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Die ABC-Gruppe und ihre Historie

Gegrindet 2004
Mitarbeiter vor Insolvenz: 290; Sitz: M-Stadt

Im Marz 2011 von einem amerikanischen Finanz-
investor Ubernommen (Gesamtinvest rd. 600 Mio.
EUR)

Starke Expansionsstrategie durch Zukaufe nach
Ubernahme der Geschaftsanteile durch den Investor

Mit 103 MWel Anschlussleistungund 31 MWel
Biomethaneinspeisung groRter Betreiber von
Biogasanlagen in Deutschland

In den letzten Jahren nachhaltignichtin der Lage,
laufende Kosten zu decken

Liquiditatsliicken wurden durch standige Nach-
schiisse des Gesellschafters geschlossen, bis dieser
ab Sommer 2014 von weiteren Kapitalspritzen absah

Finanzierungsstrukturim A-Konzern (31.12.2013)
AV: TEUR 379.584 EK: TEUR 183.540
UV: TEUR 120.707 FK: TEUR317.627

Mit mehr als 100 Standorten und (iber 100 MW
ist AC Biogas Marktfiihrer in der Energieerzeu-
gung auf Biogasbasis in Europa.

@ e

650 Nm*/h (PSA), St
ZuckerrUbeneinsat itz

Biomethaneinspeisun 9
650 Nm?,

AC Biogas 6mbH

Hafenweg 15

D-48155 Miinster

Tel: +49 (0)251-27601-100
E-Mail: info@ac-biogas.de
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Konzernstruktur der ABC-Gruppe

abc. (Cayman)

Operative Gesellschaft

,Konzernzentrale”

abcS.a.r.l.

- alle Mitarbeiter

- alle zentralen Funktionen
- keine Bankfinanzierung

- zahlreiche IC-Darlehen

der Gruppe
! !

Abc biomethan

GmbH ABC GmbH Abc biogas GmbH GmbH
Holdings B.V. 204 ca 45 operative Biogasgesellschaften
mit je einer oder mehrerer Biogas/Biomethananlage(n)

99 %
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DIE INSOLVENZ
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Insolvenzhistorie (vor Insolvenzplan)

09.09.2014 26.09.2014 27.10.2014 01.12.2014
/ L
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Insolvenzantrag Aufhebung Sonderer- Einreichung
(Eigenantrag) der angeord- machtigungen des Schluss-
der deut- neten Siche- zur Fortfihrung  gutachtens
schen Hol- rungsmaR- (u.a. Aufnah- und Eréffnung
ding, der Ser- Bz;hm?n und me eines Mas-  des Verfah-
vice- und Uberfuhrung sedarlehens, rens
. in vorlaufige Besicherung)

HoldingGes. Eigenverwal-
sowie der tung auf mas-
zwei siven Druck
Zwischen- der Stakehol-
holdings der;

Abberufung

des Verwalters

7
Richtungsweisend. —




Insolvenzereignis und Finanzierungsstruktur

Vereinfachte

Struktur

Gesellschafter

Abc Deutschland GmbH

Gfter-FK

. ABC Biomethan
ABC GmbH ABC Biogas GmbH GmbH

N

—» BankfinanzierteTG's 1-15 / BankfinanzierteTG's 16-20

Hausbanken » BankfinanzierteTG's 21-25

—> Nichtbankfinanziertestabile TG's 1-10

- = Insolvenzantrage
|:| = Finanzierung

Problemstellungen

Insolvenz nur auf Ebene der Holding-
und Servicegesellschaften, nicht auch
auf Ebene der Betriebsgesellschaften

Alle Mitarbeiter in der ServCo, deshalb
InsG mdoglich

Banken auf Ebene der Insolvenz-
verfahren nicht involviert, weitere
Finanzierungsbeitrage auf Ebene
Betriebsgesellschaften aber notig

Finanzierung auf Ebene Hold-/ServCo
konnte nicht Uber Banken abgedeckt
werden; Finanzierungsbedarf aber rd
10 Mio EUR ohne Aussicht auf jemalige
Refinanzierung/Ruckfuhrung

