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TOP-THEMA

Debt-to-Hybrid-Swaps erleichtern
Sanierung fiir Private Equity

STEUEREFFIZIENTE KREDITRESTRUKTURIERUNG — Ein Debt-
to-Hybrid-Swap kann die Sanierung stark fremdfinanzierter
Unternehmen haufig besser unterstiitzen als der Debt-to-
Equity-Swap. ,Vor allem fiir Private Equity-Investoren lohnt
es sich oft, ihren Glaubigern eine Umwandlung von Fremd-
kapital in ein Hybridinstrument wie etwa dem Genussschein
anzubieten”, sagt Winfried Carli, Finanzierungsexperte und
Partner der Wirtschaftskanzlei Shearman & Sterling. Mit dem
Debt-to-Hybrid-Swap wandeln Banken und andere Glaubiger
einen GroRteil ihrer nachrangigen und - soweit erforderlich -
einen Teil ihrer Senior-Kredite in eine eigenkapitaldahnliche
Beteiligung um, ohne dass dabei der nachteilige steuerliche
Sanierungsgewinn entsteht. Zudem miissen die Gesellschafter
durch die neue Struktur keine Anteile abgeben. ,Das diirfte
in vielen Fallen die Sanierung erleichtern”, bestatigt Markus
Rieder, ebenfalls Partner der internationalen Sozietét.

Gerade bei Unternehmen mit mehreren Betriebsstatten und
hoher Schuldenlast ist der Debt-to-Hybrid-Swap dem Debt-to-
Equity-Swap hdufig iiberlegen. Der Debt-to-Equity-Swap fiihrt
zu einem Sanierungsgewinn, der der Kérperschaft- und der
Gewerbesteuer unterliegt. Da es sich um einen reinen Buch-
gewinn handelt, besteht zwar die Moglichkeit, einen Erlass
der Steuer zu beantragen. Zahlreiche Kommunen lehnen das
jedoch grundsadtzlich ab. Besonders deutlich zeigte sich das
zuletzt bei der Sanierung von Karstadt. Insolvenzverwalter
Klaus-Hubert Gorg musste lange mit den Kommunen verhan-
deln, um jede einzelne zum Steuererlass zu bewegen.

Hinzu kommt, dass Gesellschafter, auch wenn ihre Unter-
nehmensbeteiligung rechnerisch wertlos ist, haufig nicht be-
reit sind, die gesellschaftsrechtliche Kontrolle abzugeben. Ein
sorgfaltig strukturierter Debt-to-Hybrid-Swap erlaubt es, dass
sich Glaubiger am Eigenkapital wirtschaftlich beteiligen, ohne
dass die Gesellschafterihre Stellung teilweise oder gar vollstan-
dig einbiiRen. Das macht dieses Instrument auch fiir Private
Equity-Investoren attraktiv, erklart Carli: ,Mit dem Debt-to-
Hybrid-Swap gewinnen sie Planbarkeit, Transaktionssicherheit
und vor allem Schnelligkeit fiir eine erfolgreiche Sanierung.” =

Continental platziert Euro-Anleihe

FORTSETZUNG DER STRATEGIE ZUR REFINANZIERUNG — Der
Autozulieferer Continental hat sich mit einer Hochzinsanleihe
750 Mio. Euro am Kapitalmarkt beschafft. Die Anleihe mit
einer Laufzeit von fiinf Jahren und einem Coupon von 8,5%
p.a. wurde bei qualifizierten Anlegern im In- und Ausland,
darunter auch US-Investoren auf Grundlage einer Rule 144A-
Platzierung, untergebracht. Das die Platzierung begleitende
Bankenkonsortium wurde von der Citigroup und der Royal
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Bank of Scotland angefiihrt. Als Bookrunner fungierten die
Commerzbank, Deutsche Bank, ING, Landesbank Baden-
Wiirttemberg und die UniCredit Bank.

