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Investitionsansatz von Lafayette

Lafayette Mittelstand Capital Fund Il SCS

B Mehrheitsakquisitionen von Firmen in Umbruch und
. . Lafayette Mittelstand Capital Fund Il SCS
Sondersituationen / Turnaround .
invests

m Kontrollerwerb + Bereitstellung neuen Kapitals: Company 1 Company 2 Company 3 Company [x]
» Ankauf von Anteilen, Vermogensgegenstanden oder auch
Ankauf von Darlehen
» EK Bereitstellung / Kapitalerhohung vor Insolvenz oder
als Teil eines Insolvenzplans
> Neue Gesellschafterdarlehen Lafayette Offices in Frankfurt
sartnerweg v(\!age g‘
> Neue Massedarlehen a , & Escz’iﬁé‘é.me,
& nlage
> “Patient Capital” _ Movie Theater ¢= 5 '9’6/%
CineStar Metropolis == 7 7 22 = = = = === — _ _ abe Z 'S¢
. -7 > %\e\aﬁ‘\ @ W
bereom gw « W DI Y
Escherthgimer Tor elstand Capi - oF
B Zielfirmen el _GesiORopI@ 3
. Bockenheimer (& Klaus-Mann-Platz Oq‘:_;
»Umsatz: EUR 10 - 150 Mio R sephanstrage - 2
. . . . . ey o s 9 e g S
» Betriebsergebnis: negativ bis leicht positiv ot 4 5 & g 3
> Firmenzentrale: Deutschland, Osterreich, Schweiz g ] o  Ngrtcwe 3 8
. . . aus Bérse i 2 Zoom Frankfurt _
» Industrieagnostisch (mit Ausnahmen) ”@ 5 g 3 Pimak @ | o ore®
e 5 o
» Kern Selektionskriterien: 3 X _ Ko fpiengacie®)
i o w ., BiebergassshopplngCenterMyZeu@ @Deutsches MiSeum Konstablerwache
Nachhaltige Marktposition (“USP”) 7 fiir Kochkunst und...
| Fr(ir‘kfurl(?\v’.)H.lLfJ)t'.'.nu:'m@ mHuupl‘.'.‘dt:rw e

Invest-Ertrags/Risiko Verhaltnis

LAFAYETTE MITTELSTAND CAPITAL



Lafayette plant ca 3 Akquisitionen jahrlich von Firmen mit € 10-150 Mio Umsatz

€ 250 Mio
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7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung“ - 15. September 2017

Gesunkener “Deal Flow” und ESUG Eigenverwaltung sind Herausforderungen
fur Turnaround Finanzinvestoren

Unternehmensinsolvenzen auf Rekordtief ...
auch bei Unternehmensgrossen mit > € 20 Mio Umsatz
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Quelle: Destatis Juli 2017, Falkensteg Juli 2017
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Eigenverwaltungsverfahren steigen auch bei
grosseren Unternehmen (Grafik: Top 50)
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Quelle: BCG Marz 2017: Eigenverwaltungsanteil der grossten 50 Insolvenzen



7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung® - 15. September 2017

Uber 150 Turnaround Finanz-Investoren suchen nach Investitionsmoglichkeiten
im deutschsprachigen Raum (DACH)

Equity
Capital
Investors

Hybrid
Capital
Investors

Debt
Capital
Investors

Normal Krisenbeginn I Krise

Insolvenz Losung
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7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung“ - 15. September 2017

In vorinsolvenlichen Situationen bleiben haufig viele Optionen ungenutzt
(inherente Optionswerte verfallen)

A
Beteiligte lassen in
der Vorinsolvenz
¢ som haufig
>0 Mo Handlungsoptionen
verfallen
FK Wert (besichert)
€ 10 Mio
—
Liquidationswert des Anlagevermdgens + Umlaufvermodgens_ _ _ __ _____ _N\N___________ Tt oo __.
€ 0 Mio

Normal Krisenbeginn | Krise Insolvenz L‘dsung
/
S N N ~

-

Kontrolle bei Eigentliimer Kontrolle zunehmends Kontrolle bei IV und Kontrolle bei
und Management bei (besicherten) Glaubigern  Glaubiger(ausschuss) Erwerber
EK Renditen >10% EK Renditen ~0% EK Renditen <0%
FK Renditen < 5% FK Renditen >5% FK Renditen >10%
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7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung® - 15. September 2017

Mogliche Wertverlaufe abhangig von ,,Kontrollergreifung“ in vorinsolvenzlicher Krise

A

€ 100 Mio

EK Wert
€ 50 Mio

FK Wert (besichert)
€ 10 Mio

Liquidationswert des Anlagevermdgens + Umlaufvermogens
€ 0 Mio

Normal Krisenbeginn
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c Eigentumer ergreifen Initiative und re-kapitalisieren
fruhzeitig:
» Neues EK = Dilutierung EK Geber
» Glaubiger starke Verhandlungsposition

Glaubiger ergreifen Initiative und erzwingen
Rekapitalisierung + ggf. EK Eigentumerwechsel + ggf.
verkaufen FK Position:

» Neues EK = Dilutierung EK Geber

» Glaubiger starke Verhandlungsposition

“Traditionelle” Insolvenz (= EK + FK Geber haben
Handlungsoptionen verfallen lassen):
» Insolvenzverwalter = maximale Verhandlungsposition
» Glaubiger vergleichsweise schwachere
Verhandlungsposition = geringste
Wertmaximierungschance

Management/Eigentumer ergreifen ESUG
Eigenverwaltung Initiative:
> Alt-Eigentumer/Mgmt/Eigenverwaltung = maximale
Verhandlungsposition
» Glaubiger vergleichsweise schwachste
Verhandlungsposition = geringste
Wertmaximierungschance



7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung® - 15. September 2017

Finanzinvestoren als Partner einer Losung im mittlerem Krisenstadium

Non-Control Control
Financial Investor Financial Investor

Losungsalternativen Sale-Lease-Back Fresh Equity Erwerb von besicherten
Other High Yield Darlehen (ggf minimaler

Haircut)

Vor/Nachteile fiir: v v -

+ Keine EK Dilutierung - Eigenkapital Dilutierung - Gefahr des dilutierenden
- Teurer als Mezzanine Debt-Equity Swap
- Mehr Collateral als Mezz

Eigentiimer

+ Frische Mittel fur NWC - Zunachst keine neuen Mittel
Normalisierung und Capex

+ Frische Mittel fur NWC
Normalisierung

Management

+ Wert-Realisierung aus
vorzeitiger Ablosung

Besicherte Glaubiger - Schwachung des Cash-Flows + Starkung des Equity Buffers

(absonderungsberechtigt) (Hochzinsen) + Starkung der Bedienbarkeit
+ Ende der Krisen Unsicherhei

Unbesicherte Glaubiger - Schwachung des Cash-Flows + Starkung des Equity Buffers + Votum fur Geschaftsmodell
(Hochzinsen) + Starkung der Bedienbarkeit - Keine neuen Mittel
- Gestiegene Unsicherheit

Zusammenfassende

Grafik (vereinfacht) k_/—/ K_/—/
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7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung® - 15. September 2017

Finanzinvestoren als Partner einer Losung in spatem vorinsolvenlichem Krisenstadium

Losungsalternativen

Vor/Nachteile fiir:

Eigentiimer

Management

Besicherte Glaubiger
(absonderungsberechtigt)

Unbesicherte Glaubiger

Zusammenfassende
Grafik (vereinfacht)
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Control Financial Investor

Fresh Equity

v

- Haufig EK Kontrolverlust durch

starke Dilutierung

+ Frische Mittel fur NWC
Normalisierung und Capex

+ Starkung des Equity Buffers

+ Starkung der Bedienbarkeit

- Haircut

+ Starkung des Equity Buffers

+ Starkung
- Haircut

der Bedienbarkeit

Darlehenserwerb mit
signifikantem Haircut

v

- Gefahr der Durchsetzung eines
dilutierenden Debt-Equity Swaps

- Zunachst keine neuen Mittel

+ Wert-Realisierung aus vorzeitige
Ablosung (allerdings mit Haircut)

+ Ende der Krisen Unsicherheit

- Gestiegene Unsicherheit

e

Eigenverwaltung Antrag

v

+ Bereitstellung von neuen EK
Mitteln

+ Alteigentimer bleiben
Miteigentiimer

+ Management hat Zukunfts-
Chancen im Unternehmen
+ Entschuldung der Firma

- Unklarer Ausgang der
Verhandlungen von
absonderungsberechtigen
Glaubigern

- Hohes Quotenrisiko




7. Sanierungskonferenz - SRH Hochschule Heidelberg: “Finanzinvestoren als Finanzierungspartner in der auBergerichtlichen und gerichtlichen Sanierung® - 15. September 2017

Finanzinvestoren als Partner einer Losung fiir Erwerb aus der Insolvenz

Finanz Investor Strategischer Investor
Losungsalternativen Ubertragende Sanierung Ubertragende Sanierung

oder Insolvenzplan mit oder Insolvenzplan mit

Kontrollwechsel Kontrollwechsel
Vor/Nachteile fiir: - -

Eigentiimer - Kontrolverlust - Kontrolverlust
+ Chance auf Mit-Invest und - Keine Chance auf Anteile in
neuer Anteile in NewCo NewCo

+ Grossere Chance in Mgmt - Geringere Chance in Mgmt
Rolle zu bleiben Rolle zu bleiben

- Keine Synergien

Management

Besicherte Glaubiger - Befriedigung abhangig von - Befriedigung abhangig von

(absonderungsberechtigt) Kaufpreis / Liquidationswert Kaufpreis / Liquidationswert

+ ggf hoherer Kaufpreis da
potentiell Synergien

Unbesicherte Glaubiger - Befriedigung abhangig von - Befriedigung abhangig von
Insolvenzquote Insolvenzquote

Zusammenfassende
Grafik (vereinfacht)
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,Win-win“ der Beteiligten durch Interessenabgleich, Transparenz und
Vertrauensbildung moglich

Eigentumer +

Management
Banken +
Kunden .~ Besicherte Glaubiger

Unternehmung Finanzinvestor

in der Krise

Unbesicherte

Lieferanten Glaubiger

Mitarbeiter
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