Banken brauchten Sicherheit, dass
gewahrte Finanzierung auf Ebene

Betriebsgesellschaften nicht ,nach

oben diffundiert

Kapitalbedarf in der Erntezeit erheblich
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Finanzierung der Betriebsfortfihrung

Gewahrung eines
Massedarlehens mit d-e-s
Option (10 Mio. EUR)

Russland

> Agrar-Holding
|
Zweitrangige
Besicherung des
Darlehens

!é
Erstrangige
Besicherung des -
Darlehens =1
0 o
R O
0 5
c C
3 @
! ! v Vo b 2a
3 o
@ e @@ ;@
| | @
|

gesellschafterfinanziert bankfinanziert .
— Richtungsweisend. Kel@lg{€] p—



DER PLAN #1
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Vorstellungen des Gesellschafters

Russland

Agrar-Holding

— e e —
v

Abgeltungsbetrag

S
'O0000 !

e

Glaublger
Haircut und Erhohung Service-Fee

é@é{ ; 3
® 0@ ..,
gesellschafterfinanziert knkfmanmert .
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Umsetzung und Ziel des Plans #1

Nach der Zulassung des Plans

durch das Gericht, der Niederle-

gung und der Bestimmung des A
. Erorterungs-und Abstim-

mungstermins scheiterten die

Verhandlungen zwischen dem

Alt-Gesell-schafter und der Bank
endgultig.

Quotenzusage

@ widerrufen

oq

M Massedarlehen

\/ gekindigt

J2491edsg

313p|nydsiug

s0HdQ 93
-Jsuaip
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DER PLAN #2
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Von Plan #1 zu Plan #2 — § 240 InsO

,Der Vorlegende ist berechtigt, einzelne Regelungen des
Insolvenzplans auf Grund der Erérterung im Termin

inhaltlich zu éndern. Uber den gednderten Plan kann noch
in demselben Termin abgestimmt werden.”

Anderungauch
schon vor dem Ter-
min aufgrund der
Stellungnahmen

(§ 232 InsO) mog-
lich

!

Auch grdl. Ande-
rungen mgl., wenn
,rechtl. Gehor ge-
wahrt; hier Zustel-
lung Anderungs-
planinnerhalbder
Frist des § 235 |
InsO

Anderungvon verfahrensbeendigendemin
verfahrensleitenden Plan

Verkauf der grolRen Bankportfoliosan je
einenvon der Bank praferierten Investorim
share-deal; Uberleitung Personal

FinanzierungServCo bis closing durch
Sonderumlagen aufdie OpCos

Nach closing Uberfiihrungins Regelverfah-
ren und Verkauf der eigenen Anlagenim

M&A-Prozess
Richtungsweisend. —




Verfahrensleitender Plan (#2)

‘ v ‘ v v ooV v ooy
OO0 000 000
Asset-deal naxh Ubergang Y

| SeseRsghadteriaanziert, | share-deallankfinanziert | share-deal 1 |
I I i

Abgabe notarieller Angebote
(put-option fir jew. Gesellschafter)

M&A-Prozess Investor 1 Investor 2 !
— Richtungsweisend. —
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Verfahrensleitender Plan (#2)

Co-finanziert
Uber britisches
Hedge-Fonds SPV

o
( share-deal 2 ]\ share-deal 1 ]
I I

Abgabe notarieller Angebote
(put-option fir jew. Gesellschafter)

Investor 1 Investor 2 !
Richtungsweisend. —
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Tellweises Vollzugshindernis bel Plan #2

Insolvenz-
verwalter

Verwertungsrecht verpfandeter Geschaftsanteile fraglich

Zustimmung
verweigert

Co-finanziert
Uber britisches
Hedge-Fonds SPV

Schuldscheindarlehen

PfandR an Ges.Anteilen EK-Finanzierung €—

Garantie iHv 30 Mio €
als Gesamtschuldner

\ share-deal 2 |
I

Abgabe notarieller Angebote
(put-option fir jew. Gesellschafter)

Investor1
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Tellweises Vollzugshindernis bel Plan #2

Pfandglaubigergehindert, Angebot

| InsVerw sah sich ohne Zustimmung
anzunehmen

Folge:

