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1. KRISEN: TYPEN / ENTWICKLUNG / KENNZEICHEN
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Krisentyp Krisenmerkmale Sanierungsansatz

Verlust der Strategischen Erfolgsfaktoren | Strategische Planung und

ki N
Strategiekrise Verschlechterung der Perspektiven Neupositionierung

Kurz- und mittelfristige
MaBnahmen zur Verbesserung
der Rendite

Kontinuierliche Verfehlung der Ergebnis-

Ergebniskrise Ziele

SofortmaBnahmen sowie ein kurz-
und mittelfristiges Programm zur
Wiedererlangung ausreichender
Liquiditat

Minderung der Einnahmen,
Liquiditatskrise | Zahlungsschwierigkeiten und
Zahlungsstockungen

Ganzheitliches Konzept far
Liquiditat, Rendite und strat.
Neupositionierung

Zahlungsunfahigkeit und / oder

Insolvenz Uberschuldung
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Sanierung heiBt:

Krisenkennzeichen wahrnehmen

Ursachen erkennen

MaBnahmen ergreifen

Wiederholungen vorbeugen
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Charakterisierung von Unternehmenskrisen

Die Unternehmenskrise kann zum endgultigen Ausscheiden des
Unternehmens aus dem Markt fihren

* Die akute Krise bedroht das Unternehmen existenziell und schrankt
dessen Handlungsfahigkeit zunehmend ein

» Ohne sofortige aktive GegenmafBnahmen wird das Unternehmen aus
dem Markt ausscheiden

* Die Krise des Unternehmens kann auch fir Dritte (Glaubiger,
Lieferanten, Mitarbeiter) eine existentielle Bedrohung darstellen

» Wettbewerber konnen den Ausstieg des Unternehmens aus dem
Markt begriiBen und forcieren
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Charakterisierung von Unternehmenskrisen

Selbst durch permanente Beobachtung interner und externer Faktoren und
konsequentes Handeln kann die Geschaftsleitung die Unternehmenskrise
nicht immer abwenden

» Die Ursachen einer Unternehmenskrise liegen meist in Fehleinschatzungen und
Fehlentscheidungen des Managements.

» Die Kausalkette kann mehrere Produkizyklen bzw. mehrere Jahre andauern.

* Bei einem frihzeitigen Erkennen kann die akute Krise abgewendet werden, ohne
dass dies nach auBen offenbar wird. Die notwendigen Instrumente fehlen dem
Unternehmen haufig.

* Nur die kontinuierliche Beobachtung aller am Geschaftleben beteiligten Parteien
und Rahmenbedingungen ermdglicht es dem Unternehmen, Krisen rechtzeitig
abzuwenden.

» Werden die frihe Signale verdrangt oder tibersehen, so gelingt die Rettung des
Unternehmens meist nur in Teilen und nur mit externer Unterstitzung.

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 7



SANIERUNGSMANAGEMENT =/

KRISENKENNZEICHEN/BEISPIELE

Krisenstadium / Legende:

S: Strategiekrise

E: Ergebniskrise

L: Liquiditatskrise

I: Insolvenz

Verlust der Strategischen Erfolgsfaktoren
Verschlechterung der Perspektiven

Kontinuierliche Verfehlung der Ergebnisziele
Minderung der Einnahmen, Zahlungsschwierigkeiten
und Zahlungsstockungen

Zahlungsunfahigkeit und / oder Uberschuldung
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Bereich: Liquiditat / Finanzierung
Kennzeichen Krisenstadium | GegenmaBnahmen
* Fehlendes Mahnwesen L—1 - Konsequentes und systemunterstitztes
Mahnwesen
» Kurzfristige Finanzierung langfristiger S-E-L-I - Nutzungskongruente Finanzierung
Investitionen - Umfinanzierung
- Grundsatz: langfristige AV-Finanzierung
* RegelmaBige verspatete E-L-I - sofortige Rechnungsstellung
Rechnungsstellung - Teilrechnungen far Teilleistungen
» Neukundenaufnahme ohne L-1 - RegelmaBige Bonitatsprifung auch mit
Bonitatsprifung Hilfe von Wirtschaftsauskunfteien
» Umfangreiche Inanspruchnahme von - Verzicht auf Lieferantenkredite
Lieferantenkrediten mit regelmaBigem L—1 - Ausschoépfung der Skontierung auch zu
Verzicht von Skontoertragen Lasten des Kontokorrents
» Lieferungen gegen Vorkasse L—1 - Umgehende Verhandlungen mit
Lieferanten
» Nachhaltiger Rickgang der Ertrage E-L-I - Ertragsverbesserung durch

