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WALTER - BAU

s war cime Hiobsbotschalt
Edcs vergangencen  lidhres

fGr die Wintschatt; WAL-
TER Bau AG mussic Insolvenz
anmelden, Am 1. 12 2008 wur-
de das etzte Kapitel des Augs-
burger Konzerns eingeliiutet.
Einer der grobien Baokonzerne
in Dcuischlund und ciner der
graben in Europa war grundlos
Zerstare.

Der Firmengriinder Professor
Dr. h. ¢. Ignaz Walter kiimprie
bis zulztzt o sein Lebenswerk,
Heutce stellt sich immer klarer er-
aus, dass die Insolvenz der Walter
Bauw AG nicht das Resultat ven
Fehientscheidungen und Missma.
nagemen im Konzern war, Ein
Branchenkenner: . Da wuien an-
dere Intereasen im Spiel™

Dic Geschichie des van Protes-
sov Db ¢ Ignaz Walter aus dem
Nichts Anfang ey Jahre
aulgebauten Uaternchmens bis
zur erzwungenen Inswlvenz in
Februar 2005 swurde Punke iy
Punk! detatigenauam 22, 2. 2006
in dev Frankfurier Aligemeinen
Zeitany durgestetlt (Originattext
der Dokumentation aut dei fol-
senden Scitem). Auber niahezu
1.000 positiven Zuschuiften er-
folete, wie bekannt wurie, keme
Reuktion, kein Wikicrspruch.

Heute weild man: Alles was

er

In dent FuBBstapfen des Vaters: Prof. Or. bgnaz Waiter
{Mittc) mit seinen Sohnen Dr. Ralf Yialter {Yetmogens-
verwaltung links) und Or. Roy Walter (\WALTER BAU-
Vorstandsmitglied), ats noch alles glatt licf.
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Seitenweise Details
zur Walter-Insolvenz

Die Folle der Banken 1im Mittelpunkt
,.Uber eine Milliarde Furo Schaden™

geschah, von der Kiindigung der
Bitrgschaftslinien bis zur insol-
venz, war Kein Zufall. Hier waren
anwcheinend Lewte am Werk, Jdie
genzu wussien, was geschehen
soll und was das Endergebnis ist.

Und was geschah?

Nach ca. 40 Jahren erfolgrei-
cher Unternchimens-Emwicklung
gab os 1999 1 der WALTER-
Gruppe zunt ersten Mal einzelne
Verlust-Baustellen. Dic Verluste
wayen i Verhiilnis zom Ganzen
marginal wi wéren, wie dama-
lige Mitarbe:ter tibeszengt sind,
ohne irgendwelche nachhalligen
Probleme schrell abgearbeitet
worden.

Dicse Verlusimeldung war aber
genan das, worauf offenbar die
cine oder andere Bark schon Jan-
ger gewartet hatte, um endhich an
die Vermégenswerie der Firmen
mnerhalh der WALTER-Grup-
i AWALTER Buu AG, Heilit +
Wérner, Dywidag, Zibiin) he-
sanzukommen.  Obwokl aufer
Borgschatten keine Kredite go-
geben waren, sihen diese Bunken

ihre Zeit gekommen. Ein weiterer
JGliicksfall® fur diese Banken
war, dass der Vorstand von Dy-
widag, weicher mit nahezo allen
Mittel verhindern waollte, dass dic
Froma Dywidag von Jder Firma
WALTER Buu AG Obcrpommen
wird, it den Banken zuxamimen.
arbeitete. Ein friherer Finmen-
angehdriger:  Mcldungen, wig
die WALTER Buu AG sei ¢ine
kranke Firma und ocnistizge Jie
Firma Dywidag zum Ubgrlsben,
wurden subtil bei den Banken
und Jen Medien gestrewt, Sedter
stellte sich dann freilich das Ge-
aeneil beraus.™

Dechdiese Meldurgen nahmen
gewisse Banken zum Anlass, i
Miui 2000 der WALTER-Greppe
dic Blirgschaftslinien zu ktndi-
gen. Gleichzeitiy wurde dic Ko
de verbreitet, bei WALTER Buu
AG sele es schlecht. Dies alles
geschah vor dem Hintergrund,
dass die WALTER-Grupne zu
dieser Zeit ketne Kredite in An-
spruch genammen hutte und Gber
mehr als 1.3 Mrd. Euro Bar
geider verfigic. Dic Folge der
Biirgschaltskinuigung war kata-