Rechtlich beraten wurde Conti von Freshfields Bruckhaus
Deringer. Zum Team gehorten dabei die Partner Christoph
L. Gleske (Bank- und Finanzrecht, Gesellschaftsrecht/M&A,
Frankfurt), Yorck Jetter (Bank- und Finanzrecht, Miinchen),
Mark Strauch (US Securities, Frankfurt) und Donald Guiney
(US Securities, London). Das Bankenkonsortium wurde gleich-
zeitig von Shearman & Sterling beraten. Dort gehdrten dem
Team die Partner Marc Plepelits, Stephan Hutter, Katja
Kaulamo (alle Kapitalmarktrecht, Frankfurt), Winfried Carli
(Finanzierungen, Miinchen), Johannes Frey (Steuerrecht,
Miinchen) und Bernie Pistillo (Steuerrecht, New York) an.

Continental setzt mit der Begebung der Anleihe die Stra-
tegie zur Refinanzierung von Finanzverbindlichkeiten aus der
SiemensVDO0-Akquisition fort und verbessert die Falligkeiten-
struktur. Als ersten Schritt dieser Strategie hatte das Unter-
nehmen im Januar 2010 eine Bezugsrechts-Kapitalerhohung
im Volumen von 1,05 Mrd. Euro durchgefiihrt. Die deutschem
Recht unterliegende Continental-Anleihe ist durch zahlreiche
rechtliche Innovationen gekennzeichnet. Erstmals bei einer
grolRvolumigen Anleihe wird bereits vom Emissionszeitpunkt
ein gemeinsamer Vertreter der Schuldverschreibungsinhaber
nach den Bestimmungen des im August 2009 in Kraft getre-
tenen Schuldverschreibungsgesetzes bestellt. Zudem parti-
zipieren die Schuldverschreibungsinhaber durch den Beitritt
ihres gemeinsamen Vertreters zu einem Sicherheiten-Poolver-
trag gleichrangig an Kreditsicherheiten, die zu Gunsten des
Bankenkonsortiums von Continental bestellt wurden. Derar-
tige fiir High Yield-Emissionen typische Strukturen zur Absi-
cherung des Anleiheratings wurden bislang auch von deut-
schen Emittenten ausschlieBlich nach US-Recht umgesetzt. m

Phonix/Strack-Gruppe verauldert
samtliche Geschaftsanteile

MANAGEMENT BLEIBT AN BORD — Die geschaftsfiihrenden
Gesellschafter der Phonix/Strack-Gruppe, Lothar Fichtner
und Markus Rosam, haben sdamtliche Geschaftsanteile am
Unternehmen Prazisionsarmaturen Ostfalenpark Barleben
sowie der Strack GmbH an ein Akquisitionsvehikel der AXA
Private Equity Germany veriduRert. Uber den Kaufpreis wurde
Stillschweigen vereinbart.

Rechtlich beraten wurden die beiden Gesellschafter von der
Sozietdt Oppenhoff & Partner. Das Team stand dabei unter der
Leitung von Ronald MeiRBner (M&A, Kéln). AXA Private Equity
setzte gleich auf zwei Kanzleien: Wahrend SJ Berwin unter
Fiihrung von Partner Gerald Thomas (M&A/Tax, Frankfurt)
fiir die steuerliche Due Diligence und die Akquisitionsstruktur
verantwortlich zeichnete, war Salans mit einem Team um Hol-
ger Scheer (M&A/Private Equity, Frankfurt) fiir die wesent-
lichen transaktionsrelevanten rechtlichen und strukturellen
Themen sowie das Transaktionsmanagement zustandig.
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Fichtner und Rosam bleiben weiterhin sowohl als Gesell-
schafter als auch in ihrer Funktion als Geschaftsfiihrer in der
Unternehmensgruppe, um die Wachstumsstrategie auch in Zu-
kunft weiter umzusetzen. Hierbei wird sowohl an organisches
Wachstum der Phonix/Strack-Gruppe als auch an die gezielte
Umsetzung einer Buy & Build-Strategie gedacht. "

