Wissenschaft auf die Wirklichkeit
beziehen, mussen sie falsifizierbar sein, und insofern sie nicht
falsifizierbar sind, beziehen sie sich nicht auf die Wirklichkeit.

C ight © 2011 by N rbert Fey | Rek italisier
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EINFUHRUNG
Der wissenschaftstheoretische Ansatz des
S.PAR.T.A.-Prinzips

* Innere Widerspruchsfreiheit: Hypothesen oder Theorien sollen in ihrem
Aufbau keine logischen Widerspriiche aufweisen. Gegeben!

e Aufere Widerspruchsfreiheit: Hypothesen oder Theorien sollen mit bereits
akzeptiertem Wissen kompatibel sein (externe Konsistenz) oder angeben,
wo bislang als gesichert anzunehmendes Wissen in ihrem Sinne zu
korrigieren ist. Gegeben!

e Aussagekraft: Eine Theorie soll moglichst aussagekraftig sein und
moglichst viele und prazise Prognosen machen. Gegeben!

e Verstdndlichkeit: Theorien und Hypothesen sollen in einer moglichst
einfachen und klaren Sprache formuliert werden. Gegeben!

e \Vorldufigkeit: Die Formulierung der Theorien und Hypothesen soll
Schwachstellen nach Moglichkeit offenlegen und nicht dort Gewil3heit
vorspiegeln, wo es keine geben kann. Gegeben!

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung 15
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EINFUHRUNG

ot Dos Resultat

OBJEKTIVITAT!

DURCH DAS ,S.P.A.R.T.A.-PRINZIP®

e I
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EINFUHRUNG

y )

/e M S
| "NORBERT FEY" *

Wir sollten dieselben Begriffe
verwenden.
Sonst reden wir aneinander vorbel ...

02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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TS LM Deofinitionen |

Der Begriff ,Sanierung” stammt von dem lat. ,sanare” ab. Er
bedeutet nichts anderes als heilen.

Ursache fir eine Sanierung ist die Krise, aus dem gr. ,,crisis”, was
soviel bedeutet wie ,,Entscheidung, entscheidende Wendung®.

Zur Beseitigung der Krise im Rahmen der Sanierung mulR der
Sanierer (CRO/IM) eine, auf das Unternehmen angepalite,
Therapie durchfihren. ,Therapie” stammt vom gr. ,therapeia®
ab, und bedeutet u. a. ,das Dienen®.

Dem Unternehmen, der juristischen Person, zu dienen und es

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

durch diesen Dienst zu heilen, sollte der Kodex des Sanierers
sein. Alles andere ist sekundar.

C right © 2011 by Norbert F Rekapitalisier
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oot SR Dic \\Vahrheit oder , Das Gesetz"

§ 17 Abs. 2 InsO ,,Zahlungsunfahigkeit®

Der Schuldner ist zahlungsunfahig, wenn er nicht in der

Lage ist, die falligen Zahlungsverpflichtungen zu
erfullen.

C ight © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisi
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8 Die Wahrheit oder ,Das Gesetz"

»Zahlungsunfahigkeit” ist ein komplexer Rechtsbegriff,
der sich aus verschiedenen Rechtsbegriffen zusammen-

setzt. Deren einzelne tatsachliche Grundlagen mussen
von Tatrichter festgestellt werden.

Zur Feststellung der Zahlungsunfahigkeit ist eine
Liquiditats-, keine Vermodgensbilanz, aufzustellen;
Letztere kann allenfalls eine Uberschuldung ausweisen.

C right © 2011 by Norbert F Rekapital r
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Lot Dic \Wahrheit oder , Das Gesetz“

N B

Im malgeblichen Zeitpunkt sind die verfligbaren und
innerhalb von zwei bis drei Wochen flissig zu
machenden Mittel in Beziehung zu setzen zu den am
selben  Stichtag falligen und  eingeforderten
Verbindlichkeiten.

Uberschreitet der Quotient aus diesem Bruch nicht

0,9

liegt Zahlungsunfahigkeit vor.

02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © ZOljvww.r\El(iégt—:[‘)rgFSécmseka italisierun 24



Der Sanierer / Restrukturierer stellt sich hier die Frage:

Gibt es eigentlich ein Unternehmen, welches diesen
Quotienten, gesetzlich in der InsO definiert, erfullt?

Ich habe keines gesehen ...

C right © 2011 by Norbert F i ier
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& Definitionen I

Grundsatzlich konnen zwei Sanierungsbegriffe unter-
schieden werden:

Sanierung im engeren Sinn:

Die Sanierung wird als ausschlielllich finanztechnische
MalBnahmenergreifung zur Gesundung notleidender
Unternehmen verstanden.

Sanierung im weiteren Sinn:

Die Sanierung beinhaltet neben der finanzwirt-
schaftlichen auch leistungswirtschaftliche MalBnahmen.

02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © 2011 by Norbert Ft%y | Rekapitalisierung 26
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LR LIR Definitionen |

Sanierung ist der Sammelbegriff fur alle Mallhahmen
e unternehmenspolitischer,

e filhrungstechnischer,

e organisatorischer,

* finanz- und leistungswirtschaftlicher Art,

die der Existenzerhaltung des Unternehmens dienen
und zur Rekapitalisierung bedrohter Unternehmen
innerhalb eines bestimmbaren Zeitverlaufes fuhren.

C right © 201 Norbert F Rekapitalisier
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LR LIR Definitionen |

Zur Bestimmung der Sanierungsart (enger/weiter) ist
die Sanierungsfahigkeitsprifung durchzufihren. Aus
dieser ergibt sich zum einen die Antwort auf die Frage,
in  wie weit Sanierungsnotwendigkeit in den
leistungswirtschaftlichen Bereichen besteht. Wird
diese Frage negativ oder neutral beantwortet, handelt
es sich ex definitione um eine Sanierung im engeren
Sinn (finanzwirtschaftliche Sanierung).

C right © 201 Norbert F Rekapitalisier
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b AW Definitionen

Daruber hinaus wird gleichfalls die Frage nach der
Uberlebensfihigkeit des in die Krisensituation
geratenen Unternehmens beantwortet. Die Priufung
muld zu dem eindeutigen Ergebnis kommen, ob das
Unternehmen Uberlebensfahig ist.

C right © 2 r i ier
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b AW Definitionen

Sanierungsfahigkeit liegt vor, wenn mit zweckmafigen
SanierungsmalBnahmen die Zahlungsschwierigkeiten
beseitigt und eine angemessene Rentabilitat in einem
uberschaubaren Zeithorizont erreicht werden kann.

Weiterhin wird gepruft, ob das Unternehmen in dem
vorgegebenen Zeitraum aus der momentanen Krise in
eine vernunftige strategische sowie beherrschbare
operative Position tberfuhrt werden kann.

Copyright © f italisier
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b AW Definitionen

Risikoklassifikation

Unternehmen sind abhangig von melRRbaren und damit
objektiv bewertbaren Risiken, wobei die Betonung auf
den Begriff ,,objektiv” zu legen ist.

Auch die Insolvenzgefahr ist objektiv nachzuweisen.

(Womit wir wieder beim Eingangsthema , Objektivitat” waren ;-)
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b AW Definitionen

Sanierungswurdigkeit

Hierbei geht es darum festzustellen, ob eine Sanierung
auch nach subjektiven Interessenlagen gerecht fertig
ist. Sanierungswuirdig ist ein Unternehmen aus Sicht
potentieller Investoren / Kreditgeber dann, wenn der
durch die Fortfuhrung zu erzielende Ertragswert tUber
dem erwarteten Ergebnis der Liquidation oder dem

icil,a liaad
ISIN\NV ||CSL.

Ilf\ \ W} m

f‘f\l 7 -2
15UIVCI 14

v
|
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Sl Das S.PA.R.TA.-Prinzip

Um den Anforderungen an die Sanierungsprifung, die
Objektivierung und die Zielverfolgung (Turnaround-
Erreichung) gerecht zu werden, wurde vom Referent
das

S.P.A.R.T.A.-Prinzip
entwickelt.

Dieses Prinzip zur Strukturierung von Sanierungen
insolvenzgefahrdeter Unternehmen umfallt die

C right © 2011 by Norbert F Rekapital r
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Das S.P.A.R.T.A.-Prinzip

» Sanierungsfihigkeitspriifung / Sofortmafnahmen
» Planung [(strategisch und) operativ],

» Analyse der Einheiten und Geschiftsfelder nach
Sanierungsfahigkeitsprifung,

» Rationalisierung,
» Turn-Around-Erreichung,

» Absicherung des MaRnahmenkataloges zur Erreichung der

Ctahilicier: |nocnh:cn
w UCUNIIIVING I IIbJrJIIUJ\.—-
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T IM Dos S PAR.TA.-Prinzip

Die geradlinige Durchfuhrung der Meilensteine des ,,S.P.A.R.T.A.-
Prinzips“ gewahrt — egal ob weiche oder harte Sanierung — die
fristgerechte Erreichung der notwendigen, gemeinsam mit den
[Fremd-] Kapitalgebern festgelegten Sanierungsziele.

MERKE:

Der Sanierungsansatz muld objektiv, realistisch und
pessimistisch sein.

Das Sanierungsergebnis mufl nachhaltig (IDW S6) sein.
Kurzfristiges Denken und Handeln fuhrt nur zu subjektiven
Erfolgen; es ist Augenwischerei und verlangert den
Sterbeprozel.

Copyright © 2011 by N rbert Fey | Rek italisier
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EL e I8 Dic S.P.A.RTA.-Analyse

Fester Bestandteil des o. g. Prinzips ist die

S.P.A.R.T.A.-Analyse™.
Das Resultat der S.P.A.R.T.A.-Analysis ist das

,aesetzbuch”
der durchzufihrenden Sanierung.
Es ist der Leitfaden und die Zielvorgabe.

Dieses Instrument kann nicht nur zur Sanierung genutzt werden,
sondern deren Einsatz ist auch moglich bei der Ubernahme-
prufung von Unternehmen.

) Analyse ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflosung” zu verstehen.

C right © 2011 by Norbert F Rekapitalisier
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! "NORBERT FEY" ®

Die S.P.A.R.T.A.-Analyse besteht aus vier Hauptteilen.

A. Softfact-Analyse
B. Hardfact-Analyse (RMC)
C. Operative Planung

[A, B und C sind Hauptbestandteil der Sanierungsfahigkeitsprifung]

D. Value Reporting (ORA)

[D, unter Einbezug von A-C, bezieht sich auf die Turnaround-Uberwachung]

C right © 2011 by Norbert F Rekapital r
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! "NORBERT FEY' ¥

Alle vier Teile der S.P.A.R.T.A.-Analyse wurden mit den

Jahren zu einer computergestitzten integrierten
Sanierungssoftware entwickelt.

Das unter dem Namen
CHARADOX®
genutzte Programmpaket basiert auf Microsoft Excel.

Alle nachfolgenden Screenshots sind aus CHARADOX®
entnommen.

C right © 2011 by Norbert F Rekapital r
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[S.P.A.R.T.A.-Analyse™ — Teil A: Softfactanalyse]

" Analysis ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflosung” zu verstehen.

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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| NORBERTFEY; El Der Ansatz

Die S.P.A.R.T.A.-Analyse

Die S.P.A.R.T.A.-Analyse unterscheidet in
vier Hauptrisikobereiche fiur (sanierungsfahige /
insolvenzbedrohte) Unternehmen:

Beachte:

[Die Reihenfolge der Auffiihrung stellt keine Prioritatenliste dar, da alle Risikobereiche fiir ein

Unternehmen - im Zeitverlauf - bedrohlich werden kénnen.]