Ein Foto aus dem Famllienalbum: Der junge Naurer-
leheling, 1gnaz Waiter mit seinen Altersgenossen auf
einur Baustelle der Augisburgger Firma Pius Fischer mit
der Anmerkung: , Lahifahre sind kelne Hewenjahre™,

strophat. Die WALTER-Firmen
crhiclten kawm mehr Autuiige,
dic Subumternchmer lorderien
Voraustasse und die Licferanten
veelangten Barzablupg. Abrech
nungen und  Schlusszahlungen
blicben hegen, wetl die notwen-
digen Birgschatwen nicht gelcis-
tei werden konnten. Forderungen
and Aubenstiinde warden aicht
mehr bezahit {sichc Deutsche
Bahn und andere).

Nur weil diz WALTER-Gruppe
cin kemgesundes Unternchimen
war, it optimitler Firmenstruke-
tar, mit schr groBer Leistungs-
stiirke, mit bester Kapitalausstat
tung und mit ¢inem schr zuten
Namen, war es dem Unterachmen
moghch, dwese Katastrophensitu-
anon von Mai 2000 bis Febwear
2005 gurcheustehen, Vicreinhalb
Jahve wehrte sich das Uncerneh-
men gegen dicse, auch i Insider
nicht nachvollzichbarea MaBnah-
men ey Bankenpools, gesteuert
von Leuten, die flir cine seiche
Autgabe offenbar villig nkom-
pelent waren,

Bis zulerzt hutten dic Vorstiin-
de ber Jer WALTER Bau AG
dic berechtigte Hoffnung au! die
Vernunft und Vermwortung der
Banken. Es ging vor allem um dic
als Sicherheiten gesperrien -
trichilichien Vermidgenswerte der
Firma im Immobdilier-Berewch
uvid bei Betciligungen. Wie ¢s
acuic heife, hitie sich bei einer
Preigabe der Vermdigenswerte
dic WALTER Bau AG in kor-
zester Zeit ahrer peringen Bank.
verbindlichieiten entledigt und
hatee whne!l wieder ¢riolyreih
gearbeitet.

Seibst die von den Banken
cingeseizte  Unternchmensbera-
wngsgescllschatt Roland Berger



Prodessor Dr. h.c.
Ignaz Waltar

bestiitigte noch Ende 2004, duss

dic WALTER Bau AG sanic-
mmgsfibig wnd  samerengswiie
dig is1. All dic Hoffrung bis 2um
Ende wir schhieBlch vergebens.
Mangels Liguiditat musste der
Vorstauxt der WALTER Bau AG
am 1. 2. 2008 Jic Insolvens an-
melden. Bereits wenige Monate
nach Anmeldung, der Insolvenz
vorkauite der [nselvenzverwalter
die Tochergeselischaft DSI um
ca. 170 Mio. Euro.

Auch die weitezen Usterneh
mensteile der WALTER-Gruppe
wirden voin Insolvenzyverwulter
in krzester Zent verkautt, Unbe-
statigten Mekiupgen zufolge kas-
sierle dreser dafiir zwischea 50
uiki 60 Mio. € Eines steht test
Die meisten Unteznefamensicile
der WALTER-Gruppe kben wei
ter und arbeuer heute erfolgreich.

Der Insolvenzverwaleer Lt
sich vonr den Medien loben. dass
er ¢ine hohe Zahl von Arbeits

plitzen gerettet hate. Ein e
tendler Ex-WALTER-Muarbeiter:
Wlatsiichlich na mich der Iasol-
venzverwalter Areeitsplitze ge-
retiet, sondern die  Mitabeiter
sind in den weiterhin ertolgret
cher Unternehmenstereichen der
ciizmaligen  WALTER-Grupps
beschitftigt. \Vicle Arbeitsplatze,
welche man hiue erhalien kon-
nen, ficlen freilich der speziclle
Vorzehensweise des Insolvenz-
verwalters zum Opfer™

Von den  weltweit  nahezu
40000 Mitarkeitarn wird also
heute e arofer Teil in den wei-
terbin gut funktionierenden Un-
wrchmensbercichen der WAL
TER-Gruppe weiter beschiifuyt.
Schiecht ging ¢s aber den in der
Augsburger  Haupiverwaliung
und Nicderiassung beschiftigen
Mitacbestern, Viede haben haer ih-
ren Arocitssplatz verduren. Profes.
sor D he ¢l Ignaz Walter: . Wiren
hier warklich verantwortungsbe

wuikte Banker wm Werk gewesen,
dann wire dic WALTER RAU
AG heute nach wie yor ¢in hlii-
hendes und weltweir esfolgroches
Unternchien.”