Nordenia — Debiit am Anleihemarkt

TILGUNG VON VERBINDLICHKEITEN — Nordenia Holdings,
ein weltweiter Hersteller flexibler Verpackungen und tech-
nischer Folien, hat am 9.7.10 die Ausgabe von 9,75%igen Se-
nior Second Priority Notes mit einer Laufzeit bis 2017 in Héhe
eines Gesamtkapitals von 280 Mio. Euro abgeschlossen. Die
Anleihe wurde zu einem Kurs von 98,7567% ihres Nennwerts
ausgegeben. Die Deutsche Bank und Barclays Capital beglei-
teten die Ausgabe als Konsortialfiihrer und wurden dabei von
der internationalen Sozietdt White & Case unter Leitung von
Local Partnerin Leila Roder (Finance, Miinchen) beraten.
Der Nettoerlos der Ausgabe wird zur Tilgung aller wesent-
lichen Verbindlichkeiten der Tochtergesellschaft Nordenia
International, zur Finanzierung einer Kapitalausschiittung
an die Nordenia Holdings-Gesellschafter und die Nordenia
International-Aktiondre sowie zur Zahlung von Gebiihren und
Aufwendungen in Verbindung mit dem Angebot verwendet. Im
Zusammenhang mit dem Abschluss der Ausgabe wurde eine
neue syndizierte Kreditlinie in Hohe von bis zu 100 Mio. Euro
abgeschlossen, die von der WGZ Bank arrangiert wurde. =

US-Konzern Ashland vereinbart
Joint Venture mit Siid-Chemie

BAKER & MCKENZIE BERAT — Die US-amerikanische Ashland-
Gruppe und der Miinchener Siid-Chemie-Konzern haben die
Bildung eines weltweit operierenden Gemeinschaftsunterneh-
mens vereinbart. Wie schon des Ofteren in der Vergangenheit
wurde Ashland dabei von der internationalen Anwaltssozietat
Baker & McKenzie beraten. Die gemeinsame Federfiihrung
ibernahmen die Partner Joachim Drude (Corporate/M&A,
Diisseldorf) und David Malliband (Chicago).

Das Joint Venture mit dem Namen ASK Chemicals wird
seinen Hauptsitz im rheinischen Hilden haben. Ashland und
Siid-Chemie werden jeweils 50% der Anteile an ASK Chemicals
halten, wobei die operative Fiihrung bei Siid-Chemie liegen
wird. Das Joint Venture wird rund 1300 Mitarbeiter beschaf-
tigen. In den ersten sechs Monaten des Kalenderjahrs 2010
hdtte das Gemeinschaftsunternehmen einen Umsatz von rund
240 Mio. Euro bzw. rund 300 Mio. US-Dollar erzielt.

Die Unternehmen arbeiten im europdischen GielRereichemi-
kaliengeschift bereits seit 1970 im Rahmen der Ashland-Siid-
chemie-Kernfest zusammen. Mit der jiingsten Erweiterung
fiihren die Konzerne ihre weltweiten GielRereichemieaktivi-
taten zusammen. Der Vollzug der Transaktion unterliegt den
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tiblichen Bedingungen, insbesondere der Zustimmung der
Aufsichtsbehdrden, die fiir Ende 2010 erwartet wird. .

Ereshﬁelds berat Evotec bei
Ubernahme von DeveloGen

WIRKSTOFFFORSCHUNG WIRD GESTARKT — Das im TecDAX
gelistete Biotech-Unternehmen Evotec hat den Biopharma-
entwickler DeveloGen {ibernommen und dabei auf die recht-
liche Expertise von Freshfields Bruckhaus Deringer ver-
traut. Beteiligt waren u.a. die Partner Christoph H. Seibt
(Gesellschaftsrecht/M&A), Christian Ruoff (Steuerrecht) und
Jochen Dieselhorst (Geistiges Eigentum und Informations-
technologie, alle Hamburg).

Evotec ibernimmt im Rahmen einer Share-for-Share-Trans-
aktion rund 99,4% der Aktien der DeveloGen von deren Mehr-
heitsaktiondren. Im Gegenzug erhalten die Verkdufer neue
Aktien im Wert von bis zu 14 Mio. Euro sowie spatere erfolgs-
abhdngige Zahlungen (Earn-out). Die neuen Aktien werden
einer sechsmonatigen Verkaufsbeschrankung unterliegen. De-
veloGen ist auf die Erforschung von Therapien zur Behandlung
von Stoffwechselerkrankungen spezialisiert. Mit der Transak-
tion beschleunigt Evotec seine Strategie, zu einem global fiih-
renden Allianzpartner in der Wirkstoffforschung und -entwick-
lung fiir Pharma- und Biotechnologieunternehmen zu werden. =

ALLES, WAS RECHT IST

— Die Erstellung der Abfindungshilanz ist bei Ausscheiden
eines Gesellschafters keine Voraussetzung dafiir, dass der
Anspruch auf Zahlung eines Auseinandersetzungsguthabens
oder eines Verlustausgleichs fallig wird. Dies geht aus zwei
Urteilen des Bundesgerichtshofs hervor (Az.: II ZR 57/09
und II ZR 58/09), die am 19.7.10 ergangen sind.