02.10.2011 1.06-C Fassung CopYTgtE 2011 by Horbert ey | Rekapiialisiertng
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Die S.P.A.R.T.A.-Analyse

::.

.

oot N Der Ansatz

* Funktionsbereich Strategische Ausrichtung (mittel-
ozw. langfristiges Insolvenzrisiko)

e Funktionsbereich Markt / Vertrieb (Marktrisiko)

e Funktionsbereich Produktion (Kostenrisiko)

 Funktionsbereich Management (KonTraG-Risiko)

02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © 2011 b \)I/v.Norbert Fe.y | Rekapitalisierung 42



S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

Funktionsbereich Strategische Ausrichtung (mittel- bzw. langfristiges

[ .
Insolvenzrisiko)

i E

! PNORBERT-EEY

EinfluRRfaktoren sind:
- Corporate-ldentity S AT A ANALYEE
- Gesellschaftsrechtliche Ausgestaltung AR TELLING WITTELER g 1+ = VENZRIEIO]

. . i
- Kapitalausstattung / Kapitalgeber :

4

Durch die mangelhafte bzw. nicht 3
vorhandene strategische und operative :
Ausrichtung des Unternehmens ist
dieses mittelfristig
bzw. langfristig insolvenzgefahrdet.

Marsgamend Mkt { Verrisk

Freatibtiinn

EXPLIKATION

C right © 2011 by Norbert F Rekapitalisier
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EXPLIKATION

! PNORBERT-EEY

Darstellung der Marktpositionierung

S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

und Marktakzeptanz des Unternehmens

bzw. der Produkte.

EinfluRfaktoren sind:

- Tatigkeitsgebiete / Marktstrategien
- Markte

- Vertriebsaufbau

- Forschung und Entwicklung

02.10.2011 1.06-C Fassung

www.EXODOS.com

B Funktionsbereich Markt / Vertrieb (Marktrisiko)

SPARTA- ANALYSE
[DARSTELLUNG MARKTRISKIN
Shrategie

|'$

Managemenl

Frobsion

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

f‘!‘l ‘ "‘ . . . o
BNV UNnktionsbereich Produktion (Kostenrisiko)

EinfluRfaktoren sind:

) VertragS”SIKO SPARTA - ANALYSE
- Kalkulationsrisiko IDARSTELLUNG KOSTENRISINO]
= LOQIStIkI’ISIkO E‘Ilal"ngil
- Produktionsrisiko ;
- Einkauf
Managemant
Procukiian

EXPLIKATION

C ight © 2011 by Norbert F Rekapitalisier
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S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

BNOTEYRNNAE Unktionsbereich Management (KonTraG-Risiko)

EinfluRfaktoren sind die

G.PARTA- ANALYSE

- Personal [DARSTELLUMNG KONTRAG-RESIND
- Finanzen und Controlling e
- Informationssysteme :

4

- Risikofrihwarnsysteme
- Managementqualifikation

Managamant Warkt i Vietrieh

Fradiktian

EXPLIKATION
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EXPLIKATION

S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

L 5 : . . . . . og e .
DNORUERVERNE | cistungswirtschaftlich einwandfrei positioniertes Unternehmen

Das zu untersuchende Unternehmen ist
einwandfrei positiv in allen Risiko
bereichen abgesichert, wenn die
Auspragung der Risikofunktion auf der
Ordinatenskala sich dem Wert +5 nahert.
Abweichungen von dem Maximalwert
konnen - sofern es sich nicht um negativ
Auspragungen aller vier Bereiche handelt
(siehe nachste Graphik) - durch
Gegenmalinahmen im Rahmen der
leistungswirtschaftlichen Sanierung
korrigiert werden.

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierun
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G.PARTA- ANALYSE
[BARSTELLLNG LESTUNGEVYWRTSCHAFTLICH
EINWANDFRREIE POSITIONEN|
Siralegie

[

&

Management Markt { Veririzh

Pradiktian
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EXPLIKATION

S.P.A.R.T.A.- ANALYSE

NSO Insolvenzgefahrdetes Unternehmen

Das zu untersuchende Unternehmen ist
stark insolvenzgefahrdet, da keine der
Risikoklassifikationen positiv ausgepragt
Ist. Eine leistungswirtschaftliche
Sanierung wird sich schwierig gestalten.
Das Risiko fur (Fremd- oder Eigen-)
Kapitalgeber ist nicht abschatzbar. Von
einer Sanierung ist abzuraten, Insolvenz-
antrag zu stellen.

Copyright © r i ier
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Meanagaming

G.PARTA- ANALYSE
[DARSTELLUNG INSOLYENZQEFAHRDETER
UNTERNEHMEN|

Smategie

@Qwhu‘m

Prochkfion

Markt [ Verfrieh
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S.PA.R.T.A.-ANALYSIS

FESTLEGUNG DER EINTRITTSWAHRSCHEINLICHEIT DES SANIERUNGSERFOLGES

Kreditgeher erwarten eine klare Aussage zur objektiven Festiegung der Eintrittswahrscheinlichekit des Sanierungserfolges.
Hierzu werden die qualitativen (Teil A: Softfactanalyse) und quantitativen (Teil B: Hardfactanalyse) Untersuchungsergebnisse der S.P.AR.T. A -Analyse um eine
abschliefende Beweriung der objektiv festgestellten und festgelegten (Sanierungs-) Merkmalsauspragungen erganzt.

Teilschritt 1:

5. PART.A-ANALYSE

Die Bewertungsergebnisse durchlaufen einen Wahrscheinlichekitsalgorythmus auf Grundlage der Gault'schen

o / \ Nomalverteilung (siehe Abb. 1),

B0%
§ B0%
-t
E 40%

20%

0% 4
5454353252-15-1050051152253354455
RATIMGELASSIFFATION
EWahrschelnlichiaitsalgorthmus

EXPLIKATION
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EXPLIKATION

Weaiw schei i Flamit

100%

a

il

40%

20%

0% A

S PARTA-ANALYSE

g
/

S545 4352252151 050051152253354455
RATINGKLASBIFIKATION
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Teilschritt 3:
Die Risikoauspragung des Ist-Fustandes wird berechnet und graphisch wiedergegeben (Abb. 3).

Je hither diese Risikoauspragung (in %) liegt desto geringer ist die Wahrscheinlichkeit
des Insolvenzeintrittes.

Im nebenstehenden Beispiel liegt die Risikoauspragung des Ist-Zustandes bei 48, 79%.

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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S.PA.R.T.A.-ANALYSIS

Teilschritt 4:
SPARTA-ANALYSE
Die Verbesserung der Risikioauspragung durch einzuleitende Sanierungsmalinahmen wird angegeben
100% und graphisch dargestelit (Alb. 4).
- Im nebenstehenden Beispiel betrigt die Risikoauspragung nach eingeleiteten Saniemungsmalinahmen
83,2%. Die Differenz zwischen Ist-Auspragung (46, 7%) und Sanierungsauspragung (83,2%), also
; 36,5% beziffert die Verbesserung der Untemehmenssituation durch die Sanisrung.
3 60%
E |Der Stabilisierungsgrad des Untermehmens erhdht sich demnach c.p. um 36,5% auf 83,2%.
$ 4w
2%
0%

5-454-35-3-25-2-15-1-050051152253354455
RATINGRLASSFIRATION

[EWatrschanichmtsigryinmus o Wiahnchenichkal des Sasierurgsatols = SM1 Vartessanig I

EXPLIKATION
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S.PA.R.T.A.-ANALYSIS

Teilschritt 5:

Das Restrisiko eines Insolvenzeintrittes liegt nicht bei der Differenz zwischen 100,0% und der
Risikoauspragung nach Sanierungsmalinahmen (83 2%). Zum einen deshalb nicht, da die Sanierung Gber
gine gewisse Zeitspanne bendtigt um zu greifen - wir sprechen von der "Stabilisierungsphase” -

und zum anderen wegen der Merkmalsauspragung der Sanierungsmalinahmen in kurz-, mittel- und
langfnistige Einzel- oder Maltnahmenpakete.

Aus diesem Grund wird das Restrisiko unter Einbezug 0.0. risikoerhohender Faktoren berechnet.

Im nebenstehenden Beispiel liegt es bei 20,7 %.

Eine logarithmische Trendiinie verdeutlicht unter Einbezug der Restrisikowahrscheinlichkelt die Tendenz
des Sanierungserfolges.

Bei einer von links oben nach rechts unten fallende Trendlinie ist mit einem positiven Sanierungs-
verlauf zu rechnen. Entsprechendes gilt fur eine rechts aufsteigende Trendlinie.

") "Das S.PARTAPrinzp’ und Die 5P ARTA-Analyse” Copynght & 2000-2008 by EXODOS.COM
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[S.P.A.R.T.A.-Analyse™ — Teil A: Softfactanalyse]

DER FALL

" Analysis ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflosung” zu verstehen.
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S.P.A.R.T.A.-Analyse
WA DER FALL - PARAMETER

Das hier veroffentlichte Fallbeispiel basiert auf der tatsachlichen Sanierung eines
mittelstandigen Unternehmens.

Unternehmensparameter:

 Brache: GielSerei
e Rechtsform: GmbH
e Umsatz: 16 M€
e Mitarbeiter: 143 Kopfe
Festgestellte Hauptkrisensymptome:

e Starke chinesische Konkurrenz, Abhangigkeit von zwei Hauptkunden sowie
uberaltertes Management.

Ergebnis:

° Sanierunge durcheefiihrt? Ja
b\.—lulll\-o A"

Ib A Al

e Sanierung erfolgreich? Ja.

C right © 2011 by Norbert F Rekapitalisier
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DER FALL — DER BEGINN
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S.P.A.R.T.A.-Analyse

'QC;RBERTF&‘ & DER FALL — DIE FRAGEN

INDEPENDENT COMPANY GMBH
SEKTOR V: REKAPITALISIERUNG
TEILX SANIERUNGSPOTENTIALANALYSE
BERICHT UBER DIE SANIERUNGSFAHIGKEITSPRUFUNG STAND: D5/2008
; |
. 2] .
- w
g g | § . | g
g 8|8
a ! z g z g
= 553 5
g A Ik
BEREICH & | FRAGESTELLUNG B | & | & 3 E & | EINZULEITENDE SANIERUMGSMASSMAHMEN & | g & 2
B. FRAGESTELLUNG MACH DEN SANIERUNGNOTWENDIGKEITEM INNERHALE DER LEISTUNGSWIRTSCHAFTLICHEN BEREICHESYSTEMATISCHE LAGEBEURTEILUNG]
B.I.001. FUNKTIONSBEREICHE
B.I.001.1. VERTRIEB: Bestehen Kermnprobleme in der Vertriebsstrukiur?
B.IL.001.1.1. VERTRIEBSAUFBAU | VERTRIEBSSTRUKTUR !
B.I.001.11.1. Klare und ginstige interne Marktsegmentierung (produkt- statt kundenorientiert Frage imelevant
- BALOD1.14.2. | J |Klare Zustdndigkeiten in der Markteinteilung? 0 JJ1| J || 2 | K JND| Der Vertrieb izt organizatorizch und perzonell neu aufzubauen
-l Die Aussagen zum Vertrieb sind nicht glaubhaft gewesen. Dies gilt fur die Ziel mul es sein, die Kundennéhe und die Beratungs-
E Strukturen, die aktive Tatigkeitsbeschreibungen und das Datenmaterial, zum Zeit- fahigkeit zu erhohen. Der Vertrieb mul} in das Untemehmen
[%2)] punkt der Untersuchung wurden alle Bereiche in den "Umbruch" versetzt. integriert werden, um ihn als Innovationsfaktor zu nutzen.
2
) B.I.001.14.3. | ) |Klare Aufgabenabgrenzung von Auliendienst und Innendienst (geniigend Zeit | -3 JJ,1| J | 2 | M | ND| =siehe Punkt B.1IL.O0O1.1.2
[+ des AuRendienstes fir Kunden)?
— Mein, die Akgusitions- und Bertreuungstatigkeit im Sinne aktiven Verkaufens ist
2 marginal.
<<
(%}
o B.IL001144. | ) |Ausreichendes Vertrishsnetz? 2 JJ2| o] 2| L §uD] sishe Punkt B.ILOD1.1.2
"_"ll Mein, Europa ist lediglich als Zulieferer von Wettbewerbem nicht als Absatz-
<L markt definiert.
Ll
o
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S.P.A.R.T.A.-Analyse

