SEITE 22 | INSOLVENZPLANVERFAHREN
Sanieren {iber Liquidieren

Die Garant AG wird im grof3ten Insolvenzplan-
verfahren Deutschlands vor der Zerschlagung

gerettet. Ein tiberstiirzter Zukauf hatte den
Zentralregulierer aus Diisseldorf ruiniert.

SEITE 14 | TITELTHEMA

Daneben
gehauen

Der Kreditverkauf im Visier
der Politik. Aufgeschreckt
durch Medienberichte hat
die Politik das Heft des
Handelns an sich gerissen.
Die Vorschldge von Bundes-
justizministerin Brigitte

Zypries sind aber nur einge-

schrankt praxistauglich.
Entscheidend ist Rechts-
sicherheit, den Rest kann
der Markt richten.
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SEITE 62 | M&A-MARKT IM FOKUS:
MESSEWIRTSCHAFT

Die Konkurrenz schlaft
nicht

Harte Zeiten fiir den Messestandort
Deutschland. Jahrelang waren die deut-
schen Messebetreiber weltweit fiithrend, in-
zwischen sehen sie sich einer wachsenden
Konkurrenz aus dem Ausland gegeniiber. In
Frankreich ist durch die Fusion der Pariser
Messegesellschaften ein neuer Riese ent-
standen, doch in Deutschland sieht man
auch zukiinftig keine Chancen fiir Ubern-
ahmen. Besonders die 6ffentlich-rechtliche
Besitzstruktur blockiert regelmafig alle
Fusionsplédne. Rédcht sich das?
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SEITE 72 | BILANZIERUNG
Schone neue Ertragswelt

Gewinne in vorausei-
lendem Gehorsam -
IFRS macht’s moglich.
Turnaround-Beteili-
gungsgesellschaften
wie Arques, Bavaria
und Aurelius gldnzen
durch explodierende
Gewinne. Kritiker be-
madngeln, dass die
ganze schone Ertrags-
welt erst einmal nur
auf vorldufigen, noch
nicht realisierten
Buchgewinnen be-
ruht. HGB behandelt
solche ,,Bargain Pur-
chases* restriktiv, IFRS jedoch liefert den Sanierungsspezialisten
mit der Fair-Value-Bewertung eine Steilvorlage. Die Konsequenz,
mit der Arques & Co. das ausnutzen, ist nicht ohne Risiko. Werden
aus den stillen Reserven im nachsten Abschwung stille Lasten?
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Friedrich W. Metzeler, Dirk Miiller, CFO, Dr. Dominik von
Insolvenzverwalter & A.T.U Auto-Teile-Unger Achten, Integrations-
Garant-Sanierer vorstand von
HeidelbergCement
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