— Das Bundesjustizministerium will das Mediationsverfah-
ren fordern und hat dazu am 16.7.10 einen Referentenentwurf
flir ein Mediationsgesetz vorgelegt. Im Entwurf werden die
Aufgaben der Mediatoren und deren Offenbarungspflichten
und Tatigkeitsheschrankungen festgelegt, die ihre Neutrali-
tat und Unabhdngigkeit sicherstellen sollen. Der Gesetzent-
wurf dient laut Ministerium daneben auch der Umsetzung der
europdischen Mediationsrichtlinie 2008/52/EG.

— Der fiir das Insolvenzrecht zustdandige Neunte Zivilsenat
und der fiir das Bankrecht zustandige Elfte Zivilsenat des
Bundesgerichtshofs haben in zwei Urteilen vom 20.7.10, die
jeweils vom anderen Senat mitgetragen werden, einheitliche
Grundsdtze zur Insolvenzfestigkeit einer mittels Einzugser-
machtigungslastschrift bewirkten Zahlung entwickelt. Damit
bestehen jetzt keine Differenzen in der Rechtsprechung beider
Senate mehr, ohne dass es einer Anrufung des GroRen Senats
fiir Zivilsachen bedurft hatte (Urteil des Elften Zivilsenats, Az.:
XI ZR 236/07; Urteil des Neunten Zivilsenats, Az.: IX ZR 37/09).
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,Neues, interessantes Squeeze-Qut-Instrument”

GESELLSCHAFTSRECHT — Die bisher nur fiir den Bund oder den Finanzmarktstabilisierungsfonds bestehende Még-
lichkeit, einen Squeeze-0Out schon bei einer Beteiligungsquote von 90% durchzufiihren, soll nun auch bei der
Verschmelzung von Aktiengesellschaften erdffnet werden. Am 7.7.10 hat die Bundesregierung den Entwurf fiir das
dritte Gesetz zur Anderung des Umwandlungsgesetzes (UmwGE) beschlossen, der dies neben anderen Erleichterungen
vorsieht. Annette Bodeker von der Kanzlei Orrick Holters & Elsing stellt die neue Squeeze-Qut-Konstellation vor.

Das nunmehr von der Bundesregierung vorgeschlagene dritte
Gesetz zur Anderung des Umwandlungsgesetzes dient der Um-
setzung der Richtlinie 2009/109/EG, die verschiedene Richtli-
nien hinsichtlich der Berichts- und Dokumentationspflicht bei
Verschmelzungen und Spaltungen modifiziert. Die Richtlinie
sieht zwingend vor, dass bei einer Verschmelzung einer min-
destens 90%-Tochter auf ihre Mutter ein Verschmelzungsbe-
richt, eine Verschmelzungspriifung und die Bereitstellung von
Unterlagen fiir Aktiondre nicht mehr verlangt werden diirfen,
wenn die aulRenstehenden Aktiondre ihre Aktien der Mutter
zum Kauf andienen kdnnen. Die Umsetzung dieser Vorschrift
setzt das Bestehen eines Andienungsrechts voraus. Das deut-
sche Recht kennt - von der Ausnahmeregelung des § 39c
WpUG abgesehen - aber kein Andienungsrecht fiir Aktien.
Nach Ansicht der Bundesregierung sprechen verschiedene
Griinde gegen die Einfiihrung eines solchen Rechts. Man hat
sich daher entschlossen, von einer Ausnahmeregelung Ge-
brauch zu machen. Danach kann es bei den bisherigen Rege-
lungen zur Bereitstellung von Unterlagen bleiben, wenn die
Mutter den Ausschluss der Minderheitsaktiondre herbeizufiih-
ren vermag und so die Privilegierungen einer 100%-Tochter-
Verschmelzung nutzen kann. Dementsprechend sieht § 62 Abs.
5 UmwGE vor, dass nach Abschluss des Verschmelzungsver-
trags die Hauptversammlung einer iibertragenden AG einen
Squeeze-0ut-Beschluss bereits fassen kann, wenn der iiber-
nehmenden AG 90% des Grundkapitals gehdren. Die zwingen-
den Vorschriften der Richtlinie sind bis zum 30.6.11 umzuset-
zen. Das Bundesministerium der Justiz rechnet damit, dass
das formelle Gesetzgebungsverfahren noch in diesem Jahr
eingeleitet und im Q1/2011 abgeschlossen sein wird.