DER FALL — DIE ERFASSUNG

SAFE-GRUPPE
SEKTOR V: REKAPITALISIERUNG
TEIL X SANIERUNGSPOTENTIALANALYSE
BERICHT UBER DIE RESTRUKTURIERUNGSPRUFUNG
o Elzlzlzlzlz]lz|z]z]es|c]cs]|e|cs|cs]e|s|cs|z]|c|E =
o = = : : i : : i : i i : : i : : i : i i i =
= sl1zlsléElelels|lslalelsls]Eg|le]|s8lE]le8|e|8|8]81 &8s
[ w 2 o = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = <
w = = = o ) o o ) ] o ) ] o ) ] o ) ] o ) o o = 5 —
o =T R I I - = O - O - O O O I O O B I = R
2 3 = @ i &E i i &E i i i i i &E i i &E i i i i = E 5 =
BEREICH FRAGESTELLUNG Ele|e (o |a|afs]lslsfs]ls|sls]la]ls|as|a])ls|s|(b]|ls|s{si813]E
1 ST-SCORING Tpnzpmo vIdvig vitgvi g vin | XX g Xy X x| Xiv] Xv | XV XVIE XVIE XX O
STAND: 01/2007 FEY LINY BEA REY BIR] MU} JOH PET ROq KR4 SCH BE]Q KUY LEH INT{ ESY
B. FRAGESTELLUNG NACH DEN SANIERUNGNOTWENDIGKEITEN INNERHALEB DER LEISTUNGSWIRTSCHAFTLICHEN BEREICHESYSTEMATISCHE LAGEBEURTEILUNG]
B.11.004.1.5. Wirtschaftliche Eigenfertigung (Make or buy-Entscheidungen)? J -1 -1.20 -3 || -4 -4 || 1 2 1 2 -2 3 00] O 4]
Die Auslagerung von Fertigungsschritten wurden nicht durch nachvollziehbare| N | ND ND 00| O 0
Skonomische Berechnungen vollzoger N | ND ND 00| O 0
B.11.004.1.6. Sinkende Fixkostenbelastung durch permanente Produkticnsoptimierung? J -2 -1.9) -4 || -4 -3 | -2 1 3 0 00| O o]
N | ND ND 00| 0 0
N | ND ND 00| O 0
B.11.004.1.7. Abnahme ineffizienter Arbeitsvorgdnge (Transportieren, Suchen, Instandhalten,| J -2 -1.9| -3 || -5 0 -4 0 1 -4 4 0 -5 00| 0 4]
Umristen)? N | ND ND 00| O 0
N | ND ND 00| O 0
B.11.004.1.8. Zunehmende oder auf hohem Niveau bleibende Arbeitsleistung (pro Kopf)? J 1 09l -3 | -4 4 4 0 3 4 5 0 00| O 6]
N | ND ND 00| O 0
N | ND ND 00| O 0
B.11.004.1.9. Keine permanente Engpalbereiche ohne Veranderung? J -1 -1.4|| -3 || -4 3 -1 0 00| O 0
N | ND ND 00| O 0
N | ND ND 00| O 6]
B.IL.004.1.10. |(Hohe) Flexibilisierung des Personaleinsatzes? Joll loalalall Talzlollal T Toell T T T2l T T TJoolo]ol
ILTIS EXCDUS iLns
1G1_AID1SPARTA xIs VERSION 1.682-E v RISHT © 102008 By e
01.10.2011 09:57 EUROPAISCHE GE SELLSCHAFT FUR REKAPITALISIER UNG M BH [AVWO1] X-49
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S.P.A.R.T.A.-Analyse

S M DER FALL — DIE AUSWERTUNG

INDEPEMDENT COMPANY GMEH
SEKTOR V: REKAPITALISIERUNG
TEILX SAMIERUNGSPOTENTIALAMALYSE
BERICHT UBER DIE SANIERUNGSFAHIGKEITSPRUFUNG STAMD: D5/2008
g
il
= u E
- w
: THIIN ;
i 8|8
g HHHE Bl 2| 2
; AHHIUE IR
BEREICH f | FRAGESTELLUNG £ | 3|3 3 E fi | EINZULEITENDE SANIERUMGEMASSNAHMEN a8 & a2
B. FRAGESTELLUNG WACH DEN SANIERUNGHNOTWENDIGKEITEN INNERHALB DER LEISTUNGSWIRTSCHAFTLICHEN BEREICHESYSTEMATISCHE LAGEBEURTEILUNG]
B.1.010. Bestehende Kernprobleme im Bereich1. MANAGEMENTEBEMNE:
B.I.010 1. J |AuRenwirkung 30N 3 ND | Unstrittig in der Person von Dr. Schwenkel verankert.
B.L.010.2. J |Fahigkeiten A jJA J | 3 K JHND
B.IL.010.24. J | Flhrungzfahigkeit? 2 1Ja| g || 2 || K JND] Wird von vielen Mitarbeitern in Frage gestelit.
_ B..010.22. J | Durchsetzung? A |41 J | 3 | K JND| Konzequenz der Entscheidung mult vorgelebt werden.
EI B..010.23. J | Kompetenz? 0 fJA| J || 2 || KJND] wWird von vielen Mitarbeitern in Frage gestelit.
‘U’-, B.IL010.24. J | Akzeptanz? 0 |JA| J || 2 || K JND] Akzeptanz in den letzten Jahren nachlassend.
(U] B.I.010.2 5.
< |BADIDZE
=) 26
o=
Ll
E B.1.010.3. J |Fihrungsstil 2 |JA| J || 2 | K JND| Micht erkennbar.
< Die Hoffnung der Mitarbeiterschaft richtet gich auf den
(%] Generationswechsel. Der jetzigen GL wird vorgehalien, auf dag
E Detail zu blicken, aber das Ganze nicht zu sehen.
|
< |
E B.11.010. Gesamtbeurteilung des Bereiches Bestehende Kernprobleme im Bereich 1. MANAGEMENTEBEMNE::
IST-ANALYSE-SCORING 2008: I -10 I STARKER HANDLUNGSBEDARF
VERANDERUNG DURCH SANIERUNGSMASSNAHMENPAKETE: || 48 || BEDINGTER HANDLUNGSBEDARF 58
ERGEBMIS-SCORING IST 2009: I 0 I BERECHNUNG ZUR ZEIT NICHT MGGLICH




S.P.A.R.T.A.-Analyse

::.

RS 8 - Al | DER STATUS

SANIERUNGNOTWENDIGKEITEN DER LEISTUNGSWIRTSCHAFTLICHEN BEREICHE

5.P.A.RTA.- ANALYSE

INDEPENDENT COMPANY GMBH
SANIERUNGSNOTWENDIGKEITEN INNERHALB DER
LEISTUNGSWIRTSCHAFTLICHEN BEREICHE

STRATEGIE

Mathematisch objektiviert
|
Berechnung der Ist-Pozitionierung

MANAGEMENT MARKT / VERTRIEE

PRODUKTION

REALER SANIERUNGSFALL
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S.P.A.R.T.A.-Analyse

DER FALL — DER BERICHT

SPARTA FALL EXTERN OFFNEN ...
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL B: HARDFACT BERICHT
[AUSZUG]

INDEPENDENT-GROUP
TEILI RISK MANAGEMENT CONTROLLER
Teill B 1.3 Teil B: Bericht uber die Sanierungsfahigkeitsprifung
1.3.2 RMC2006 S.P.A.R.T.A.-ANALYSE [TEIL B] [RATING]: RATING 1 - RATING 4 STAND: 0472008 [R1]

BEREICH ERLAUTERUNG

1.3.2 GESAMTBEWERTUNG

1.3.20 ERKLARUNG DES SINN UND ZWECKES DER UNTERSUCHUNG

Ner RMC: - Risk Management Controller - sall nicht in Konkurrenz 7u hankiiblichen Rasel Il Rafings trefen; es ist vielmehr Bestandteil der | Internehmensfiihning und
wird selbst innerhalb von Basel Il in das Bankenrating einbezogen. Gleichfalls erfillt es (teilweise) die Anforderungen aus der einschlagigen Gesetzgebung, man
denke an das KonTraG. Nicht zuletzt dient es in der letzten Ausbaustufe auch als Entscheidungsgrundlage zur Unternhmenssteuerung und Zielerreichung, sowie
als Basis fir unterjahnge Risikoanalysen, die ebenfalls gesetzlich vorgeschrieben sind.

Untersuchungen deutscher Grofbanken im Rahmen des Aufbaus bankintemer Firmen-Ratingsysteme haben gezeigt, dalt die meisten Kennzahlen nicht
voneinander unabhangig, sondem hoch komrelativ sind. Daraus kann abgeleitet werden, dalt das Informationspotential des Jahresabschlusses mit ganz wenigen
(nicht korrelativen) Kennzahlen dargestellt werden kann. Um einen weitaus hdheren Stabilitatsgrad des / der zu untersuchenden Firmen zu erreichen, wird im RMC
die Gesamtanalyse liber insgesamt vier voneinander unabhangige Einzelratings zu einer gesamtheitiichen Ergebnisauspragung zusammengefiihrt.

Der RMC baut sich aus vier voneinander unabhéngigen Ratingsystemen auf, die allesamt zu den sog. ‘Multiplen Diskriminanzanalysen’ gehdren. Diese sind
wissenschaftlich fundiert (siehe hierzu: Dagmar Hiils, "Friherkennung insolvenzgefahrdeter Unternehmen”, Disseldorf 1995) und finden neben sogenannten
Neuronalen Netzen Anwendung in der Unternehmenswertung.