» Fiir das Teil-Portoflio ,British SPV“ war der
Plan #2 nicht umsetzbar; im Gbrigen ist
der Plan #2 rechtskraftig und vollzogen
worden

ABC GmbH hat kein Personal und keine
» Ressourcen mehr; Losung fir das ,British

SPV* — Portfolio musste zur Vermeidung

eines ‘Totalschadens’schnell gefunden

N rd ) .
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DER PLAN #3
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Eintritt in das Insolvenzverfahren

I Bank

Bisherig Bridge-
Finanzierung auf
Grundlage IDW S6

S6 nicht mehr erfll-
bar, da Neuordnung
Gfter-Struktur und
,Nichterfillung” EK-
dhnlicher Mittel vor-
gesehen

Falligstellung der
Bridge-Finanzierung

Stellung Insolvenzantrage

.
2

I
Eintritt Zahlungsunfahigkeit

SR |

‘ Gewahrung der falliggestellten Linien

nach § 270a als Massedarlehen
gg. Schutzschrift,,British SPV“ ‘ Vorlage Insolvenzplan durch
Anordnung vorl. Eigenwaltung Eigenverwaltung

und Er6ffnungin
Eigenverwaltung
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Plan #3 als ,,§ 225a-Plan*
l \

§39INr. 5

Co-finanziert
— Uber britisches
Hedge-Fonds SPV

Schuldscheindarlehen

EK-Finanzierung €—

PO ®
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Ergebnis Plan #3

Co-finanziert Gber
britisches Hedge-
Fonds SPV

—
Pfandrechte erloschen

h‘ L N N N
Garantien mit Planquote

(< 1 %) abgegolten, so-
weit im Rang des § 38

InsO liberhaupt zu be- |
dienen | Bank

_ Aufrechterhaltung und

Fortsetzung der durch
die (werthaltigen)
Absonderungsrechte
gesicherten Darlehen zG
der entschuldeten
OpCo’s

Richtungsweisend. —




Der Fall #2:

., wachet, Wachet*

Insolvenzplane im D-Konzern
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BACKGROUND

Ausgangslage und
Konzernstruktur
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Die ,,D-Gruppe*

GrolRer Anbieter von Bewachungs- und
Facility-Dienstleistungen mit rund 2.400
Mitarbeiternin der Gruppe; Marktfihrer
in Sachsen

Entstanden durch , Buy-and-Built-
Strategie” eines Finanzinvestors. 2012
durch turn around — Spezialisten
ubernommen.

Ab Sommer 2015 Exit-Bemuhungen. Minchen
Detaillierte Verhandlungen eines SPA im

Dezember 2015 fiihrten nicht zum Signing. ca. 2.400 Mitarbeiter

ca. 60 Mio. Jahresumsatz

6 operative, 2 Servicegesellschaften

Richtungsweisend. Kel@lg{€] p—




Konzernstruktur und Insolvenzereignis

Bank

26

I Filligkeit Linie 20 Mio.

— Darlehen / Akquisitionsfinanzierung : zum 01.01.17
|

PfandR an OpCo-Geschéaftsanteilen A 4 "I/

D - Holding

ServCo
v v v Vi W
OpCol || OpCo2 || OpCo3 || OpCo4d | OpCo5 | OpCob

GlobalZess.
1. Scheitern Verkauf der Gruppe am 15.01.2016
2. Dadurch Fortfall Fortfliihrungsprognose Holding
3. Insolvenzantrag Holding |6st ZU der OpCos durch Offenlegung GZ aus
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Der Sanierungsansatz

—> \erkauf der operativen Gesellschaften und damit Abkopplung von der Finanzierungslast;
Zeitfenster durch Kunden von max. 6 Monaten vorgegeben.