Verschmelzungs-/Squeeze-Out-Verfahren

Der umwandlungsspezifische Squeeze-Out unterliegt den
allgemeinen Vorschriften der 8§ 327a ff. AktG fiir einen
Squeeze-0ut. Lediglich die geforderte Beteiligungsschwelle
wird durch § 62 Abs. 5 UmwGE von 95% auf 90% abgesenkt.
Um die Absenkung zu erreichen, muss der Hauptaktionar (1)
selbst die Form einer AG haben, (2) mit seiner Tochter als
libertragendem Rechtstrdger einen Verschmelzungsvertrag
abschlieRen, der einen Hinweis auf den Squeeze-Out enthalt
und (3) diesen nach & 62 Abs. 3 UmwG fiir die Dauer von
mindestens einem Monat nach Abschluss verdffentlichen.
Die Tochter hat (4) den Vertrag bzw. seinen Entwurf nach
§ 327c Abs. 3 AktG mit den iibrigen Unterlagen auszulegen.
Die Hauptversammlung der Tochter muss (5) den Squeeze-
Out-Beschluss innerhalb von drei Monaten nach Abschluss

des Verschmelzungsvertrages fassen.
Schliellich muss (6) der Vertrag oder
sein Entwurf bei der Anmeldung des
Squeeze-0ut-Beschlusses mit zum Han-
delsregister eingereicht werden.

Ist der Squeeze-Out eingetragen,
kann die Verschmelzung nach den ver-
einfachten Vorschriften fiir die Ver-
schmelzung einer 100%-Tochter erfol-
gen. Es bedarf dann gemaR § 62 Abs. 4
S. 1 UmwGE keiner Hauptversammlung
der Tochter mehr. Verschmelzungsbericht und -priifung sind
entbehrlich. Eine Hauptversammlung der Mutter entfallt in
der Regel ebenfalls.

Annette Bodeker
Orrick Holters & Elsing

Gestaltungsspielraume

Beim Erwerb einer Mehrheitsbeteiligung an einer AG, die man
mittelfristig auf 100% aufstocken mdchte, sollte in Zukunft
an eine AG als Akquisitionsgesellschaft gedacht werden. Eine
Umhangung der Beteiligung auf eine AG oder ein Formwechsel
des Hauptaktiondrs in eine AG sind auch mdglich. Gemald der
jlngeren Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (Urteil v.
16.3.09, Az.: IT ZR 302/06) sind derartige MalRnahmen zur
Schaffung der Squeeze-Out-Voraussetzungen nicht rechts-
missbrauchlich.

Auch im Hinblick auf die Beschaffung der fiir den Squeeze-
Out erforderlichen Kapitalmehrheit gelten die in dem vor-
genannten Urteil entwickelten Grundsdtze. Problematisch ist
in diesem Zusammenhang die Beschaffung der 90%-Beteili-
gung durch Wertpapierleihe, da Aktien gleicher Art und Giite
nach der Verschmelzung nicht mehr zuriickgewahrt werden
konnen. Eine derartige Gestaltung kann darauf hindeuten,
dass die Folgeverschmelzung nicht beabsichtigt ist, und birgt
das Risiko des Rechtsmissbrauchs.