Programmoptimierung und
Kostenmanagement
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Bereich: Management
Kennzeichen Krisenstadium | GegenmaBnahmen
» Hohe Fluktuationsrate im Management S-E - Einflhrung geeigneter Flhrungssysteme
« Uberalterung im Management S-E - Nachfolgeplanung / Personalplanung
+ Qualifikationsméangel im Management S-E-L-I - Aus- und Weiterbildung
(aber nicht nur dort!) - Verstarkung
- Austausch
» Mangelhafte Versicherungsdeckung fir E-L-I - Prifung von Versicherungsbestand und
betriebliche Risiken Versicherungsdeckung
- Einschaltung eines Versicherungsmaklers
- Risikomanagement
* Nicht angepasste Organisationsstruktur S-E -Geschaftsprozessanalyse (auch im
Verwaltungsbereich!)
» Fortwahrende ,Bilanzkosmetik" S-E-L-I - Detaillierte Erarbeitung von Bilanz, GuV,

Cash Flow u.a.
- Selbstverpflichtung zu Konsistenz und
Transparenz
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Bereich: Vertrieb

Kennzeichen Krisenstadium | GegenmaBnahmen
» Abh&ngigkeit von wenigen groB3en S-E-L-1 - Kontinuierliche ABC-Analyse
Kunden (20/80 — Regel?)

- Verstarkung des Neukundengeschaftes
- Besondere Betreuung von
Schlisselkunden

» Kunden wandern zum Wettbewerb ab S-E-L-I - Uberpriifung des Produktprogramms und
oder andern ihr Bestell- und des Leistungsangebots
Zahlungsverhalten - Analyse des Kundenverhaltens

( AD-Befragung)

» Zunahme der Insolvenzen im E-L-I - RegelmaBige Kontakte

Kundenkreis - Stellung von Sicherheiten

- Lieferung gegen Vorkasse
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Bereich: Wertschopfung

Kennzeichen Krisenstadium | GegenmaBnahmen
* BetriebsgréBe unterhalb der kritischen S-E - Eingehen von Kooperationen
Masse - Fusion, Verkauf
« Uberalterte Produktionsanlagen S—-E - Prifung von Ersatzinvestitionen
- Prifung von Desinvestitionen
- Fremdbezug statt Eigenfertigung
» Zunehmende Reklamationen E-L-I - Analyse der Reklamationsursachen
- Verscharfung von Qualitatssteuerung und
Qualitatskontrolle
- Reorganisation der betrieblichen Ablaufe
« Zunehmende Lieferverzégerungen E-L-I - Analyse der Ursachen
- Reorganisation der betrieblichen Ablaufe
» Zunehmende Kalkulationsabweichungen | E—-L -1 - Uberarbeitung der Kalkulationen
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Kategorien zur Einordnung von Krisen:

Dimension:

Steuerung:

Zeit:

Optionen:

Wie groB ist das Risiko?

Welchen Einfluss konnen wir nehmen?

Wie viel Zeit haben wir?

Welches sind unsere Alternativen?
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2. SANIERUNG: PRUFUNG

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 14



SANIERUNGSMANAGEMENT =/

Sanierungswurdigkeit

* Sanierungswiurdigkeit liegt vor, wenn der zu erwartende Ertragswert nach der
FortflUhrung tGber dem Ergebnis der Liquidation liegt

* Entscheidungen Uber die Sanierungswurdigkeit sind abhangig von der
Qualitat des Sanierungskonzepts
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Sanierungsfahigkeit

* Prifung unter erschwerten Bedingungen:
- komplexer Prifungsgegenstand
- unvollstandige und unzuverlassige Unterlagen
- extremer Zeitdruck
- erhdhte Befangenheit der Betroffenen

* Sanierungsfahigkeit :
- Beseitigung der Zahlungsschwierigkeiten durch geeignete MaBnahmen
- Erreichung einer angemessenen Rentabilitat durch geeignete MaBnahmen
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Inhalt eines Sanierungskonzepts

