Fallstudien

Fallstudie: Neustart nach der Insolvenz

Sphairon Access Systems GmbH: Ubertragende Sanierung eines

Telekom-Ausriisters

Der Name Sphairon steht in der Telekommuni-
kationsbranche seit rund einem Jahrzehnt fiir in-
novative Produkte und hochkardtige Kunden.
Fehlgeschlagene Auslandsinvestitionen, aber
auch der Einbruch der Weltkonjunktur stiirzten
das Unternehmen in eine Liquiditdtskrise. Der
Weg zum Insolvenzrichter brachte dann die
Chance fiir den Neuanfang. Mit einem indischen
Finanzinvestor als neuem Mehrheitseigner stehen
die Zeichen nun wieder auf Wachstum.

Aus der Erfolgsspur gerissen

Die Sphairon Access Systems GmbH war zur
Jahrtausendwende im Zuge eines MBOs aus
dem Philips-Konzern hervorgegangen und
konnte binnen kurzer Zeit namhafte deutsche
und internationale Telekomkonzerne zu ihren Kunden
zahlen. Zwei Jahre nach der Griindung iibernahm man
zudem die Wireless-Produktsparte der Jenoptik AG, die
gleichzeitig Mitgesellschafter des Unternehmens wurde.
Aufgrund der Kontakte des fritheren Hauptgesellschaf-
ters IBG stand nach dem Ende des Irak-Kriegs sogar der
Markt in Nahost auf der Agenda. Das allerdings erwies
sich als teurer Fehlschlag. Gleichzeitig verlor die Wire-
less-Technologie an Attraktivitat, und wenig spater ging
infolge des Konjunktureinbruchs auch noch das Ge-
schaft mit den Telekom-Grof3konzernen deutlich zuriick.
,Im Jahr 2008 hatte sich der Umsatz gegeniiber dem Vor-
jahr nahezu halbiert, und 2009 stand erneut ein Minus
von uiber 30% zu Buche®, erinnert sich Geschéaftsfithrer
Uwe Bartsch.

Frisches Kapital nach der Insolvenz

Das Kerngeschaft konzentrierte sich zu diesem Zeitpunkt
bereits auf die drahtgebundene Zugangstechnologie (ISDN,
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Der Unternehmenssitz von Sphairon Access Systems in Bautzen

DSL und Business-CPEs) — ein attraktiver Markt, in den aber
immer wieder investiert werden muss. Umso bedrohlicher
war es, dass sich das Unternehmen zunehmend mit Liqui-
ditatsengpassen konfrontiert sah. Konsequenz: Am 17.
Dezember 2009 musste die Sphairon Access Systems GmbH
Insolvenz anmelden. Diese Entscheidung brachte aber
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Genauigkeit zahlt: Detailarbeit bei Sphairon Access Systems

auch Zeit zum Atemholen. Nicht minder wichtig war es,

dass die Insolvenzverwalterin dem Unternehmen einen

gesunden Kern attestierte und zudem einen hohen Auftrags-
bestand vorfand. Zunachst aber galt es, die Kunden von

kurzen Zahlungszielen zu (iberzeugen und die Geschéfts-
beziehungen zu den Lieferanten aufrecht zu erhalten. ,Wir
haben in dieser Zeit quasi von der Hand in den Mund gelebt,
konnten aber die Mitarbeiter ebenso halten wie alle Grof3-
kunden und den tiberwiegenden Teil der Lieferanten und
Dienstleister®, berichtet Bartsch. Parallel dazu wurde die
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Beratungsgesellschaft BDP mit der Investorensuche
beauftragt. Den Zuschlag aus einem umfangreichen Kan-
didatenkreis erhielt im Marz der indische Finanzinvestor
Sandalwood, der gemeinsam mit dem Management
(40% der Anteile) die Sphairon Technologies GmbH
griindete. Entscheidend fiir dieses Plazet war nicht zu-
letzt, dass die Strategie der Investoren auf den Erhalt
des Standorts Bautzen und der Arbeitsplatze abzielte.

Optimistisch in die Zukunft
Die Sphairon Technologies GmbH erwarb im Zuge einer
iibertragenden Sanierung die fiir die Fortfithrung des Kern-

geschafts notwendigen Assets. Nicht (ibertragen wurden
das Wireless-Geschéaft und die Auslandsniederlassungen.
Das Management weifd nun einen Teilhaber an seiner
Seite, der in der Telekom- und Halbleiterbranche bereits
in Asien und den USA investiert hat. Aus diesen Beteili-
gungen sollen in Beschaffung, Fertigung und Vertrieb
beachtliche Synergien entstehen. ,,Vor allem aber konnen
wir nun gemeinsam mit einem kapitalstarken Investor
wieder in das Wachstum investieren®, sagt Bartsch.

