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Rezession kommt, konnen Unternehmen Verschuldung langfristig bedienen?
Rezession erwartet - Kobnnen die Unternehmen die stark gestiegene Verschuldung langfristig bedienen?

Die Schuldenproblematik als Folge der Covid-19-Krise wird Unternehmen noch langer beschéaftigen
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Quelle: 1) Commerzbank Research, 2020; 2) KfW Juni 2020
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Beispiel TUI: Fallende Renditen, Steigende Schulden, Bewertung?

Was ist ein klarer Weg zurtck zur nachhaltigen Kapitalrenditen und adaquatem Finanzrisiko??

EBIT 0,43
Marktwert (EV)? 8
Marktkapitali- 6
sierung
Finanzver-
bindlichkeiten
30. Sep. 19
EV/EBIT 18x
Gesamtkapital- 5

rendite %

0,1

31. Mrz. 20

62X

-0,1”
Quo Vadis
2

KFW

30. Apr. 20

< 0x

<0

Quelle: S&P Capital 1Q; 1) Capitalmind estimate; 2) EV = Marktkapitalisierung + Fremdkapital + KfW Linie; 3) Auswirkung der erstmaligen Bilanzierung nach IFRS 16 zum Okt. 2019 (ca. 2,4 Mrd. €); 4) KfW Linie: ca. 1 Mrd. € gezogen
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Capitalmind Baukasten: Finanzielle Restrukturierungsinstrumente

Je nach Situation und Ausblick der Zahlen stehen verschiedene Instrumente zur Auswahl

AMEND & EXTEND
STOP THE BLEEDING

Covenant holdidays/waivers Laufzeiten

Stillhaltevereinbarungen Zinssatze

Liquiditatsstarkung Tilgungsvereinbarungen

Rang/Wasserfall

RIGHT SIZING

Verkaufe (Assets/Beteiligunge

Debt — Equity Swaps

Miete statt Investion

' & capitalmind Finanzielle Strategie | Von Uberschuldung bis Ubermut — Operative und finanzielle Strategien in der Corona-Krise | Vertraulich | 4



Typ 1+ 2 - langfristige Auswirkungen der operativen Krise & Losungen

Die Kombination verschiedener operativer und finanzieller MaRnahmen sichert das bestmogliche Ergebnis fur alle
Stakeholder

Bewertung und Verschuldung - Vor der Krise Bewertung und Verschuldung - In der Krise

4)
=l 140 9x
) -180
4x2)
160 20
-40
40
EBITDA Enterprise Value Schulden Eigenkapitalwert EBITDA Enterprise Value Schulden Eigenkapitalwert
1) Vergleichsmultiplikator vor Covid-19; 2) Leverage = Nettoverschuldung/EBITDA 3) Vergleichsmultiplikator nach Covid-19 Ausbruch; 4) Verschuldung inkl. €20m neue Darlehen z.B. Kfw
Finanzielle Restrukturierung Ergebnis nach Restrukturierung
-20
-20
28 120 QR
7X 210
120
90
30
Schulden vor Asset- Verzicht Fresh Money Schulden n. EBITDA (nach  Enterprise Value Schulden Eigenkapitalwert
MaRnahmen Verkaufe MaRnahmen oper. Malknahme)
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Typ 3 — Wachsen & Marktanteile gewinnen

Zukaufmaoglichkeiten zu gunstigen Bewertungen wahrnehmen - auch bei ausgereizter Debt Capacity

Profitabler Erwerber mit ausgereizter Debt Capacity Target in der Krise

4x 5x 7X
7x -70
10
- -20
90
30
EBITDA Enterprise Value Schulden Eigenkapitalwert EBITDA Enterprise Value Schulden Eigenkapitalwert
Erwerb Target — Fire Sale Kombinierte Unternehmen
Mittelverwendung Mittelherkunft 35
Schulden brutto 70 Kredite 40 ax
Verzicht -25 Finanzierungslicke 10
Kaufpreis EK 5 10 +35
v 260 7%
Summe 50 Summe 50
Deckung der Finanzierungslicke:
" Asset Verkaufe Effekt Synergien® Finanzierungsli
» Nachrangdarlehen EV kombiniert Schulden Equity Value

+ Eigenmittel/Minderheitsinvestor
* Annahme: €6m
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Ihre Ansprechpartner — Restrukturierungen Deutschland

Wir setzen all unser Kbnnen und Erfahrung ein und helfen und Ihr Lebenswerk aus der Krise zu fiihren und Werte zu bewahren.