Ziel der hier vorliegenden Analyse ist die Klassifizierungdes / der zu untersuchenden Unternehmen und dessen Eingruppierung in eine Ratingskala. Die Skala istim
RMC auf Werte von "0" (insolvent) bis "5" (exzellent) festgelegt. Die verwendeten Ratings umfassen die Analysebereiche

C ight © 2011 by Norbert F Rekapitalisi
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S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL B: HARDFACT BERICHT

{ NORBERT FE;; b [AUSZUG]

GESAMTBEWERTUNG
RISK MANAGEMENT CONTROLLER Dargestellt wird das Ergebnis fir die:
"S.PARTA"- ANALYSE
POSITIONIERUNG 4-FACH RAITING IC FIRMA 1
OPTIMAL| ERGEENIS IC FIRMA1
Ratinn 1 im Vergleich zu Positionierung der
ing
NIMAK-GRUPPE [NIMAK GMBH|
5 |
4
3 I :
Je mehr sich die Ergebnis-Rauten dem
Nullpunkt nahern, desto héher ist die
Wahrscheinlichkeit einer Gefahrdung
(Inzolvenz) des Unternehmens.
Rating 4 Rating 2
= Legende:
=
(7]
LZD gxzellent =47
=) sehr gut >4 Ibis<47
E gut >32bis<43
b stabil >19bis<32
p destabil >05biz<19
E gefihrdet > 0,2 bis <05
i Rating 3 bedroht <=2
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REALER SANIERUNGSFALL

S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL B: HARDFACT BERICHT

INDEFENDENT-GROUP

TEIL Il RISK MANAGEMENT CONTROLLER

1.3 Teil B: Bericht dber die Sanierungsfihigkeitsprifung

1.3.3 INSOLVENZRISIKOPROGNOSE DURCH RMC2006: RATING 1 - RATING 4 STAND: D4/2008 [R1]
ENDERGEBNIS UND GRAPHISCHE DARSTELLUNG DES SACHVERHALTES
DIE GESAMTBEURTEILUNG DES RMC KOMMT ZU DEM UBEREINSTIMMENDEN ERGEBNIS, DASS ALLE IST-SITUATIONEN ODER SIMULATIONEN
ZU KEINER GEFAHRUNG DES EINGESETZTEN KAPITALS IM ZEITRAUM 2003 - 2007 FUHREN.
DIE GESAMTGEWICHTUNG DER FUSIONSSIMULATION FUHRT IN 2008 ZU EINER VERBESSERUNG DER GESAMTSTABILITAT [GRENZWERT
STABIL / GUT]. DIES FUHRTE IN DER SIMULATION ZU EINER VERBESSERUNG OPERATIVER PARAMETER.
GESAMTBEURTEILUNG
RATING 1 - 4 [2004]
POSITIONIERUNG ALLER BERECHNUNGEMN
RATING 1 - 4 FIRMA _ ANALYSE-JAHR | ANTWORT | SCORE Tendenz AUF DER XY SKALA
SIMULATION IC-GRUPPE 2007 STABIL | 3,12 i
RESULTAT:
SIMULATION 2006 STABIL | 251
SIMULATION 2005 DESTABIL | 1,68 | KEINE
SIMULATION 2004 STABIL | 301 | GEFAHRDUNG _|
SIAULATION i] STABIL | 3.08 lslu IC-G Rl s
RATING 1 - 4 FIRMA _ANALYSE-JAHR | ANTWORT | SCORE Tendenz
IST IC FIRMA 1 2007 STABIL | 3,01 °
RESULTAT: E
IST 2006 STABIL | 281 g
ST 2005 STABIL | 220 | KEINE g
ST 2004 GUT 3.07 | GEFAHRDUNG
IST GUT 302
RATING 1 - 4 FIRMA _ANALYSE-JAHR | ANTWORT | SCORE Tendenz
IST IC FIRMA 2 2007 GUT 3,49 @
RESULTAT:
IST 2006 STABIL | 244
IST 2005 DESTABIL| 1,65 | KEINE
IST 2004 DESTABIL| 145 | GEFAHRDUNG fsors
IST DESTABIL | 1.26 Hspragung

ight © 2011 N tF Rekapitalisi
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL B: HARDFACT BERICHT
[AUSZUG]

/d R
| E

' P"NORBERTEEY

INDEPENDENT-GROUP

TEIL I RISK MANAGEMENT CONTROLLER
Teil B 1.3 Teil B: Bericht iiber die Sanierungsfahigkeitsprifung
1.3.3 INSOLVENZRISIKOPROGNOSE DURCH RMC2006: RATING 1 - RATING 4 STAND: 04/2008 [R1]

GESAMTRATING 1-4
ENDERGEBNIS UND GRAPHISCHE DARSTELLUNG DES SACHVERHALTES
DIE FUSION DER IC FIRMA1 GMEH UND DER IC FIRMA2 GMEH AUF DIE IC-GROUP HAT KEINE NACHTEILIGE AUSWIRUNG AUF DAS GESAMTRATING AB DE

JAHR 2009.
DAS GESAMTERGEBNIS BEWEGT AM GRENZWERT ZWISCHEN "STAEBIL' UND "GUT".

RATING 1 - 4
POSITIONIERUNG 1S T UND SIMULATION
[Simulation: Pro forma-Konsolidierung IC FIRMAT mit IC FIRMAZ]
5
45
47 ¢ 4 N
35 4
it O O ¢
m
L 2
— H 2 ’
3| |3 @
3|2 159 A A
w2 14 Legende:
S 05 exzellent =47
% I sehr gut =4 3his=47
= 04 qut =32 bis = 4,3
[T -0,5 1
E ’1 stahbil =19his=32
& 2003 2004 2005 2006 2007 2008 destabi =05 Dhis <10
o © Simulation Fusion 3,06 3.0 1,69 251 312 gefahrdet =02 his=05
| ||+ Ist-Rating AS 3,92 3,97 2,20 2,81 3,01 bedroht ==02
< 4 Ist-Rating WS 1,26 1,45 1,65 244 3,49
L
o
ILTIES 0 SYNOPSIS [ LIZENZNUMMER: DEDI2ZEX[ADT][2004] ]
Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL B: HARDFACT BERICHT
[AUSZUG]

/d R
| E

' P"NORBERTEEY

INDEPENDENT COMPANY GMBH

RISK MAMAGEMENT CONTROLLER

TEIL Il 1.3 TEIL B: BERICHT UBER DIE SAMIERUNGSFAHIGKEITSPRUFUNG
1.3.3.3 INSOLVENZRISIKOPROGNOSE DURCH RMC2006: RATING 3 STAND: 03/2008

ERGEBMNIS UND GRAPHISCHE DARSTELLUMG DES SACHVERHALTES

3 GESAMTBEURTEILUNG
RATING
POSITIONIERUNG IS T UND SIMULATION AMNALY SE-
[Simulation: Pro forma-Konsalidierung Nimak AS mit Nimak WS] STRUKTURANALYSE Il JAHR ANTWORT |SCORE| Tendenz
& IST 2007 GUT 400 i
551 SIMULATION 2007 GUT 410 1
5 < MAXIMUM | IST 2006 STABIL 2,60
451 ST 2005 STABIL 260
e 44 & <00 & 0 (a0 IST 2004 GUT 4,00
E 354 ST 2003 STABIL 260
= 34
_, E 254 260 & 250 & 250 Legende:
|
< 5 27 Maximale Auspragung =47 (exzellent)
ﬁ = 157 Stabile Situafion =4 3bis<47 (sehrguf)
(U] ® 1T [ | [ | Stahile Situafion =32his =43 (guf)
2 0.5 ¥ ¥ ¥ ¥ '|<: — 10 Stabile bis destabile Situation = 1,0 his < 3,2 (stabil)
2 o g T Destabilisierte Situation =0,5bis <10 (destabil)
o0 054
— A
<Z( 2003 2004 2005 2006 2007 2007 "Dead Line™ (Gefahrdungslinie) ab == 0,5 (gefahrdet)
4] Analysezeitraum Bereich der Insolvenzgefahrdung =02 his =05 (gefihrdet)
E "Point of No Retum” ==0,2 (bedroht)
| i o ) ! Tendez positiv i
5 + Ratingposition © Simuiation Best Core Tendenz fortlaufend posifiv oder negativ =2 (je nach Varjahr)
o Tendenz negativ L
ILTIZ I SYMOFSIS [ LIZENZNUMMER: DENO23EX[AD1][2004]
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[S.P.A.R.T.A.-Analysis — Teil C: Operative Planung]

... oder: Wie man den Wunsch durch das Ziel ersetzt.

" Analysis ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflosung” zu verstehen.
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2. Das Mysterium des Wollens

... oder: Wie man den Wunsch durch das Ziel
ersetzt.

[S.P.A.R.T.A.-Analyse — Teil C: Operative Planung]

" Analyse ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflésung” zu verstehen.
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL C: OPERATIVE PLANUNG
[AUSZUG]

/i

! PNORBERT-EEY

MERKE:

JEDE OPERATIVE (SANIERUNGS-) PLANUNG MUSS AUF DER EINZIGEN
OBJEKTIVEN MASSGROSSE DER ERLOS- UND KOSTENVERURSACHUNG
BERUHEN —

DER PRODUKTIVSTUNDE!

NUR EINE PLANUNG, DIE AUF DIESEM WERT AUFBAUT IST REDUNDANZFREI
UND DURCH DRITTE NACHPRUFBAR.

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung 86
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE - TEIL C: OPERATIVE PLANUNG
RAT — RaTionAlisierungs-Tool [Auszug]

Sanierungspotentialanalyse und Rationalisierung

EXODUS RAT EXTERN OFFNEN ...
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REALER SANIERUNGSFALL

S.P.A.R.T.A.-ANALYSE - TEIL C: OPERATIVE PLANUNG
[AUSZUG]