Und warum kam es nun
zu dicser Katastrophe?

Hier die in Iaterviews mut
Branchenkennern und Pressewer
offentlichungen  wmy hitufigsien
genannten Mutmalengen  und
Einschitzongen:

® Das Argument Jdere Banken,
sie watlten das Risiko der Birg-
schaften iwelches par Sakio Kaum
cin Risiko ist) loswerden, glauben
die Diskatanten a:chi Dic meis-
ten gehen vielinehr davon aus,
dass sich dic Buaxen ganz cintach
das sehr betriwitliche, schulden:
frete Vermdzen. bestehend aus
Inmobilien und  Betedlhigunyen
einverkeiben wollten, Was ja dann
auch geschah.

Walter-Symbol Glaspalast

® M.un wallte den Macke dey
deuischen Bauindustrie regulie-
ren, o dem maa das cinzige.
wirklich yiolle, privite Biuun-
wernchmen, dic WALTER Bau
AG. besainigte. !

® Man wollte dic Aktienbestin- |
de der Banken an der Konkur-
renz-Bawunterrehimen  daduich
aufwerien, dass der schiirfste -
Koenkurrent, namlich die WalL-
TER Bau AG. bescitigt wird.

® Mun wollte dus Banken.
risiko bet Korkurrenz-Bauun-
terchmen didusch edozieren,
dass maun den schiictsten Kon-
xurventen, die WAILTER-Cirup-
pe. cerschliig und an die anderen
Konkurrenten aufteth. .

SchhwBiick stelit sich die Fra-
ge, cb aicht auch gunz private
und persdndiche Dinge eine Rolle
spieliten:

® Professor Walter war man-
chen Bankern ein Dorr im Auge.
Es wurde thaen zu stark oder
o ombichig. Als Prinident der
deutschen Buuimlusiric umd als
Vize-Priisident der gesamideut
schen Industrie- BDIL hatte er ci-
aenwdts grofen Eintluss auf viele
Geschicke in unserer Wirtschaft
und andererseats lehnte er ¢s ab,
sich in das Netzwerk der Banken
il der 30 DAX-Unternchimen
einbinden 2u Lissen.

® br ichnic auch ab, Vorstiude
aus GroBbanken 1 semne Aut-
sichtsiatsgremicn zu bestellen,

® Fin weiterer unglaublicher
Grund wird genannt. Die ganze
Aktion s¢i cine Stratmalazhime,
weil Professer Walter €s seiner-
zeit Kategovisch ablchnte, dem .
mit Nachdeuck  vorgebrachten '
Bankenwunscr  nachzugeben, |
mit seizem Unternehmen Yol der !
Sanicrung der Firma Holzmann
milzuwirken.
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ANZEIGE

Vorbemerkung:

Die nachfolgende Sachverhaltsdarstellung
iber dic Insolvenz der WALTER BAU erfolgt
durch chemalige Aufsichessite, Beiriite, Vor-
stinde und Betriebsriite der Firmen

WALTER BAU-AG, Augsburg,
Heilit+Woerner Bau-AG, Miinchen und

DYWIDAG Dyckerhoff &Widmann AG,
Miinchen.

Zum einen sollen dem Leser der Sachverhalt,
die Fakten und der chronologische Ablauf,
welche zur Insolvenz der WALTER BAU ge-
fihrt haben, offengelegt werden,

zum anderen soll dokumentarisch dargestellt
werden, wie man in Deutschland wieder einmal
mit einem aktiven, unabhiingigen und eigen-
stindigen internationalen Privatunterneh-
mer umgegangen ist.