\ Ty
(717
ERVIN THORSTEN

SCHELLENBERG GLADIATOR

Managing Partner & Mitgriinder Partner
ervin.schellenberg@capitalmind.com thorsten.gladiator@-capitalmind.com
+49 61120548 10 +49 611 205 48 22
UNSER SERVICE FUR IHR UNTERNEHMEN AUSGEWAHLTE BEITRAGE AUF CAPITALMIND.COM

-INSIGHT INSIGHT
Restrukturierungskonzepte Bewertung, Schuldendienst, Rating etz. -

Finanzielle Restukturierung Waiver, Amend to Extend, DES, Verzichte Proactive Restructuring, Impact of COVID-19 on

Values Preserved LBOs
Frisches Kapital (Sanierungs FK, Mezzanine & Eigenkapital)

Salability Analysen und Markttests fur Beteiligungen und Carve outs

INSIGHT

Unternehmen, (teil) Verkaufe, kontrollierte Auktionen etz.

Carve — Outs / Sale & lease or Rent back Minority equity as S.ale &'Leas ‘Ba(k asa
solution to COVID-19 financing alter
liquidity... #
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Ausgewahlte Capitalmind Restrukturierungen — > 60 Erfolgreiche Abschliisse

In Uber 90% der Falle ist es uns gelungen eine faire fiir alle Interessengruppen akzeptable Losung abzustimmen.

FINANZIELLE RESTRUKTURIERUNG NEUE KAPITALSTRUKTUR, COVENANT RESETS

FULL SERVICE / ALLE LEISTUNGEN (GROSSE TRANSAKTIONEN 500 Mio+)
a a a a @ @ a a a a a a
L Landeshauptstadt
o) SANOF! ' sava’ et

~ schnorin

van faack /§/ = scnnoring
Full Service Restructuring
Covenant Reset Debt Restructuring
& Sale to

e T2C
e 4 UniCredit O!l\xl:mnnup
Debt Restructuring
EURONW] KERN-LIEBERS
N T T

wohnbau mainz Full Service Restructuring SOCIETE é
=i GENERALE OBO Owners Buy Out
Full Service Restructuring @ HSH NORDBANK -
gtiigen PART
EEM KFW eexaan
Listed Holding Branded Shirt Maker Autoparts Distributor Industrial metal components
E-commerce

Real Estate Company Power Company

FRESH MONEY

CARVE - OUTS ASSET FINANCE / SALE LEASE BACK
a a a a a a a a a
(+] O a a a &=
poisinte o CALIDA PIEROTH seoneestBy | G5 e || aion
i SSOLTECTURE e Ehas NN
sold lafuma ‘ sold Factoring Established 1886
Frosn] '
ENGINEERING . .
Allyounced has sold Pieroth Retail GmbH b] SOLUTIONS Real Estae Finance mezzanine €100m Equity
to to Acquition f A v 7
OXBOW CqUI Ion rom I?mAL ta Deutsche LEBE?I‘\Q\\ /’3 Q’J\IEEN'WURTTEMEERG SVPGLOBAL
Schloss EXPERIENCE*INSIGHT*VALUE
DELTICOMg) — Wachenheim ©® BLAUPUNKT gres ST, =
to two private investors 1 e o St
Online Food Retailer Surfwear apparel Drinks Retailer Engineering Solar energy Industrial machinery Dry bulk shipping
*. Auswahl Capitalmind Abschliisse Leistung, aus ca. 60 Abschliissen
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Capitalmind International

Beste Konditionen und Sicherheit beim Kauf, Verkauf, Finanzierung und Restrukturierung fir den europaischen Mittelstand

FOKUS

Agri & Lebensmittel X ol v
Konsumer : KUNDENORIENTIERUNG

Abschliisse Business Services
Industrie

Gesundheit

50 Technologie

P~

Ausgezeichnet

THE M&A ADVISOR

INTERNATIONAL )
MEA AWARD WINNER A .

Leistungen

|‘ ("
i SOf\;‘\MET Leadi
Strategische Beratung BESTOE,  wwoees [\ lirvewiic
I consum!ﬁ Awards
M&A W Wirtschafts

W Woche

Financing
Restructuring

Abdeckung von >

50% des europdaischen
Grenzuberschreitend Mal‘ketS mlt elgenen BUI’OS
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Zugang zu Kapital und Kaufern Weltweit

310

SPEZIALISTEN WELTWEIT

150

ABSCHLUSSE PA.

7
EUROPE
Amsterdam ASIA 40
Berli o)
C?):o:ennhague AFRICA A)
Frankfurt TRANSKONTINENTAL
Paris

Capitalmind Eigene Blros
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&\ capitalmind BEYOND TRANSACTIONS

Capitalmind is a global corporate finance advisory firm that enables its
clients to sell, buy and finance businesses at the best terms.

We are ambitious minds who share one culture, common values and an
entrepreneurial spirit. We invest significantly to thoroughly understand your
business, and are determined to lead your deals to great success - no
matter what!

www.capitalmind.com