* Darstellung des Unternehmens
- bisherige Unternehmensentwicklung
- rechtliche Verhaltnisse
- finanzwirtschaftliche Verhaltnisse
- leistungswirtschaftliche Verhaltnisse
- organisatorische Grundlagen

* Analyse des Unternehmens
- Krisenursachenanalyse
- Lagebeurteilung

* Leitbild des sanierten Unternehmens
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Inhalt eines Sanierungskonzepts

* SanierungsmafBnahmen

- finanzwirtschaftliche MaBnahmen
- leistungswirtschaftliche MaBnahmen

* Planungsrechnungen ohne und mit SanierungsmaBnahmen

- Teilplane

- Plan GuV und Bilanz
- Finanzplan

- Kennzahlen
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3. SANIERUNG: MASSNAHMEN
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Krisenbewaltigung
Finanzwirtschaftliche MaBnahmen

» Gesellschafter
- Eigenkapitalzufuhr
- Gesellschafterdarlehen

» Lieferantenglaubiger
- Preisnachlass und / oder Verbesserung der Konditionen
- Zahlungsaufschub
- Stundung mit einem Falligkeitstermin
- Moratorium mit mehreren Falligkeitsterminen
- Schuldenerlass
- Zinserlass
- Umwandlung kurzfristiger Kredite in langfristige Darlehen
- Umwandlung von Krediten in Beteiligungen
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Krisenbewaltigung
Finanzwirtschaftliche MaBnahmen

» Glaubigerbanken
- Verzicht auf Kreditkiindigung
- Zinserlass
- Tilgungsaussetzung
- BUrgschaften
- Patronatserklarungen
- Bewilligung neuer Kredite
- Beteiligungen

« Steuerglaubiger
- Anpassung von Vorauszahlungen
- Stundung
- Erlass
- Vollstreckungsaufschub
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Krisenbewaltigung
Finanzwirtschaftliche MaBnahmen

 Sozialversicherungstrager
- Beitragsstundung
- Vollstreckungsaufschub

- Offentliche Hand
- Subventionen
- Landesburgschaften
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Krisenbewaltigung
Leistungswirtschaftliche MaBnahmen

» Personalbereich
- Einstellungsstopp
- Uberstundenverbot
- Kurzarbeit
- Entlassungen (Sozialplan und Interessenausgleich!)
- Aufhebungsvertrage
- vorzeitige Pensionierung
- gezielte Urlaubsplanung
- Umwandlung Voll- in Teilzeitarbeitsvertrage
- Kiindigung von Dienstvertragen freier Mitarbeiter
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Krisenbewaltigung
Leistungswirtschaftliche MaBnahmen

» Produktionsbereich
- Konzentration der Fertigung durch Aufgabe von Fertigungsstatten
- Produktivitatssteigerung durch Verbesserung der Produktionsanlagen,
Verbesserung der Arbeitsablaufe, Verminderung der von Fertigungs-
I6hnern ausgefihrten Gemeinkostenarbeiten, Verbesserung der
Lohnsysteme, Kirzung der Vorgabezeiten

» Entwicklungsbereich
- Stopp von F&E-Projekten

» Materialbereich
- Lagerabbau
- Verminderung der Lieferantenzahl
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Krisenbewaltigung
Leistungswirtschaftliche MaBnahmen

 Vertriebsbereich
- Ersatz von Handelsvertretern durch Mitarbeiter des Unternehmens
- Verzicht auf Belieferung bestimmter Markte oder Handelsstufen
- Konzentration der Werbeaktivitaten
- Uberpriifung der Preisgestaltung

» Managementbereich
- Austausch des Unternehmensmanagement durch Krisenmanagement
- Reorganisation der Entscheidungsprozesse
- Anderung des Fiihrungsstils
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Krisenbewaltigung

Eine bilanzielle Sanierung stellt eine notwendige Voraussetzung dar, wenn das
Unternehmen eine nachhaltige Wende zum Besseren realisieren soll

» Angesichts sich verscharfender Bonitatsanforderungen kommt einer tragfahigen
Kapitalstruktur bereits in ,normalen“ Unternehmenssituationen steigende
Bedeutung zu.

 Der Aufbau von Eigenkapital aus dem eigenen Cash Flow erfordert erhebliche Zeit
und macht das Unternehmen bei Ruckschlagen anfallig.