INDEFENDEMNT COOMPAMY ShBH

STRATEGISCHE PLANUNMG 2005 - 200E

H.1 Gewinrn- und Verusirechnung
1.2 Gewinn- und Vel usirechmung der Enzeifiimen

1.2 SmoH CFaErEs ETA SR A IO e s
S ST D A Jia0E
- Eezaichnung I=T IST =T IST FPLAN PLAN
Des. 2001 B 2002 e 2003 ] 2004 e 2005 ] 20D0E W
100 Umsatandss 124440 =5 o 10. 14532 =5 2 11.5381 STa% 1400122 =5 T 13.733.8 =S E 13.B55,1| 102,0%
105 MMachlasse §F Skomb Z13,4 1.7 153.0 1.5 1812 1,5% 225.3 1.5 1643 1,2% 165,23 1.2%
110 Bestiandsweramdenangen 118.2 0. = 2065, 5 2 0 -117.0 —1,0% 157.0 1.3 186,03 1.4% -123.0 -0,59%:
120 Andere akthverie Elgenisistungsan 3.5 0.0 1.5 g ® 0.3 0, 0% 43,9 0. 3% 0.a 0, 0% a.o 0,0
130 Sonstipe betriebilche Ermage 13,3 1100 z8.1 0. 3% 2604 2, 1% 2.6 0. 2% 228 0,2% 2.8 0%
SESAMTLEISTUNG 12.509,E o0, 0 10.539,7| 100,0% 12162, 7| 100.0% 144550 oo, O 13.787,7 | 100.0% 13.559,E 'I'_'I':,:HE[I
Klateddalaurtaand
200 Aumsandungan fr RHB 2 244 ¥ U7 A 1.065.5 18,7 2 0,2 18, 1% 31197 1,5 2 o049 21.7% 2 BE1.4 2,19
210 ALmassndungasn fr ez Lelstung 2799, =, 7 2.309,5 = o 2 580, 4 =TT 3.E13,7 24, 5 2.163.3 = 2 099, 23 1%
SO0 ROHERGEBHIS T.BE5.2 &0, 5.353.3 &0 25 7.0821 =5, 2 T.TE2E =3, 5 T.528,5 =5, 3% Td2d,7 S5, 0%
Personalaura=nd
400 aj Lohma 38310 30, 2% 3.EZ0.0 RS 2 6505 20, 1% 3ES1E 25, > 3 5445 ey 325, 1 23,79
410 b} Senditer 1.743,1 13, 5% 1.720.5 95, 2% 1.578.6 13,0% 1628, 7 11,75 1.551.9 11,3% 1.441.5 50,5%
450 E Lofne e Sehalfer SUET4, T a2 0 S.249.5 23 29 S.238.1 42 0% S5.2350.2 35,5 S.10E.4 27, 0% 4 5530 3,
&S50 c) Sodiale Angainen [Lohim) == =] 5. 1% T37.2 7.0 TI2T 6.0% T=0.5 52 TEL3 5.5% T15.0 5.3%
470 d} Soahe Abgabsan (Gehait) 254, 7 219 2773 2 = 2660 2.2% 279.1 1.2 S S 2.2% IE3.2 1%
AB0 &) sonskge SoZlake Abhgaban 51,2 2 T 3400, 4 3.2 36,1 2 E% 20,2 = IO ITT.3 = 365,32 =T
450 I sozlake Abgaben 1410, 7 90, =0 1.254.8 12,2 1.314.8 10,85 1.2 1 =19 144272 10,55 1.364,.5 0,09
A5z Sbfindungssshilumgen 1,B allep = 10.5 0. 19y 5.0 O 5.5 allmg 5.9 0T% &52.3 05"
A0S E Personsiauriwand 7055 E == oo E.E14,5 £2 5o E.S57.9 S3, 9% EE7TS. 5 45, 19 E. 5825 AT, 7% 1145 45 0%
Abcsonrednungen o, 0 [OFE
S00 al auf Imm.vWeamdgLg. des AN UL S=3chanil 222,85 2 = 2540, 4 2 =y 2195 1,8% 2065, 4 1.4 2290 1,7% 2520 1,.2%
510 b} aul Wvesrmdag.g. des Lng a.o 0.0 a.o g ® 0.3 0, 0% a.o g = 0.a 0, 0% a.o 0,0
550 E AbschreiDuryren 3228 2 s 250, 4 2 S 2195 1,8% 205, 4 1.4 2390 TR 262,.0 1,5
S5B0 Sonstge betriebilche Autwerndursgen T53,0 5 S E03.0 5.7 G205 =, 1% BT 7.5 5. 15 844 .1 5, 1% BS3,.2 5,3
SO0 BETRIEBSERGEBMIS 305G, 2 -4 -1.115,0| -»0.59 -S1€.0 -2, 6% 2,8 alep” 2.0 -0, 2% 428,35 3,7
510 Ertrage aus Setalligungsn a.o 0.0 a.o g ® 0.3 0, 0% a.o g = 0.a 0, 0% a.o 0,0
a20 Ertrage aus andaren Wanpap. U Auslelh a.1 0.0 a.o g 2 0.3 0.0% a.o e 2 0.a 0.0% a.o 0,0
&30 Sonstige Zinsan und Shnliche Errage 14,5 0. 1% 40 e 123 o, % a.g 01CFK) 0.a o, % a.o 0 [OF
G40  Abschreibungen au Finanzanl. u. Wpap. 2.3 =g a.o =g 0.a 0.0% a.o o) o.a 0.0% a.o 0 o
S50 Insen u. annlicne Aamsendursgen 15,1 0. 1% 557 0.5 TE2 0.6% 5,7 0.7 1410 1,09% 181.6 1.3%
SB0 FIMANFERG EBMIES 2.5 ol 50,5 -0, =% -£3.9 1, 5% -] -0, 7% -1.41,0 -1,0% -181,6 -1, 3%
ToO ERGEEMIS DER GEWOHMLICHEM 303,00 -4 -1.1E5.8] -911.19 3723 -3, 1% 2,0 -0, -167.0 -1,2% JN7,. 0 =3
GESCHAFTSTATHEKEIT
300 AuRaemordant. Srirage a.o 0.0 a.o g ® 0.3 0, 0% E=5.8 B4 0.a 0, 0% a.o 0,0
|10 AUEsmordent. samwendursgen 23,1 0.2 3.5 0.10ra 0.3 0,0% 221.4 1.5 0.3 0,0% a.o 0 0
aso AuBsrorndsntllches Ergasbnis 23,1 -0, 2% -3,5 ol 0,3 0, 0% D44 L 0.3 0, 0% a.no 0 O
00  Shewsm wom Bnkommen w Erirag -a,1 0.0 2.6 =g o.1 0.0% a.o 0o [ ] 0.0% a.o 0 o
310 Sonstpe StEusm 11.35 0. 15 Q.7 0., 19 14,1 O, 1% 14,5 0, 19 14,3 O, 1% 14,5 0,19
1000 JAHRESOSERSCHUSS 2005 2006 35,3 -2 T -1 1E2.0] -1 .29 S -3, 2% 5272 =19 -181.3 -1,3% 302, 7 = 2%
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REALER SANIERUNGSFALL

S.P.A.R.T.A.-ANALYSE - TEIL C: OPERATIVE PLANUNG
[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANYT SMBH

STRATEGIES.CHE PLANUNG 2005 - 200s

1.1 Gewinn- und ‘vien usinechnurg

02.10.2011 1.06-C Fassung

Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung
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1.2.1 GuW BEireeflmmean Im Monatswer 3T
=mibH RS ETA S0 A FO0S - Fasang
CF 2005 5 'AE IR, ey
GW- Bezeichrung 1. QUARTAL] 2. HUARTAL 1. HAAHR 3. CHAARTAL 4. SUARTAL] 2. HMH GESa)
POE. 2005 o 2005 S 2005 ) 2005 o 2005 S 2005 P )
100 Umsatzeridse F.3z54] 1oa,0% 37131 soi9= T.038.5] 10400 3.501.4] 1o04,0% 31939 B55,1% BG5S, 3 13.733, T
105 Hachidsse / Skoni 0.5 12% 44 E 1,2% 84.5 1.2%: 420 1,2%: 8.4] 1,1% A 164, 1.2%:
110 Bestandsveranderurgen 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0,3 0.0 0.0 0,05 195,0 E.H% 156,00 1961 1.4%
120 Ancere akiviers Elgenielstungen 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,0% 0.0 0)0% 0.a DL oL
130  Sonstige betretiliche Errage 5.7 0.2% 5.7 0,2% 11,2 0.2%: 5.7 0,2% 5.7 0,2% 112 22, OL2%
GESAMTLEISTIUNG: 3.291.2] 100,0% 3674.2] w00 E.955.4] 1000 3.465, 100.0% 3.357.2] 100,0% =X i) 13.787.7| 1ooos
satenaautwand
200  Aadwendungen Tor RHE 721,71 1,9% 800,0 1,5 1.521.1 21 5% 5353 15,59% TE4,5 23 4% 1.473,8 pell==F. 21.7%
210 Aamwendungen T0r ber. Lelshung TE1,7 23,1% 845,0 23,05 1.606,7 23 1% T2B.1 Z1,0% BZ8,E 24, TR 1.556,6 3. 1-53; el
300 ROHERGEBMIS 1.608,4) sas5w% 2029.3] =s5x= 3837, 6] =sw 2.047,7 S5, 1% 1.744 3 =xo% 3.7591,9 '-'.EEE,dl 55 3%
e I
400 &) Lbhne BF1,7 26,5% 859,0 23,48% 1.730,7 24 5% ag 5l zTaw BiEa 2 2ETHR 1.813,8 3544, 25,7
410 o) Gehater 427 6 13,0% 2176 11,2 5as, 12,1% 3545 10,5% 351,59 10,5% TI6T 1.561, 11.3%
450 E Lahne . Sehater 129393 3s5% 1.276,6 34,7 25759 3T 1.314.4 37,5% 121G, 1 36, 2% 2.530.5 51106, 4 3T
4B0 c) Soziake Abgaben (Lohin) 1862 ET% 203,59 5.5% 0.1 EE 175.0 £, 1% 19382 5,5% 374,32 TE4, S S
470 d) Sodale Angaben (Gehalt) 74,8 3 4% 79,8 2%, 158,56 235 74,4 A% 71,6 1% 146,0 30s, et
4B0 =) sonstige Soziale Abgaben 11,2 O0,3% 1.2 0,3% 225 0.3%: 1324 3,8%: 22D 4 5% 3545 37T, 2T
400 EF sodave Abgaben 2TT 2 BA% 25459 8,0%: 5722 B.2%. 3818 11,0% 493.2 14.7% 75,1 1.447, 10,.5%
452 Agfindungszahlungen 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 4.6 0,1% 244 0,7% 259 0%
455 E Parsonaisutvand 1.576,5 47 5% 1.571,5 42 5% 3. 1481 AT T 1.700,8] 451% 1.733,7 S4,5% 3434 4 AT, TS
Anschrelbungen
500 a)aul Immovermog.g. des AW u Sachanl. 572 1.7% 572 1,5% 114.5 155 572 1,7%: 572 1.7% 114.5 1.7%:
510 o) auf Vermdg.g des LU 0,0 0,0% I:l.[:| 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,05 0,0 0,0% 0.a LR
S50 F Abschrehurgen 57.2 1,7% 572 1,5% 114.5 155 57.2 1,7% 57.2 1,7% 1145 1.7%:
S5E0 Sonstige betriebiche ALfwendungen 'F-E,:I 5,3% 154,-1| 5,3 3704 535 349 B5% 78,7 5,3% ATET E1%
500 BETRIEBSERGEBMIS -1, 0,0% 20,0 5 5% 204,58 2ok -52 -0, 1% -225, -, 7% -230.7 -0.2%:
610 [Erbrage aus Beisligungen 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0,3 0.0 0.0 0,05 0.0 0,0% 0.a Lo
620 Erbrage aus anderen Wenpap. u. sSuskeln. 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,0% 0.0 0)0% 0.a oL
630 Sonstige Zinsen und ahniche Ertrage 0.0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,0% 0.0 0)0% 0.a oL
540 Anschrelbungen auf Finanzanl. u. Wpap. 0,0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,05 0,0 0,0% 0.a LR
650 ZFnsen w dfmiche Aufwendungen 45, 1 1,4% 7.3 0,7% 733 1.1% 26,4 o0,8% 41,3 1,2% ET 5 100
6680 FINANZERGEBHIS =455, 1 -1,4% =27 -0,7% | -1 1% -26.4 -0,8%: =41,3] -1,2% -ET7.5 -1.05%:
700 ERGEBHIS DER GEWOHMLICHEMN AT 4] -14% 1TE.T &,5% 131.3' 1.5 -31.5 -0,9%: -2BEE TR -298.3 -1{:'?.11 -1.2%
GESCHAFTSTATIGKEIT
8500 Auierndenil Errage 0,0 0,0% 0.0 0,0%: 0.0 0.0 0.0 0,05 0,0 0,0% 0.a LR
810 Aukersndentl. Auhssnmungen 0,0 0,0% 0.0 0,0%: [:.-:II il 0.0 0, 0% 0,0 0,0% 0.a LI
350 sudsrordentiiches Ergstnis 0,0 0,0% 0.0 0,0%: [:.-:II il 0.0 0, 0% 0,0 0,0% 0.a LI
900 Siewem vom Elnkommen w. Errag 0,0 0,0% 0.0 0,0% 0.0 0.0 0.0 0,05 0,0 0,0% 0.a Lo
2910 Sonsitige Steusemn 143 O2% 0,0 0,0 1-1,3| 0,2% 0.0 0,05 a0 o0,0% 0,a 0, 1%
1000 JAHRESFEHLBERTRAG 2005 -£1,7 ~1,5% 17TE.T &5 11?.{l| 1.7 =315 -0, 5% -2556.8 T 5% -298.3 -1ﬂi.4| -1.3%
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: e S.P.A.R.T.A.-ANALYSE - TEIL C: OPERATIVE PLANUNG