Der vorliegende Entwurf sieht keine Wirksamkeitsverkniip-
fung zwischen Squeeze-Out und Verschmelzung vor. Wird die
Verschmelzung nicht durchgefiihrt, bleibt der Squeeze-Out
wirksam. Wie diese Falle zu behandeln sind, bleibt nach Aus-
kunft des Bundesministeriums der Justiz der Rechtsprechung
iiberlassen. Unproblematisch diirfte jedoch der Fall sein, dass in
den Monaten oder Jahren bis zum Wirksamwerden des Squeeze-
Outs neue Umstdnde eintreten, die es rechtfertigen, von der
Verschmelzung abzusehen. Der umwandlungsspezifische Squee-
ze-0ut kann ein interessantes Instrument darstellen, kosten-
glinstiger als bisher den Ausschluss der Minderheit herbeizu-
fiihren. Mit einer Akzeptanz im Markt ist daher zu rechnen. =
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OLG Diisseldorf entscheidet zur
Besicherung von Bankdarlehen

RICHTUNGSWEISENDES URTEIL — Die Kanzlei FPS Rechts-
anwalte & Notare (FPS) hat hinsichtlich der Besicherung von
Bankdarlehen ein richtungsweisendes Urteil vor dem OLG Diis-
seldorferstritten. Die von einem Versicherungsnehmer zu Guns-
ten einer Bank eingeraumte unwiderrufliche Bezugsherech-
tigung auf Leistungen aus einer Kapitallebensversicherung,
mit der die Darlehensschuld eines Dritten getilgt werden soll,
stellt demnach nicht in jedem Fall eine gefestigte Rechtspo-
sition fiir die Bank dar. Die Bezugsrechtseinrdumung kann
vielmehr zeitlich, gegenstandlich oder unter einer Bedingung
erklart werden. Sie erlischt bei einem Wechsel in der Person
des Darlehensnehmers, sofern sich der Versicherungsnehmer
mit dem Darlehensnehmerwechsel nicht ausdriicklich einver-
standen erklart. Dies hat das Gericht in einer Entscheidung
vom 1.6.10 (Az.: I-4 U 126/09) rechtskraftig entschieden.
»Bislang ist die Praxis verbreitet, den Darlehensnehmer in
der Form auszuwechseln, dass der urspriingliche Darlehens-
nehmer im Wege einer Schuldiibernahme in den Darlehens-
vertrag eintritt. Diese Praxis fiihrt nach dem Urteil des OLG
zu einem Erloschen des der Bank eingerdumten unwiderruf-
lichen Bezugsrechts und damit zu einem Verlust eines als
sicher geglaubten Sicherungs- und Tilgungsmittels”, erklart
Peter C. Reszel von FPS. Die Versicherungsnehmerin konnte
im dem konkreten Fall somit zu Recht die Auszahlung aus dem
zwischenzeitlich gekiindigten Lebensversicherungsvertrag an
sich selbst verlangen. ,Nach dem Urteil werden viele Banken
moglicherweise gezwungen sein, die Werthaltigkeit ihnen
eingerdumter, unwiderruflicher Bezugsrechte auf Lebensver-
sicherungsleistungen zu iiberpriifen”, erganzt Reszel. .