» Nach erfolgter Sanierung und den damit verbundenen Einmalkosten wird
z2unternehmerisches Risikokapital“ ben6tigt, um sanierungsbedingte Investitionsstaus
oder das weitere Wachstum des sanierten Unternehmens zu finanzieren.
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Krisenbewaltigung

Detailkonzept und MaBnahmenplanung vertiefen und detaillieren die
formulierte Sanierungsstrategie

» Das Sanierungskonzept vertieft die Sanierungsstrategie und steckt die Eckpunkte flir die Sanierung
in den unterschiedlichen Tatigkeitsfeldern ab.

 Die MaBnahmenplanung formuliert einzelne Aktivitaten zur Erreichung der Sanierungsziele aus
und konkretisiert diese:

- Arbeitsschritte

- Quantitative ZielgréBen

- Termine bis zur Zielerreichung
- Personelle Verantwortlichkeiten

* Die Inhalte der MaBnahmenplanung stellen die Basis fur das Sanierungscontrolling und die
Uberwachung der Umsetzung dar.
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Krisenbewaltigung

In der Planung mussen sich die verschiedenen sanierungsspezifischen
Aspekte abbilden

» Erstellung der relevanten Planungen, um den Erfolg der Sanierung nachvollziehen zu kénnen

- Absatz- und Umsatzplanung auf der Basis von Kunden, Markten, Produkten, Regionen etc.

- Planung der laufenden Kosten

- Separate Planung und Darstellung sanierungsspezifischer Kosten wie z.B.
Abfindungen, Sozialplane

- Separate Planung und Darstellung sanierungsspezifischer Ertrage z.B. aus Verkauf nicht
betriebsnotwendigem Vermdbgens

- Personalplan

- Liquiditatsplan

* Erstellung der Planung in zwei Varianten fir einen 3-dahres-Zeitraum

- Best Case
- Worst Case

« Erstellung eines Eigenkapitalszenarios und eines Uberschuldungsstatus

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 28



SANIERUNGSMANAGEMENT =

4. SANIERUNG: AKTIVITATEN IM SANIERUNGSPROJEKT
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Zielsetzung

* Sensibilisierung im Sinne der Friherkennung von Krisen

* Identifizierung nach Art, Ursache und Schwere der Krise

« Uberpriifung der kommunizierten Sanierungskonzeption auf ihre Realisierbarkeit
* Instrumente, die Restrukturierung aktiv zu gestalten

* Identifizierung des Sanierungsteams mit internen / externen Ressourcen

« Erarbeitung eines konsensfahigen Konzeptes

» Abwagung des Chancen-/Risikoprofils

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 30



SANIERUNGSMANAGEMENT

o8

Das Projektteam muss innerhalb weniger Tage die Unternehmenssituation
korrekt einschatzen konnen. Die weiteren Handlungsalternativen variieren
dramatisch, falls die Zeichen in Richtung Restrukturierung, Sanierung oder

Abwicklung weisen.

Restrukturierung

Sanierung

Abwicklung

* Ergebnisentwicklung
* Kostentreiber

* Preispolitik

* Personalreduktion
* Entflechtung
» Managementwechsel

Ansatz Going
Concern <

» Liquiditatssituation

« Uberschuldung
* Eigenkapital

 Kurzfristkredite

* Teilverkaufe

* Besicherung

» Krisenmanagement

<

* Insolvenzperspektive
» Stille Liquidation
 Zerschlagung
 Eigenverwaltung

* Auffanglésung

* Notmerger

Ansatz von
Zerschlagungwerten

einer Sanierung zu Insolvenzszenarien fihren

:: > »,Eskalationspunkte“ und ,,Breakpoints“ konnen auch noch im Projektverlauf

STEIDL/ 2008
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Bestandsaufnahme als Zwei-Phasen-Modell

Uberblick Fokussiert
verschaffen vertiefen

» Geschaftsmodell » GuV und Bilanz, Gruppe oder Konzern

» Markt- und Wettbewerbsposition » Vernetzung und Abhangigkeiten unter
o den Gesellschaften
» Organisationsstruktur _ )
_ * Ergebnisse nach Geschaftfeld und/oder
* GuV und Bilanz Produktgruppe

» Detaillierung nach strategischen Geschaftsfeldern
und operativen Gesellschaften