[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH
OPERATIVE PLANUNC
H Stufenweise Erfolgsrechnung
1.7 STUFENWEISE ERFOLGSRECHNUNG STAND: D&2005
1.7.1 BERECHNUNG DES BREAK-EVEHN-POINT UNTER EINBEZUG VON SANIERUNGSMASSMNAHME CFZ00S STA D90 A 2006 -Fassung
OP 2005 OP 2005 CASH BREAK ZIEL
lausgabernve. Kosten) [Mindesturmsatz] [5 % Umsatzrendite]
=] [%a] [TE] [%] =] [%] =] [%] [T=] [%]
Gesamtbetriebsleistung W 14.820.4 101,2% Bei Betriebsleistung von ... |CFP 12.080,6| 100,0%
Machlalk ! Skonti W -175.5 -1,2% Bei Betriebsleistung von ... [BEP 12.4582,3| 100.0%
Produktionskeistung E 14644 9f 100,0% 12.482 3 100,0% | [Bei Betriebsleistung von . 5 | Telumsatz 13.682.5] 100,0%
Materialeinsatz W 5.630,7 38,4% 47992 38,4%
Personalkosten W 1491 1,0% 1271 1,0% Deckungsbeitrag [DBL) 68860 s570%) 7.115,0 E7.0%F 7.799,1 57.0%
Sonstige Kosten W 5174 3,5% 4410 3,5% (| - ausgabenw. Fixkosten [DZ1) 6.886,0 6.886.,0 6.886,0
Deckungsbeitrag | x B347.7 57.0% 71150 57,0% ||= Cash Flow 0,0 0,0% 229.0 1.8% 913,1 B.7%
- nicht ausgabenw. Fixkosten 2290 2290 2290
Perscnalkosten F 5.433.5 43 9% 64335 51,5% | |= Gewinn (+) ! Verust {-) -229.0 -1.8% 0,0 0.0 684 1 5.0%
Fremdkapitalzinsen F 141,04 1,0%: 141,00 1,1%
Sonstige Kosten F 3116 2.1% 3116 2.5%
GEWINMSCHWELLENDIAGRAMBMM
Deckungsbeitrag Il [Cash Flow] x 14817 10,0% 2290 1,8% [w}"\.HR EH; RESTRUKTURIERUMNG]
Operativer Verust (vor Zins und Invest.) 1.E|EE-:EII 36,0 I
Abachreibungen F 2290 1,6% 2290 1,8%
o GEWINNSCHWELLE o
Ergebnis vor Ertragsteuem z 1.232.7 B,4% 0,00 0,0%
Machrichtlich [sonst.betr.Ertr] 22,8 0,2% 22,8 0,2% e
14000
— | EBIT x 1.255,5 B 6% 22,8 0, 2%
= | Steuerbelastung 14,3 0,1% 14,3' 0,1% 12000
|_|<_ MNachrichtlich [A.O. Ergebnis] 0,0 0,0% 0,0 0,0%
V) | Jahresergebnis E 1.241 2) B,5% 8BS 0,1% ¥ 10000
g PLAM-Gezamtleistung 14.644:EII 12.482 3 sooo
=) Gewinnaschwelle 124823 B85, 2% 12.482,3] 100,0%
oz | Cash-flow-Point 12.080,6 52,5% 12.080,86 96,8% sooo
Wl | Zielumsatz 5% Umsatzrendite 5 13.682.5 93 4% 13.682,5] 109,6%
2 | oP-FixkoSTENBLOCK 2005 71293 aB7% 71150] as.6% “aee
5{) -DAVON ZAHLUNGSWIRKSAM 6.900,3 47 1% 71150 57,0% —
o o ‘\
5 ERHOHUNG DER PRODUKTIONSLEISTUNG UM 0,0 T€ NHOTWENDIG. T22HEE®RIRESEEZEEE ZIEE §<?‘_- EEZERZ
< ABBAU DER FIXKOSTEN UM 0,0 € NOTWENDIG. TAUSEND PRODUKTIVE 3TUMDEN
g VERHALTHISZAHL LEISTUNG ! FIXKOSTEN: 0:0

ILTEZ N OPUs

[ LEERZNUMMER: O0H7AT[DEN2003] |
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S.P.A.R.T.A.-ANALYSE - TEIL C: OPERATIVE PLANUNG
[AUSZUG]

REALER SANIERUNGSFALL

INDEPENDENT COMPANY GMSH
OFERATIVE PLANUNG
M Finanz- und LiquidRatsplanung
1 MitteHristiger Clobal-Finarzplan
1.1 Mittalfriztiger Clobal-Finanzplan 2005 - 2008 OP2005: STA 020 A 2005
[OHNE Zultnrung won Fremomitiein]
AT | E200S | 022005 | ON2005 | 042005 | OS/2005 | OGEE00S | 072005 | OS@O00S5S | ON2005 | 102005 | 112005 | 1202005 2005
TEIL &: PLAMUNG DES KONTOKORREMNT 15T PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN PLAM PLAN PLAN
Sekior IV Fremdnnanzienngshersich
24 [ [+ Einzaniungen aus langmsigen
Fremdiaphalauinahmen L 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0o 0,0 0.0 0,0 0,0¥
25 — ALEzaniungen Tar 2ns und Tigungen
von langiristiigemn Fremdkapiial K 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 12,7
25 [+ Einzaniungen aus karzmsigen |
Fremdiaphalauinahmean 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0o 0,0 0.0 0,0 0,0¥
27  ALESZamUNgEn TOr TigURgen von
Kurziristigem Fremakapital 0,0 0.0 0.0 0.0 -T84.0 0.0 0.0 0.0 oo 0.0 0.0 0,0 -784,0{
28 — ALEszaniungen TOr Fremakapia-
zinsan 3.4 3.4 35,1 3.4 3.4 17.3 3.4 3.4 16,4 34 3.4 N3 1283
o] + Fimrzhlingen a1 § Auszahhsgsn
fr AbgangeZugange Im
FlRanzumiaufvesmagen M 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0o 0,0 0.0 0,0 0,04
a0 = ZahiungsOoerschulk nach Imvesitionan
und Finanziemnn 28,6 £2,.2 5,9 -25.5 09,4 -13,5 -A5.5 51,3 -301,6 -36,2 -112,3 33 36,7
Saktor V-V Sonstiger Bersich, Steuwsr-
persich, Elgenkaphalb2reich
3 + ENzahiungen aus § Alszahiungen far
erfpigswirksams Fuisngewdnniche
aurEmonentiche™) Vongangen) K 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -20.0 -40,0 -40,0 -£5.0 -165,0]
a2 - Auszahiungen fr Errag- und Sub-
stanzsieusm [+ dirskie Subvanions-
elnzahiungan) K 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 oo 0.0 0.0 0.0 0.4
- Ausschitiungen K 0.0 0.0/ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 [ 0.0 0.0 0.0 D0}
+ Elnzahlungen aus (ordenilichen) Kapl-
talerhZhungen L 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 oo 0.0 0.0 0.0 0.4
35 | | = (+} Zahlungsibersehui- | {-) urtemdeckung = 35,6 g52.2 5,0 20,5 09,4 13,5 85,5 1,3 ] 78,2 -152,0 27,7
37 | [+ Monasendbestand liguide Mitiel 1.73%,3f -1551,1| -1.6252) 16747 =554 =79,0 oE4 5| -1025E| -1.347.3] -14238| -1576,5] -1.6142
8 | |2 Kurzinstige wreditiniein) TA1E 7415 TEE 741,65 TE1E TA1E 7215 T41,6 741,6 TA16 7415 TEE
@ | | = Projektimigin 0,0 0.0/ 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 ) 0.0 0.0 0.0
41 | | = Extzmne Bdrgschatien) 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
41 | = Linlen [Zale 32._34] {-) Unter- / [+) Oberdeciurng = -351,7 5085 -903.E -533,1 -123.8 -137.4 -222.5 -264,2 -605.8 -582,0 -B34.9 -BT2.E
a2 | maximale MittsHnanspruchnanme =
45 = ZAHLUNGSMITTEL ZU FL U § 5 2005 AUF 2005 = = = = = 1477
02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © 2011 by Norbert Fey | Rekapitalisierung 91
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/d N

{ NORBERT FEY ¥ [AUSZUG]

INDEFENDENT COMPANY GMBH

OPERATIVE PLANUNG

M Finanz- und LiguiditStspianung

1 Mitieiristiger Global-Finanzpian

1.1 Mittsifristiger Global-Finanzpian 2005 - 2006 OP2005: STA Dj20 A 2006
[OHNE Zufhrung von Fremadmitiein]

[ART] | 012008 | D2200S C3Z00E | 042008 0Sr200s DE200E 0Frzpoe QB200e | ON2DOE T0fz00E 112008 12rzp0e 2008

TEIL &- FLANUNG DES KONTONORRENT

Saktor IV: Fremdfinanzienungsoenaich

24 [ T+ ENZahingen aus angmesiken
FI'Eﬂ'ﬂNEIEIHLITﬂEI‘H‘HEﬂ L 0,0 a,0 0,0 0,0 0,0 0,0 (1] 0,0 a.0 0,0 a,0 i | a,0

2 - AusZahlUngen T0r ZIns und Tiigungen
won langrnstigem Fremakapital % 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1.1 1,1 1,1 1,1 12,7

26 + EInzahlungen aus wurzfstigen . |
FramdkapiialEawnanmen W 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0o 0,0 0.0 0,0 o] | 0,0

7 T AUSZInILnGEn T0r Tligungen von
Burzfristigem Fremdkaptai K 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0o 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

28 - Auszahiungen Tor Fremakapital
Znsen W 3.4 34 50,6 34 3,4 43,0 3.4 34 29,1 34 34 10,0 165.2

29 £ EInzahlungen aus [ AUsZahingen
fir AbgangeiTugangs Im
Finamzuml autvermagen b 0,0 a,0 0,0 0,0 0,0 0,0 (1] 0,0 a.0 OO a,0 iR | a,0

3o = Zaniungslberschull nach Investidonen
U FnanEienmgen 5514 91,2 37.8 £9,1 1113 576 290.7 194,1 -77.3 2235 6.4 1348 S1TE

Sekior W-WIl- SOnSOgEr B2relch, STeuer
bercich, Elgenkapitalbensich

a = Elnzahiungen aus ! AusZahlungen fr
erfiolgewirksame auBargewihniiche

j [Caulerordentiche™) Viongangeain) K 0.0 a.o ] 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 .o 0.0 a.o (] | .0

3z - Auszan| fir Errag- und Sub-
< Lmipan ag-
L stanzstevem [+ drekie Subventions-
8 Einzahiungen) K 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 o.0 0.0 0.0 (V] | .0
> 33 - Ausschitungen K 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 .0 0.0 0,0 o a0
) 34 + Binzahiungen aus [odentichan) Kaplk-
o takerndhungen L 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 a0 0.0 a0 [:-.IIII a0
Ll
E 36 = {+] Zahlungsdberschul- | (-] untendeckung = -551,4 91,2 37.8 B9,1 111,3 ST.6 2207 194,1 -T7.3 X235 5.4 13a,a|

T + Monatsendoesiand liquide Mittel -2.165,6| -2.0744] -20366| -19&7.5| -1.8562| -1.79856]| -1.5779| -1.3838| -1.461,1| -1237.6| -1.2312] -1.0954

< g
wv + Kurzirstige Kresditiinieln) 741,56 741,68 741,86 741,68 T41.6 741,86 741,86 7416 T41,6 741,56 7416 741,56

39 & [Projekiin 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 [ ] 0.0 0.0 0,0 0.3
o
w % Exteme Blngschafien) 0.0 0.0 (] 0.0 0.0 0.0 0.d 0.0 .0 DO 0.0 0.a
E' 41 | = Unien [Zeile 32.34) (-) Untar- § i+ Ooendeckung = -1.4240| -1.332,6) -1.2950| 12259 -1.1146| -1.0570 -835.3 -542.2 -719.,5 -496.0 -4659,6 -354.&'
g 47 | Maximals Mitie-Inanspruchnahme = MAX

425 =ZAHLUNGSMITTELZ WF LU 5 5 2005 AUF 2008 = = = = = 663,35
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[S.P.A.R.T.A.-Analyse — Teil D: Value Report (ORA)]

... oder: Wie man Tatsachen schafft.