Norbert Hofmann
redaktion@unternehmeredition.de

»DIE STARKUNG DES EIGENKAPITALS IST DAS GEBOT DER STUNDE"
INTERVIEW MIT DR. MICHAEL BORMANN, GRUNDUNGSPARTNER, BDP VENTURIS

Unternehmeredition: Herr Dr. Bormann, warum war bei
Sphairon eine ,harte Sanierung*“ iiber den Weg der Insol-
venz die Ultima Ratio?

Bormann: Sphairon hatte nicht zuletzt infolge des Kon-
junktureinbruchs in den vergangenen zwei Jahren mit star-
ken Umsatzeinbriichen zu kdampfen und brauchte drin-
gend Liquiditat. Wir als zunachst vom Unternehmen selbst
mit der Sanierung beauftragte Berater haben das Bemiihen,
Fresh Money beispielsweise auch unter Einbeziehung ei-
ner Landesbiirgschaft einzuwerben, intensiv unterstiitzt.
Doch der Hauptgesellschafter sah sich nur bedingt in der
Lage, die von den Banken geforderten zuséatzlichen Eigen-
leistungen bereitzustellen. Ebenso scheiterten Gesprache
mit externen Investoren letztendlich an den Bedingungen
der Kreditinstitute. Schlief3lich mussten wir einsehen, dass
wir dem Unternehmen mit den notwendigen Sanierungs-
mafdnahmen jegliche Zukunftsperspektive nehmen wiirden
und als Alternative nur der Gang in die Insolvenz blieb.

Unternehmeredition: Was waren die entscheidenden
Weichenstellungen fiir den Turnaround?

Bormann: Im Zuge des Insolvenzverfahrens kann sich
das Unternehmen durch Vertragskiindigungen und die
Neuverhandlung von Verbindlichkeiten finanziell Luft
verschaffen. So konnte Sphairon wahrend der vorlaufigen
Insolvenz Miet- und Leasingzahlungen stoppen, wahrend
Lohne und Gehalter von der Bundesagentur fiir Arbeit
bestritten wurden. Gleichzeitig begann BDP im Auftrag
der Insolvenzverwalterin mit der Suche nach Investoren.
Bereits zwischen Weihnachten und Neujahr, also kurz
nach dem Insolvenzantrag am 17. Dezember, haben wir
in konstruktiven Beratungen die Weichen gestellt und in
den darauf folgenden Wochen 25 potenzielle Investoren
angeschrieben. Mit acht bis neun ernsthaft interessierten
Kandidaten - vor allem aus dem Ausland — wurden danach
intensive Verhandlungen gefiihrt. Dieser Auswahlpro-
zess inklusive Due Diligence dauerte nur drei Monate,
und bis zum Stichtag im Marz 2010 hatten vier Investo-
ren ein verbindliches Angebot abgegeben. Die Entschei-
dung fiir den indischen Finanzinvestor Sandalwood ge-
nehmigte vor der endgiiltigen Vertragsunterzeichnung
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ein vorlaufiger Glaubiger-
ausschuss, dem drei Lie-
feranten, ein Entsandter
der Banken sowie ein
Vertreter der Belegschaft
angehorten. Dank der von
dem Investor bereitgestell-
ten Kapitalausstattung e
kann die aus der tibertra- )

genden Sanierung hervor- ; '
gegangene neue Sphairon >
nun wieder mit verniinf- K«
tigen Kapitalkosten so %
produzieren, dass sie am i A

Weltmarkt wettbewerbs-  Dr. Michael Bormann
fahig ist.

Unternehmeredition: Wo sehen Sie im derzeitigen
Marktumfeld generell besondere Herausforderungen
fiir eine Restrukturierung?

Bormann: Die fehlende Liquiditat wirkt noch immer als
Hauptbremse. Die Markte sind nach der EU-Krise wieder
sehr verunsichert, und es herrschen grof3e Zweifel, ob
wir wirklich so schnell aus dem Konjunkturtal heraus-
kommen wie erhofft. In einzelnen Branchen geht es zwar
aufwarts, aber auch da ist die Vorratsfinanzierung nicht
zuletzt wegen der gestiegenen Rohstoffpreise ein Riesen-
problem. Und wenn wir doch noch einmal einen erneuten
Abschwung iberstehen miissen, brauchen die Unter-
nehmen auch dafiir ein Finanzpolster. Die Starkung der
Eigenkapitalseite ist also das Gebot der Stunde. Fiir den
Mittelstand eminent wichtig sind deshalb auch die in
einzelnen Bundeslandern aufgelegten Finanzierungs-
programme, die eine Kombination aus verbiirgten Dar-
lehen und stillen Beteiligungen der Mittelstandischen
Beteiligungsgesellschaften bieten.

Unternehmeredition: Herr Dr. Bormann, vielen Dank
fir das Gesprach.

Das Interview fiihrte Norbert Hofmann.
redaktion@unternehmeredition.de
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