* Detailbetrachtung definieren
- 2.B. Logistik, Produktion

 Datenbasis/-struktur far Planungsmodell legen

iy iy

» Grundaussagen » Gezieltes Arbeiten an den EinfluBfaktoren
* Erste SofortmaBnahmen

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 32



SANIERUNGSMANAGEMENT =/'

\

Neben einem tragfahigen Restrukturierungskonzept erfordert die
kaufmannische Abbildung groBe Erfahrung und hohe Prazision

Geschaftsmodell aus
Restrukturierung

* Produkte, Leistung, Sortimente
» Kunden, Abnehmer

» Kern- und Nebenprozesse
 Organisation und Systeme

» Management, Qualifikation

Planung auf Basis der
Restrukturierung

* Umsatz- und Ergebnisplanung,
GuV

* Bilanzplanung

 Finanzplanung, Liquiditat

» Kapitalbedarf
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5. SANIERUNG: RAHMENBEDINGUNGEN EINER INSOLVENZ
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Ausgangslage vor der Insolvenzrechtsreform zum 01.01.1999

* ca. 75 % aller Konkursverfahren wurden mangels Masse nicht eroffnet

 weitere 10 % aller Konkursverfahren wurden vorzeitig wieder eingestellt

» die durchschnittliche Konkursquote liegt bei 3 -5 %

» 1993: ca.35 Mrd. DM Forderungsausfalle (nach Angaben des Statistischen Bundesamtes)

» das Konkursverfahren verhilft den Arbeitnehmern aus 6ffentlichen Kassen zu ihrem Lohn und
schitzt die gesicherten Glaubiger vor Beeintrachtigungen ihrer Sicherheiten...“(zitiert nach
Hasemeyer, Insolvenzrecht)
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Schwerpunkte der Insolvenzrechtsreform

. Ziel: Vermeidung von Massearmut, damit mdglichst viele Verfahren er6ffnet und

durchgefihrt und moglichst viele Insolvenzfélle in einem geordneten Verfahren
abgewickelt werden kdnnen (einschlieBBlich einer besseren Abstimmung zwischen
Sanierung und Liquidation)

. Wege zum Ziel:

EinfGhrung eines einheitlichen Verfahrens
Férderung der auBergerichtlichen Sanierung
MaBnahmen gegen die Massearmut
Starkung der Glaubigerautonomie

Erhéhung der Verteilungsgerechtigkeit

Al A

STEIDL/ 2008
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Einfuhrung eines einheitlichen Verfahrens im Insolvenzrecht

* Beseitigung des Nebeneinanders von Ostrecht und Westrecht
* Beseitigung des Nebeneinanders von Konkurs- und Vergleichsrecht
* Einheitlicher Zweck: Realisierung der Vermdgenshaftung

- Liquidation des Schuldnervermégens
- Sanierung des gemeinschuldnerischen Unternehmens
- Ubertragende Sanierung

* Einbindung der gesicherten Glaubiger in das Verfahren

- Ansprlche gegen die Eigenkapitalgeber
- Haftung des persdnlich haftenden Gesellschafters
- Rickzahlungsanspriche aus eigenkapitalersetzenden Darlehen
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Forderung der auBergerichtlichen Sanierung

* Erleichterung der Ubertragenden Sanierung (auBerhalb der Insolvenz)
- Verscharftes Anfechtungsrecht(!)

» vereinfachte Kapitalherabsetzung bei der GmbH

* Allerdings:

§ 75 AQO bleibt unverandert bestehen
— Haftung fur die Steuerschulden

§ 613a BGB bleibt unverandert bestehen

- Eintritt in die Rechte und Pflichten aus den dem Betrieb zuzuordnenden Arbeits-
verhaltnissen

STEIDL/ 2008 Krisen- und Sanierungsmanagement Seite 38



SANIERUNGSMANAGEMENT =/

MaBnahmen gegen die Massearmut

» Drohende Zahlungsunfahigkeit als Eréffnungsgrund far die Insolvenz
- Zeitraum-llliquiditat* mit FortfGhrungsprognose

« FUr die Er6ffnung des Verfahrens missen nur noch die Verfahrenskosten gedeckt sein
—>Keine vorgehenden sonstigen Masseverbindlichkeiten

» Rechtsstellung des vorlaufigen Insolvenzverwalters
-,Sequesterfunktion”