" Analyse ist hier nicht im mathematischen, sondern im eigentlichen Wortsinne als ,Auflésung” zu verstehen.

C ight © 2011 by Norbert Fey | Rekapital
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RS S P A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENDENT GROUP

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: VALUE REPORT
- TOOL: OMEGA-RISK-Analyse: CIRCLE OF LIFE
STAND: 09/2008

01 EXPLIKATIONEN ZUR OMEGA-RISK-ANALYSE

01.1 ALLGEMEINE VORBEMERKUNG

Die OMEGA-Risk-Analyse [ORA] wurde entwickelt um "auf einen Blick' die Entwicklung eines insolvenzbedrohten Unternehmens darzustellen. Die ORA basiert auf allen vorhandenen Basisdaten
{Plan, Soll, Ist, Forecast) unter Einbezug des RMC2006 Moduls (Rigk Management Controller, Basel ll-Adaption).

Die ORA folgt der Zielstellung, die Frage nach der Ingsclvenzgefahrdung, dem Stabilisierungsgrad und der Turn-Argund-Emeichung zu beantworten. Zugrundegelegt wird dabei ein Zeitraum von

24 Monaten ab dem ersten (Sanieumngs-) Planansatz.

Die Auspriagungsmerkmale werden innerhalb bestimmter Grenzwerte ausgewiesen. Durch die Uber- ader Unterschreitung eines Grenzwertes (Circle) kann der Leser eigenstindige Rickschlisse
auf die Untemehmensentwicklung ziehen.

ORA setzt sich aus zehn voneinander unabhangigen Einzelentscheidungsanalysen [Decision-Focus] zusammen, wobei jeder einzelne Entscheidungsfokus wisderrum aus maximal zehn Kennzahlen-

eckpunkizn zusammengesetzt ist. Eine willentliche Beeinflussung von Einzelparametern fihrt im Ergebnis trotzdem zu einer korrekten Darstellung der Ist- und Forecast-Situation. Die ORA ist somit
redundanzfrei und kann seitens des zu analysierenden Untemehmens nicht besinflut werden. Dem Leser wird ein objekiives Ergebnis dargestelit.

REALER SANIERUNGSFALL
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S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEFPENDENT GROUP

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: VALUE REPORT
£3-TOOL: OMEGA-RISK-Analyse: CIRCLE OF LIFE

STAND:

09/2008

01.2 ERLAUTERUNG DES ANSATZES
Mebenstehende Graphik verdeutlicht dem Leser auf einen Blick die Ist-Entwicklung des analysierten
Unternehmens unter Einbezug des Forecast, sofern dieser berechnet wurde:

01.3 Dabei sind drei Grenzwerte zu beachten:

1. Der untere Grenzbereich ('Circle of Death') beginnt auf der Ordinatenachse bei 0 und endet bei 40,
wobei der Grenziibergang zwischen 22 [GwlU] und 45 [Gw] zu ziehen ist. Alle Werte unterhalb des
untersten Grenzwertes von 22 deuten die bevorstehende Insolvenz des Untemehmens an.

2. Der Wertebereich zwischen dem "Circle of Death’ und dem "Circle of LIFE" liegt auf einer
Skala zwischen 41 und 79. Dieser Bereich stellt innerhalb der leistungs- und finanzwirtschafilichen
Sanierung die Zone "Phase der Stabilisierung und Tum-Around-Ermmeichung”™ dar. Der Turm-Around
wird nachhaltig erreicht, wenn - abgesehen von unvorhersehbaren externen Effekten - der unten naher
erlauterte Grenzldbergang von 72 [GwS = Grenzwert der Stabilizsierung] dber einen Beobachtungs-
zeitraumn von finf bis sieben Monate dberschritten wird.

3. Der obere Grenzbereich ('Circle of LIFE") beginnt auf der Ordinatenachse ab 80 und endet bei 100,
wobei der Grenzibergang bei 72 [Gw5S] gezogen wird (Turn-Arond-Point).

Die Berechnung erfolgt Ober eine Kennzahlenbiindelung die mittels ILTIS Il und @Risk' verdichtet wird

und einen Wahracheinlichkeitsalgorythmus durchlduft. Das Ergebnis spiegelt sich in der jeweilige

monatliche Auspragung in der nebenstehenden Graphik wieder (Ist-Entwicklung bzw. Forecast).

Der Leser beachte, dalk es sichimmer um eine aggregierie Kennzahlenbindelung handelt, d. h. ein

Verlauf im ersten Halbjahr unterhalb des "Circle of Death' kann als normal angesehen werden (sofem

es sich stetig verbesserf) da sich das Ergebnis - ex definitione - im Jahresverlauf vom Nullpunkt

kommend nach aulten "empor schraubt’.

01.4 BEISPIEL ZUR GRAPHISCHEN DARSTELLUNG

a-TooL"

11/08

10/08

O Ist-Entwickiung
Bcircie of Death
O Grenzwert Stabilisierung

0206

0406

078
= Forecast Blcircle of Success

Grenzwert Insolvenzgefahr O Grenzwert Risikozone

Die Ergebnisse werden nicht dber ein Geschéfisjahr, sondem ldber den gesamten Verlauf der Sanierung verfolgt.

" Das £-Toal ist ein imtegraler Bestandizil vonLTIS Il SYMOPSIS (nur dber Sonderlizenz verflgbar)

#Circle of Death’ Copyright © 2004-2007 by EXODOS. COM
* @Risk Copyright @ 2005-2007 by Palisade Corporation, NY 14850, USA,

ight © 2011 N tF Rekapitalisi
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S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENDENT GROUP

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A:  VALUE REPORT
£3-TOOL: CIRCLE OF LIFE
STAND: 0972008

02 DIE OMEGA-RISK-ANALYSE DER INDEPENDENT COMPANY GMBH

a-tooL"

O lIst-Entwicklung B Forecast Blcircle of Life BlCircle of Death [ Grenzwert Inzolvenzgefahr O Grenzwert Risikozone O Grenzwert Stabilisierung

" Das £)-Tool ist ein integraler Bestandteil vonILTIS Il SYMOPSIS (nur Gber Sonderlizenz verfligbar)
' 'Cirgle of Death’ Copyright © 2004-2007 by EXODOS.COM
= @Risk Copyright & 2005-2007 by Palisade Corporation, WY 14850, USA

REALER SANIERUNGSFALL
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UG S.P.A.RT.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORTIAUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: VALUE REPORT
1.3 STATUSANALYSEN DER FIXKOSTENBLOCKE UND DECKUNGSBEITRAGSSTRUKTUREN
STAND: 1212005

01. Aggregierte Gesamtdarstellung o010
KOSTENPOSITION PLAN IST A A Tendenz | Interpretation
[Bezeichnung] 01/2005-12/2005 Ist-Plan | Ist-Plan Gesamt- Preis- Leistungs-
[TE€] [T€] [T€] [%] abweichung | abweichung | abweichung
I Materialkosten 56306 6.128,6 498,0 1t 4580 256,0 2420
I Materialkosten [Fix] 0,0 0,0 0,0 ~
I Materialkosten [Proportional] 5.630,6 6.128.6 4980 1t
I Personalkosten 6.582,5 6.700,8 118,3 1
I Personalkosten [Fix] 64334 6.468 -B6.,6 13
I Personalkosten [Proporticnal] 149 1 as4.0 2049 1
I Sonstige Kosten 8290 1.044.3 215,3 1
I Sonstige Kosten [Fix] 31,7 4725 160,8 i
I Sonstige Kosten [Proportional] 5173 5718 54.5 1
I Fremdkapitalzinsen 141,0 B0.3 -60,2 [}
— T Abschreibung 2289 204,0 24,9 [}
< T Steuem 143 14.1 0,2 [
m
L) GESAMTABWEICHUNG 13.426,3 141726 746,23 i ERGEBHNIS DURCH PREISABWEICHUNMG BEDROHT
% PLAN-ET ABWEICHUNG DES FIXKOSTENBLOCKS
o GESAMTDARSTELLUNG Il PLAN IST A A
= 7] €] e | (%]
<Z( FIXKOSTENBLOCK 71293 T.118.2 1,1 -0,2% [} P — e
(%] - davon nichtausgabenwirksam 2289 2040 -24.9 -10,9% 1
oc PROPORTIOMALE KOSTENANTEILE 6.297.0 T.054.4 75T 4 12,0% 1 '
5 =T 2,5% o0% 25% 5.0%
< - davon Sonstige proporfionale Kosten 217,32 571.8 4.5 10,5% 1
E GESAMTKOSTENBLOCK 13.426,3 141726 T46,3 5,6% 1 T46,3 3836 382,7
02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © 2013VVk\J/\¥V.I\EI(§<|‘gt—:[‘)rgIZS§z()\nF]€ekapital\sierung 98



S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: STRATEGISCHES OPTIMIERUNGS- UND ANALYSESYSTEM [PROGNOSE- UND SIMULATIONSRECHNUNGEN]
IL4 STATUSANALYSEN DER GEWINNSCHWELLEN UND DES TURN AROUND-POINT
STAMD: 1212005

04. Break-Even-Point | Cash-Flow-Point | Zielumsatzrendite o011
Darstellung der Independent Company GmbH

S PARTA-ANALYSE ™
EINHALTUNG / VERFEHLUNG DES [OPTIMALEN] ZIELKORRIDORS

636,7

-200,0 -

-400,0 -

-600,0

01/05 02105 03/05 04/05 05/05 06/05 07/05 08/05 09/05 10/05 11/05 1205
JAHRESVERLAUF

& Motwendige Erhdhung der Produkficnsleistung MNotwendige Verminderung des Fixkostenblock
- olynomisch (Notwendige Erhohung der Produktionsleistung)

GRAPHEK D4-1

" Die grau eingefarbte Flache gibt den optimalen Jahresverlauf der Leistungs- bew. Fxverldufe vor. Wird dieser Komidor eingehalten, 2o erreicht daz Unternehmen ein Ergebnis von £0. Verlaufen die Einzel-

REALER SANIERUNGSFALL

kurven nicht entsprechend des Zielkomidors, so verhalten sich die bestimmenden Unternehmensparameter gegenlaufig zur Zielemreichung. [Berechnung unter Herausrechnung des a.o. Ergebnisses]
Y5 PARTA-Analyse & 2001-2002 by EXODOS. COM
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S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: STRATEGISCHES OPTIMIERUNGS- UND AMALYSESYSTEM [PROGNOSE- UND SIMULATIONSRECHNUNGEN]
L4 STATUSANALYSEN DER GEWINNSCHWELLEN UND DES TURN AROUND-POINT
STAND: 12/2005

04. Break-Even-Point | Cash-Flow-Point | Zielumsatzrendite 0011
Darstellung der Independent Company GmbH

SPARTA-ANALYSE ™
EINHALTUNG / VERFEHLUNG DES [OPTIMALEN] ZIELKORRIDORS

1.000,0 NEGATIVFALL
£00,0 -
600.0 -
400,0 -
¥ 2000

-200.0 1

-400.0 -

-600.,0

01/05 02105 03/05 04/05 05/05 06/05 075 08/05 09/05 10/05 11/05 1205
JAHRESVERLAUF

< MNotwendige Erhéhung der Produkticnsleistung Notwendige Verminderung des Fixkostenlblock
_—olynomisch {Motwendige Erhdhung der Produktionsleistung)