Die Verfasser dieser Dokumentation berufen
sich auf persbnlich Erlebtes, auf gegebene
Fakten und Dokumente, auf vorhandenes
Zahlenmaterial, auf das [aufende Berichtswe-
sen, auf die Berichterstattung der Vorstinde,
auf die umfangreichen Aufsichtsratspratokol-
le und auf dic Geschiftsberichte und Bilanzen
der Gesellschafi.

Mit diesem Papier wird nicht der Versuch

unternommen,

+ finstere Miichte® oder das ,Gespenst der
Verschwérung” zu strapazieren,

* hausgemachte Managementfehler zu ver-
schleiern,

* imaginire Schuldige zu suchen,

+ andere Unschuldige anzuklagen,

Vielmehr soll so objektiv wie miglich aufge-

kliirt werden,

+ was wirklich geschehen ist,

* wie ¢in schr gesundes Unternchmen un-
aufhaltsam ruiniert wurde.

D.

o |

Inhalt:
A) Aufbau und Entwicklung der WALTER
Gruppe von 1962 bis 1996

B) Entwicklung und Situation der WAL-
TER-Gruppe und der WALTER BAU
von 1996 bis 2000

C) MaBnahmen der Banken von 2000 bis
2005 einschlicBlich der sich hieraus
ergebenden Folgen fiir die WALTER-
Gruppe und die WALTER BAU

D) Schlussbetrachtung
Nur wer dic folgende Sachverhaltsdarstellung

kennt, kann den Gang der Dinge nachvollzie-
hen.

A)
Aufbau und Entwicklung
der WALTER-Gruppe
von 1962 bis 1996

1962
machte sich Ignaz Walter mit einem Planungs-
biiro selbststiindig.

1964
griindete Ignaz Waller zusitzlich dic Baufirma
UBW - Universalbau WALTER GmbH.
Durch die Zusammenarbeit des Planungsbiiros
und der Baufirma entwickelte sich sehr schaell
ein grofes, erfolgreiches siiddeutsches Bawun-
ternchmen.

1978
erwarben Ignaz Walter und die Firma UBW-
Universalban WALTER GmbH die Aktien-
mehrheit bei der vorwiegend in Siiddeatschland
tétigen Firma THOSTI Bau-AG, Augsburg.
Ignaz Walter thernahm den Vorsitz im Vorstand

bei der THOSTI Bau-AG und fiibrte dicse
schnell zu beachtlichem Erfolg.
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1982
tibernahm die Firma THOSTI Bau-AG die vor-
wiegend in West- und Norddeutschland titige
Firma Boswau + Knauer Bau-AG.

1953
wurden beide Firmen, die Firma THOSTI Bau-
AG und dic Firma Boswau <+ Knaver Bau-AG
zur WTB - WALTER THOSTI BOSWAU
AKTIENGESELLSCHAFT fusioniert.
Hicrdurch entstand einer der groDen deutschen
Baukonzerne. Die Firma WTB war auf allen
Gebicten des Bauwesens titig. Sic arbeitete
sowohl im Inland (84%) als auch im Ausland
(16 %).

1986
obernahm die Familie Walter die Firma
HEILIT+WOERNER Bau-AG (H+W), Miin-
chen.
Prof. Dr. h. ¢, Walter Gbernahm bei H+W ¢
Vorsitz im Aufsichtsrat. Dieses Unternchmen
wurde paralle] zur Firma WTB viéllig cigen-
stiindig unter der Regie von Ignaz Walter ge-
filhrt.
H+W war insbesondere im Stralen- und im
sonstigen Verkehrswegebau titig,

1988
Gbernahmen dic Firmen WTB und H+W
53,6 % der Aktien an der Ed. ZUBLIN AG,
Stuttgart.
Prof. Dr. h. ¢. Walter Gbernahm den Aufsichts-
ratsvorsitz bei ZUBLIN.
Auch ZUBLIN wurde unabhingig von WTB
und von H+W eigenstindig gefiibrt.

1989 bis 1991

erwarben, mit Hilfe von Herm Dr. Herrhausen,
Deutsche Bank, die Familic Walter mehr als
50% und die Firma ZUBLIN 25,1 % der Ak-
tien der Firma Dyckerhoff & Widmann AG
(DYWIDAG), Miinchen.

Prof. Dr. h. ¢. Walter abernahm den Aufsichts-
ratsvorsitz der DYWIDAG.