» Umstrukturierung von Masseverbindlichkeiten
» Masseanreicherung

- Einbeziehung auch desjenigen Vermodgens, das wahrend des Verfahrens erlangt wird
- Verscharfung des Anfechtungsrechts
- Einbeziehung der gesicherten Glaubiger

- Sicherungsrechte bleiben erhalten

- Verwertungsrecht wird genommen

« Ubertragende Sanierung als gleichrangiges Instrument neben Liquidation und Sanierung des
Unternehmenstragers
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Starkung der Glaubigerautonomie

» Erhéhung der Mitspracherechte
- Glaubigerkategorien

- aussonderungsberechtigte Glaubiger
- absonderungsberechtigte Glaubiger
- Masseglaubiger

- nicht nachrangige Insolvenzglaubiger
- nachrangige Insolvenzglaubiger

- Glaubigerversammlung
- Glaubigerausschuss

* Insolvenzplan

- Initiativrechte
- Abstimmungsgruppen
- Abstimmungsregeln

STEIDL/ 2008
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Erhohung der Verteilungsgerechtigkeit

* Neuregelungen fur die Masseglaubiger

- Masseverbindlichkeiten

- Oktroyierte Masseverbindlichkeiten / ungerechtfertigte Bereicherung
- Sozialplananspriche

- Nutzungszinsen fir die Sicherungsglaubiger

- Unterhalt fir den Gemeinschuldner

- Rangfolgeregelung fir Masseglaubiger

» Abschaffung von Konkursvorrechten
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Tatbestande fur den Insolvenzantrag

» Zahlungsunfahigkeit
» Drohende Zahlungsunfahigkeit

« Uberschuldung
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Fortfiihrungsprognose, Uberschuldungsstatus, Insolvenzantragspflicht

FortfiUhrungsprognose
positiv negativ
Uberschuldungsstatus nach Uberschuldungsstatus nach
Fortflhrungswerten Liquidationswerten
_ negativ: positiv: _ negativ: positiv:
Uberschuldung Keine Uberschuldung Uberschuldung Keine Uberschuldung

\ /

Insolvenzantragspflicht
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Insolvenzeroffnungsverfahren

Insolvenzantrag

* Insolvenzfahigkeit des Schuldners

» Beantragung der richtigen Verfahrensart
* Insolvenzantragsrecht

« Ortliche Zustandigkeit

* Form und Ir|halt des Insolvenzantrags

v v

Zulassigkeit des Insolvenzantrags Zuriickweisung als unzulassig

» Einstweilige SicherungsmaBnahmen
* Ermittlung des Insolvenzgrundes
(Insolvenzgericht, evtl. Gutachten)

|
v v v

Abweisung Eréffnung des Zurtckweisung als
mangels Masse Insolvenzverfahrens unbegrindet
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Szenarien fir den Weg aus der Krise

AuBergerichtliche Sanierung Insolvenzverfahren
Liquidation
| Regel- Fortfihrung
Insolvenz- durch S
L I
|] H verfahren asset deal lquidationsplan
3 Wochen 3 Monate / / /
Verdichtung Antrags- Vorlaufiges | || Fortfiihrung \ \
der Unternehmenskrise pflicht Insolvenz-
Verfahren, Share-deal Insolvenzplan
Pflicht zur
Fortflihrung \4 \4
Erhalt des Rechtstragers
- Ad-hoc- Insolvenz- Insolvenz-
Mitteilung reife antrag
Eréffnung des
- Verlust- Insolvenzverfahrens
anzeige

> t
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Quellen

1.  GEBRATEC-Sanierungsprojekte

2. Harz, Hub, Schlarb: Sanierungsmanagement

3. Schneider / Waschk: Das Unternehmen zwischen Krise und Insolvenz

4, EUROFORUM: Seminar ,Unternehmenskrise und Insolvenz als Chance”

- Vortrag van Betteray: Glaubigerinteressen in der Unternehmenskrise

- Vortrag Lubos: Sanierungsstrategien und Sanierungskonzepte als Grundlage des
erfolgreichen Turn-Around

- Vortrag Rasch: Sanierung aus Bankensicht
- Vortrag Bourjau: Restrukturierung aus Sicht eines Unternehmers
- Vortrag Buchalik: Typische Restrukturierungssituation deutscher Unternehmen
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