GRAPHIK 04-1

" Dis grau eingefarbte Flache gibt den optimalen Jahresverlauf der Leistungs- baw. Fixverlaufe vor. Wird dieser Komidor eingehalten, so emeicht das Untemehmen ein Ergebnis von 0. Verlaufen die Einzel-

REALER SANIERUNGSFALL

kurven nicht entsprechend des Zielkomidors, so verhalten sich die bestimmenden Untermehmensparameter gegenlaufig zur Zielemreichung. [Berechnung unter Herausrechnung des a.o. Ergebnisses]
¥ 5 PART.A-Analyse & 2001-2002 by EXODOS.COM
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S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMEH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A:
L4 STATUSANALYSEN DER GEWINNSCHWELLEN UND DES TURN AROUND-POINT

STRATEGISCHES OPTIMIERUNGS- UND ANALYSESYSTEM [PROGNOSE- UND SIMULATIONSRECHNUNGEN]

REALER SANIERUNGSFALL

04. Break-Even-Point | Cash-Flow-Point | Zielumsatzrendite
Darstellung der Independent Company GmbH

PLAN SOLL IST ERGEBMNISINTERPRETATION AMNALYSEBASIS CASH BREAK ZIEL
IST ZU AMNALYSEBASIS [ausgabenw. Kosten] [Mindestumsatz] [5 % Ums=atzrendite]
[T€] [T€] [Te] mel | (%] e [ (%) el [ (%]
Zeitraum: 01/2005-12/2005
13.772,3 14.598,9' 14.153,&' I
21,2 -905 4 -370,1 |Bei Betriebsleistung von CFP ¥ 13.793,5 100,0%
433.4 -493,2 42,1 |Bei Betriebsleistung von BEP 14.205.7 100,0%
2.029.5 1.102,9 1.638,2 |Bei Betriebsisistu ng von Ziglumsatz ¥ 15.801.8 100,0%
6.925,2 T282,5 7.011,3 Deckungsbeitrag 6.827.8 49 5% T.031.,8 49 5% 7.821.9 49 5%
5.886,0 5.827,8 6.827.8 - ausgabenw. Fixkosten 5.827,8 5.827,3 .827,8
39,2 4547 183,5 = Cash Flow 0,0 0,0% 204,0 1.4% 9541 5,3%
2290 204,0 204,0 - nicht ausgabenw. Fixkosten | 204,0] 204,0 204,0
8.5 31,4 31,4 |+ Sonstige Erldse und a.o. Ergebnis
-181,3 282,1 10,5] ERGEBNIS VERFEHLT = Gewinn (+) / Verlust {-) | -204,0 | -1,5% 0,0 0,0%} 790,1] 5.0%
1. ERHOHUNG DER PRODUKTIOMSLEISTUNG UM 421 TE ZUR ZIELERREICHUNG NOTWENDIG, ODER ABER EIN
2. ABBAU DER FIXKOSTEN UM 0,0 TE.
HINWEISE: " Cash-Flow-Point: Beim Cash-Flow-Point ist der "Cagh-Flow™ gleich Mull. Der Yerlust ist so hoch wie die nicht ausgabenwirksamen Fixkosten.
* Break-Even-Point: Beim Break-Even-Point ist der Gewinn gleich Null. Der "Cash-Flow” ist gleich groft wie die nicht ausgabenwirksamen Fixkosten.
¥ ZielUmsatzrendite: Der Gewinn in Prozent zum Zielumsatz betrégt (vorgegebene) 5 % [Plan-] Rendite.
Achtung: Die Werte sind aggregiert und nicht auf den Ausweriungsmonat bezogen!
02.10.2011 1.06-C Fassung Copyright © ZOlavvk\J/zv!\El(;‘gt—:lljrg:sezo\n?ekapital\sierung 101
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BOREEIRT Y S.P.A.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORTI[AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL V 1.1 STATUSANALYSEN DER ERGEBHNISSITUATION
01. Ergebnisanalyse
STAND: 12/2005

REALER SANIERUNGSFALL

01.2 Edauterung zum Plan-Soll-1st-Analyse Ansatz ooos

Fir die Interpretation deszen, was das Unternehmen an Ergebniz hitte erwirtschafien kiinnen, wenn alle eingestelliten Untermehmenzparameter optimal erfillt worden waren, mull der
Solllst-Vergleich auf Betriebsergebnis-Ebene herangezogen werden. Das Jahresergebniz (Soll-lst) besitzt hierfur keine Aussagekraft. Hierbei igt unter derS0OLL die mit den Plan-
Plankostenedtzen gewichtate let Leistung (Beschiftigung) zu veretehen ('Echter' Soll let YVerglaich). Die Berechnung folgt eocwohl bei den Leistungs ale auch bei den proportionalen

(variablen) Kostenarien dem nachstehenden Berechnugnsschema:

Kys) = Krppy + [ Koy X (Bpy / Byp) |

Es gilt: Koo = SollKosten By = Bezchaftigung (produktive Stunden) IST
L = Plan-Fixkostenblocks Bigy = Beschaftigung (produktive Stunden) PLAN
K = Proportionale (variable) Plan-Kosten E stait K = Erlos- statt Kostengriien

Meben der Betriebsergebnisabweichung SOLL-IST kann und wird der Jahrefurnaround bestimmt. Im abgelaufenen Geschéaftsjahr wurde dieser Zeitpunkt im Méarz erreicht und besitzt
selbstverstandlich keinen nachhaltigen Charakter! Dieser Tumaround steht nur indirekt in Zusammenhang mit dem Sanierungsturnaround. Herauf wird explizit hingewiesen. Ein Sanierungs-
tumaround hat dann statigefunden, wenn sich die SOLL-1ST-Verlaufe am oder vor dem 31.12_ eines Geschafisjahres schneiden (siehe Graphild6-7auf Seite K-6).

Voraussetzung fir die Nachhaltigkeit izt die endgiltige Liquiditdts-, Kapazitats- und Kostenanpazsung im Jahr 20052006. Damit wére die finanzwirtschaftlich und erfragswirtschaftiiche
Sanisrung abgeschlossen. Die Rekapitalizierung / finanzwirtzchaftliche Sanierung findet nur statt, wenn sich oben genannter Effekt dauerhaft gestaltet (Zeithorizont: 2006 - 2007).

ERGANZEMDER HINWEIS

Da innerhalb des Systems nicht nur die Kosten- sondern auch die Leistungsgrofien nach der Systematik beurieilt werden, ist eine eindeutige Aussage zur Leistungsfahigkeit des
zu analysierenden Untemehmens moglich.

C ight © 2011 by Norbert F Rekapitalisi
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RS S P.A R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT(AUSZUG]

INDEPENDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL V 1.1 STATUSANALYSEN DER ERGEBNISSITUATION
01. Ergebnisanalyse

01.1 Leistung Ist zu Plan zu Soll [Einzelmonate / Aggregation]
Darstellung der Independent Company GmbH
{ mit Ausweis der Leistungsdifferenzen IST zu PLAN)

ITEM- BEZEICHMUMNG DER POSITIONEN PLAM IST A SOLL A
CODE [TE] [T] [TE] [T€] [TE]
300.011 Ordenfliche Umsatzeridse 13.7338 1432410 5902 14 6963 -3T23
a00.016 “Wertragl. Umsatzminderung / Skonti -157.,3 -246,7 -59,2 -254.4 7.7
200.02 Erhchung oder Verminderung des Bestandes 196.0 86,3 -109,7 257.0 170,77
301.00 Betriebsleistung 13.772,3 14.163,6 39,3 14.6598,9 -533,3
302.01 sonstige ordentliche betriebliche Ertrdge 228 36,1 13,3 36,1 0,0
303.00 Gesamtleistung 13.795,1 141997 404 6 147350 -535,3

- | ITEM ERLAUTERUNG:

-

=

7,y 300.011 Siehe Erlauterung zu kem-Code 301.00

O | so0.016

% 300.02 Bestandsverdnderungen werden im Rahmen der Planung erst im Dezember ausgwiesen.

o2 | 301.00 Die Mehrleistung von 3591,3 TE ist fir die im Untermehmen erbrachte Produkitionskapazitat nicht ausreichend. Fur die geleisteten Produkfionsstunden miiten die

E ordentlichen Umsatzerldse umrd. 535,3 T hoher liegen_ Vegleiche hierzu Seite 1-10.

<<

v

oc

w

-

<

Ll

o
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REALER SANIERUNGSFALL

S.PA.R.T.A.-ANALYSE — TEIL D: VALUE REPORT[AUSZUG]

INDEPENMDENT COMPANY GMBH

SEKTOR VI STATUSANALYSESYSTEME

TEIL A: VALUE REPORT
1.6 STATUSANALYSEN DER FINANZ- UND LIQUIDITATSSITUATION DER INDEPENDENT COMPANY GMBH
STAND: 12/2005

01. Inanspruchnahme der Banklinien 01. Inanspruchnahme der Banklinien 0020
01.1 Status liber alle Linien 01.2 Positive / negative Inanspruchnahme der Linien
INANSPRUCHNAHME DER BANKLINIE™ VERANDERUNG DER INANSPRUCHNAHME DER BANKLINIER™
[STATUS LUBER ALLE LINIEN]
600 2.000
400
200
a 1.500 4
-200
-400
-G00 1.000 4
-B00
¥ -1.000 =
-1.200 500 4
-1.400
-1.600
-1.800 o -
-2.000
-2.200
-2.400 500
/05 0205 0305 04D5 0505 0805 OFDS 0805 0005 10M05 1105 1205 0105 0205 0305 0405 0505 0805 07/05 0805 0205 1005 1105 1205
I Inanspruchnahme der Banklinien S50 inic B D Insnspr bezogen auf 01.01.05
Die @-Ausnutzung der KKL liegt bei: 126%
GrapHE 06-1 GRAPHEK DB-2

" alle Wertangaben NETTO

2 Bereinigt = Gebuchter Bestand abzgl. gruppenintemer Rechnungslegunag, strittiger Forderungen und Mahnbescheiden
* Berogen auf den 01.01.2005
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CEOMPANY GMBH
INTEQRIERTES INFORMATIONEZYVETEM
SEETOR Wil PLAMAMNPAEEUNG UND FORECABTERETELLUMG
TEE B: FORECART
1 FORECA3T
1.1 FORECAST DER INDEPENDENT COMPANTY GMEH ZUM 51.12. DES LFD. GES CHAFT:AAHRES
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V. Und wenn sie nicht gestorben sind ...

war Sanierung und Turnaround nachhaltig und
somit erfolgreich.
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Norbert Fey
Felapitalisierung - Sanierung | Liguidation | Insolvenzmanagement
www MorbertFey de - www exodos de

ICH DANKE HERRN PROF. FISCHER
VON DER GSO HOCHSCHULE NURNBERG
UND IHNEN FUR IHRE AUFMERKSAMKEIT!
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NORBERT FEY

REKAPITALISIERUNG
SANIERUNG | LIQUIDATION | INSOLVENZMANAGEMENT

WEINBERGSTRASSE 43
D-65 239 HOCHHEIM AM MAIN

RUF [0049](0)61 46 60 78 40 %’

MOBIL [0049](0)17 29 01 46.26

FAX [0049](0)61 46 60 78 41

WEBSITE: WWW.EXODOS.COM BZW. WWW.NORBERTFEY.DE

E-MAIL-ADRESSE:  NORBERT.FEY@EXODOS.COM
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