Hintemﬁude zur Insolvenz der WALTER BAU-AG

Auch DYWIDAG wurde als eigenstindiges Un-
ternchmen, parallel zu den anderen drei Gesell-
schaften der WALTER-Gruppe weitergefiihrt.

Alle vier Firmen konkurrierten frei am Markt.

1991
wurde die Firma WTB in Firma WALTER
BAU-AG umfirmiert.
Unter diesem Namen ging dann die WALTER
BAU-AG 1992 an die Birse.
Das Grundkapital wurde hierbei von 40 Mio.
DM auf 75 Mio, DM erhdht,
Das Grundkapital bestand aus 60 Mio. Stamm-
Aktien und aus 15 Mio. Vorzugs-Aktien.
Mehr als 75 % der Stamm-Aktien lagen bei der
Familie Walter.

Die Firma WALTER BAU erbrachte 1992 eine
Gesamleistung von 3,456 Mrd. DM und be-
schaftigte 10.962 Mitarbeiter.

1993
Jlten sich die Barsenwerte (jeweils 100 %)
der cinzelnen Firmen wie folgt dar:
a) WALTER BAU-AG
951,00 Mio. DM 486,24 Mio. €
b) HEILIT+WOERNER BAU-AG
920,30 Mio. DM 470,54 Mio. €

S

¢) Dyckerboff & Widmann AG
$43,70 Mio. DM

d) Ed.Ziblin AG (Zeitwert)
in @) + b) anteilig enthalten

431,40 Mio, €

Der Wert der Firma Ed. Zablin AG ist in obi-
gen Zahlen anteilig enthalten, da dic WALTER
“AU-AG und die HEILIT*WOERNER BAU-
% zusammen 53,6 % Anteile an der Ed. Ziib-

_AG hiclten,
1996
erbrachte dic WALTER BAU alleine eine Au-
Benleistung von 4,548 Mrd. DM
und beschifiigte 11.200 Mitarbeiter,
1996

crbrachte dic WALTER-Gruppe eine addierte

AuBenleistung von 16,008 Mrd. DM
und beschifiigte 37.000 Mitarbester.,
1996

wurden in der konsolidierten Konzernbilanz der
WALTER-ergB(WALTER BAU - HEILIT+
WOERNER - ZUBLIN - DYWIDAG)
o 2,90 Mrd. DM fliissige Mittel und

« 1,51 Mrd.DM Eigenkapital ausgewiesen,

« Keine der vier Firmen hatte langfristige
Bankverbindlichkeiten.

Die Geschiifte wurden aus Eigenmitteln finan-

ziert. Nur fir cinzelne Projekte wurden kurz-

fristige Projektfinanzierungen in Anspruch ge-

DOMMEN.

61

¢ Der addierte Jahresiiberschuss der WALTER-
Gruppe aus den Jahren 1992 mit 1996 betrug
668 Mio. DM =334 Mio. €,

B Dic diesbeziiglichen Geschifisberichte und
dic Bilanzen wurden mehr als 3,000-fach
in Deutschland verteilt,

1996
Dic WALTER Firmengruppe strotzte fom-
lich vor Gesundheit.
Die beste und stiirkste Firma unter den vier
Gesellschaften war - ganz im Gegensatz zu
manchen Medienberichten — dic WALTER
BALL

1996
[m Juli 1996 schied Prof. Dr. b c. Ignaz Walter
als Vorsitzender des Vorstandes der WALTER
BAU aus und Gbernahm dort den Vossitz des
Aufsichtsrates.

B)

Entwicklung und Situation der
WALTER-Gruppe und der
WALTER BAU von 1996 bis

2000

1. Die WALTER-Gruppe, und zwar alle
vier Firmen, WALTER BAU, HEILIT+
WOERNER, DYWIDAG, ZUBLIN, warcn
in 1996 in jeder Beziehung Vorzeige-
Unternehmen.

« Jede Firma war gut organisiert, optimal
strukturiert und hervorragend mit Kapi-
tal ausgestattet.

« Organisatorisch waren 1996 alle vier
Firmen kompatibel und passten optimal
ucinander.

« Strukturell und im Know-how erginzien
sich die vier Firmen nahezu ideal.