—> Nur share-deal moglich, da wesentliche Kundenbeziehungen im asset-deal nicht tibertragbar

—> share-deal auf zwei denkbaren Wegen mdglich:

D - Holding Verkaufsmodell:
ServCo J_) - Entschuldung OpCos
' durch I-Plan

- Verkauf der shares

v v v \ .
durch Holding
OpCo1 OpCo 2 OpCo 3 OpCo4 | OpCo> OpCo6 - Massebeteiligung aus

| Kaufpreis zG der jew.
OpCo-masse
v

Einziehungsmodell:

- Kapitalschnitt, § 225a InsO

- probl.: Notwendigkeit einer Entschadigung f. PfandGl.?
Richtungsweisend. Kel@lg{€] p—




DIE PLANE
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Planstruktur (rechtlich)

Schuldrechtliche Ebene

Verkauf aller shares an den
Investor unter der Bedingung:

(a) rkrinsPlanealler OpCos
(b) Zustimmung GIV zum KaufV

D - Holding T

ServCo

OpCo 1l

OpCo2 || OpCo3 || OpCo4 || OpCo5 || OpCob

29

J
' !
Folge daraus zunachst: < Ubertragung der shares im Plan
Grds. Erhalt des Pfandrechts an nach § 225a Abs. 3 1nsO

den Anteilen, weshalb nur

. - E hul lIschaf
konsensuale Abwicklung moglich ntschuldung der Gesellschaften

Dingliche Ebene

Richtungsweisend. Kel@lg{€] p—




Planstruktur (wirtschaftlich)

Kaufpreiszahlung

| v

Investor Bank
; Kaufv I
D - Holding aulvertrag
ServCo A Abgeltungsvergleich

OpCo1l || OpCo2 || OpCo3 || OpCo4d | OpCo5 || OpCob

Masseanreicherung aus
dem Kaufpreis und dadurch
Glaubigerbefriedigung
deutlich oberhalb

Liquidationswerten
Richtungsweisend. Kel@lg{€] p—




Strukturvergleich der Falle 1 und 2

—> Im Fall 1: vollstandiger Entfall der Pfandrechte an den Gesellschaftsanteilen durch den im
Plan vollzogenen Kapitalschnitt (i.0. auch bei der KG)

—> Im Fall 2: (wirtschaftlich anteiliger) Erhalt der Pfandrechte an den Gesellschaftsanteilen
durch Vermeidung des Kapitalschnitts und stattdessen des Verkaufs mit zwangsweiser
Ubertragung im Insolvenzplan

—> Unterscheidungskriterium: Werthaltigkeit der gesellschaftsrechtlichen Beteiligung und
Allokation der Werte.

Anwendbarkeit§ 225a  Entschadigungspflicht  Teilt das PfandR das Realisierungschance
auf verpfandete Anteile nach § 225a ungeklart  Schicksaldes § 199S. 2 :> nur im konsensualen
ungeklart oder hindert § 225a nur nicht im konfrontativen

Obstruktionspotential Plan!

oder materiellen Eingriff?
31
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VAL

...aus diesen und anderen
Plan-Gestaltungen. ..
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Die Gestaltungsfreiheitund auch die Bereitschaft, das Insolvenzverfahren
als Gestaltungsinstrument zu nutzen, ist gestiegen. Nicht zuletzt seit der
Ubernahme der Regentschaft des Insolvenzrechts liber das Gesellschafts-
recht ist die ‘Strategische Insolvenz” zur Option geworden.

Eigenverwaltungund Insolvenzplanverfahrensind kein Allheilmittel. Bei
weitem nicht alle Verfahren, die als § 270a / § 270b — Verfahren einge-
leitet werden, sind hierfur geeignet. Soll das Instrument seinen Stellen-
wert in der Gestaltungsberatungbehauptenund an Akzeptanz gewinnen,

— nicht zuletzt nachdem die Restrukturierungsberatung infolge der
‘Q-Cells Entscheidung” des LG FfM vorlédufig als gefahrgeneigte Ar-
beit qualifiziert werden muss —

bedarf es besonnener Berater und Sachwalter, die den Gestaltungsspiel-
raum transparent nutzen und Missbrauchen vorbeugen.

,Die Geister, die ich rief’: Organe und Gesellschafter miissen vergegen-

wartigen, dass es sich um ein glaubigerdominiertes Verfahren handelt

und der "Plan” im wortlichsten Sinne nach hinten losgehen kann. .
GORG =
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Vielen Dank fur
Ilhre Aufmerksamkeit.
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