TRANSFERMARKT

Howrey erdffnet ein Biiro in Diisseldorf. Zum September expandiert
die internationale Kanzlei, die seit 2007 mit einem Biiro in Miinchen
vertreten ist, an den wichtigsten Gerichtsstand fiir Patentstreitsa-
chen in Deutschland und Europa. Als Griindungspartner des zweiten
deutschen Howrey Standorts wechselt Christoph Lenz von Bar-
dehle Pagenberg. Zusammen mit Joachim Feldges, Managing
Partner des Miinchener Biiros und Co-Head von Howreys Intellectual
Property Praxis, wird er das neue Biiro aufbauen. Lenz war seit 2001
fiir Bardehle Pagenberg tatig, seit 2003 als Partner. Seine Bera-
tungspraxis umfasst die Durchsetzung gewerblicher Schutzrechte,
insbesondere von Patenten und Marken, vor deutschen und interna-
tionalen Gerichten. Das neue Howrey-Biiro in Diisseldorf wird sich
zundchst auf den Gewerblichen Rechtsschutz konzentrieren, speziell
auf Patentstreitverfahren sowie das Marken- und Wettbewerbsrecht.
Eine Verstdarkung der IP-Praxis in Deutschland mit einem Kartell-
rechtsteam, das eng mit der renommierten Kartellrechtspraxis in den
USA und in Briissel sowie an den Standorten Paris, Madrid und Lon-
don zusammenarbeiten soll, wird angestrebt. + + + Im Fachbereich
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Tax und Private Clients der Kanzlei Noerr steht ein Wechsel an der
Flihrungsspitze an. Stefan Holzemann, der den Fachbereich bisher
zusammen mit Georg Edelmann geleitet hat, kehrt Ende August als
Vorstand zur WTS World Tax Service in Miinchen zuriick. Von die-
ser Position war er 2006 zu Noerr gekommen. Sowohl Edelmann als
auch Holzemann sind Partner im Miinchener Biiro von Noerr. An die
Stelle von Holzemann tritt der Diisseldorfer Partner Lutz Schmidt.
Edelmann und Schmidt kennen sich noch aus einer gemeinsamen
Zeit bei der ehemals fiihrenden deutschen Steuerkanzlei Haarmann
Hemmelrath & Partner. + + + Eine der groRten Insolvenzkanz-
leien in Deutschland trennt sich wieder in zwei Partnerschaften.
Knapp vier Jahre nach der Fusion beenden Leonhardt Westhelle
& Partner die Zusammenarbeit. Die Partner beschlossen einstim-
mig und einvernehmlich, zukiinftig erneut getrennte Kanzleien
zu bilden, da die Fusion zu wenig Synergien brachte. Im September
2006 hatten sich die Insolvenzverwalter der Kanzlei Leonhardt &
Partner aus Berlin und der Kanzlei Dithmar Westhelle Assenma-
cher Zwingmann & Partner aus Kassel zur neuen Partnerschaft
Leonhardt Westhelle & Partner zusammengeschlossen. Zu der Zeit
arbeiteten 16 Insolvenzverwalter an 13 Standorten. Heute zdhlt
Leonhardt Westhelle & Partner mit 21 Insolvenzverwaltern an 25
Standorten zu den groRten deutschen Kanzleien fiir Insolvenzrecht.
In Zukunft werden die Kanzlei Leonhardt mit 10 Insolvenzverwaltern
und 23 Anwalten an 8 Standorten und Westhelle & Partner mit 11 In-
solvenzverwaltern und 22 Anwalten an 17 Standorten tdtig sein.

DAS NEUESTE IN KURZE

— Hengeler Mueller hat den Henkel-Konzern bei der Verein-
barung zur Griindung eines Joint Ventures mit BASF beraten.
Dieses soll kiinftig innovative Korrosionsschutzlosungen fiir
die Automobilindustrie entwickeln. Tatig waren die Partner
Christian Mdller, Maximilian Schiessl (beide M&A) und
Christoph Stadler (Kartellrecht, alle Diisseldorf).

— Clifford Chance hat Altana beim Ausschluss ihrer Minder-
heitsaktiondre beraten. Die Hauptversammlung des Konzerns
beschloss am 30.6.10 den Squeeze-out. Mit dem Ausschluss
der Minderheitsaktiondre hat die SKion GmbH, die im Eigen-
tum der Unternehmerin Susanne Klatten steht, nun die voll-
standige Altana-Ubernahme abgeschlossen. Vorausgegangen
waren 2008 und 2009 offentliche Erwerbsangebote an die Al-
tana-Aktiondre und anschlieRend der Erwerb weiterer Aktien-
pakete durch SKion. Das Beratungsteam der Kanzlei wurde vom
Frankfurter Partner Wolfgang Richter (Corporate) geleitet.

— Simmons & Simmons hat European Energy und Aktiv Wind
beim Verkauf von Anteilen an drei Windparks beraten. Kaufer
ist der NIBC European Infrastructure Fund. Die Windparks
befinden sich im Umkreis von Berlin und verfiigen {iber eine
Gesamtleistung von 46 Megawatt. Die Entwicklerin und Betrei-
berin der Windparks, European Energy, wird einen Minderheits-
anteil an den Windparks behalten und weiterhin die operative
Betriebsfiihrung iibernehmen. Das Kanzlei-Team wurde vom
Diisseldorfer Partner Stephan Ulrich (Corporate/M&A) geleitet.