« Beziiglich ihrer Produktpalette und ihres
Marktangebotes waren dic vier Firmen
weltweit in der Lage, alle Wilnsche der
Kunden zu erfiillen,

+ Jede Firma agierte fur sich frei am
Markt.

+ Im Bedarfsfalle wurden Arbeitsgemein-
schaften gebildet.

W [gnzz Walter hat nicht, wic von cinigen
Medien berichtet, blind Firmen ge-
sammelt, sondern systematisch eincn
starken Bautechnologie-Konzern ge-
schmiedet.

2. Als Ignaz Walter 1996 aus dem Vorstand
der WALTER BAU-AG ausschied und dort
den Aufsichisratsvorsitz iibernahm, erklirte
er allen vier Vors der
WALTER BAU, der HEILIT+WOERNER,
der DYWIDAG, der ZUBLIN,

e ¢r schenkte jedem Vorstand sein volles
Vertrauen,

e ¢r wolle keinesfalls dic gleichen Fehler
begehen wie manche Grinder,

e ¢r beschriinke sich deshalb auf dic im
Gesetz und in der Satzung vorgeschric-
bene Kontrolle,

o ¢r mische sich nicht in das operative
Geschiift ein,

o cr wiinschte den Vorstinden Erfolg mit
dem Hinweis: , Jhr Erfolg ist mein Erfolg".
B Ignaz Walter hielt sich streng an diese
Vertrauensabsprache.
Seine Aufsichts- und Kontrollfunktion
war gepriigt von Ethik und Vertrauen.
Im Gegensatz zu manchen Medienberichten
ist dies der wahre Sachverhalt. Berichte
iber hemdsirmeligen Fuhrungsstil" -
Herrschen nach Guisherrenart™ — der Vor-
stand wird von Walter bevormundet™ - sind
iible Nachreden und entsprachen nicht dem
Unternehmerverstindnis von Ignaz Walter,
3, Der Hauptfehler von Ignaz Walter war,
dass er viel zu sehr und viel zu lange an
sciner gegebenen Vertrauenszusage fest-
hielt und dass er manchen Vorstiinden zu
sehr personlich vertraute und sich deshalb
leider nicht in das operative Geschiift ein-
mischte,

Neues Management-Denken

1. Nachdem lgnaz Walter vom Vorstand in den
Aufsichisrat wechselte und die Vorstinde der
vier Firmen in ihre totale unternchmerische
Freiheit entlied, ctablierten sichzwei verhing-
nisvolle unternehmerische Strategicfchler.

2. Zum cinen wurde das Denken und das
Handeln zu vieler Fihrungskdpfe von den
Vorstinden iiber den Direktionsbereichen bis
zu den unteren Fuhrungsebenen vom Virus
des Prestigedenkens infiziert,

B Wachstum, GriBe, Offentlichkeitswirkung
und Selbstdarstellung wurden bei man-
chen zur neuen Philosophie.

B Sowohl nach auBen als auch nach innen
nahm ein iibertrichenes Selbstbewusstsein
oftmals unertragliche Formen an,
Firmenextern und -intern fiibrte dieser
neue Stil zu vielen Unstimmigkeiten.
Massive Beschwerden von Mitarbeitern
und Kunden waren die Folgen,

W Prestigeprojekte, technische Vorzeige-
projekte, GroB- und Groftauftriige
waren Ausdruck einer meuen umternch-
merischen Zielsetzung.

e Prestige bestimmte viel zu oft das
Denken und Handeln.

e Selbst die unteren Ebenen wurden
i

B Dic neuen Herren konkurrierten am
Markt ,.wie die Weltmeister", Jede Firma
der WALTER-Gruppe wollte die andere

iibertrumpfen.



* Was im Normalfall gut ist, flihete in diesemn
Fall dazu, dass sich die Firmen der
WALTER-Gruppe fallweise sogar unter-
cinander Schaden zufugten,

3. Zum anderen breitete sich ein zweiter, noch
schédlicherer Virus in den Filhrungsebenen
der WALTER-Firmen aus,

B Kollegialprinzip® hiel die neve Devise.
» Teamwork® war das Schlagwort,
e Kein schlechtes Prinzip, konnte man
glauben.
B Statt gemeinsam zu fihren und zu cnt-
schewden, wurde aber zu oft delegiert

und die Entscheidung und dic Verant- |

wortung nach unen weitcrgegeben.

B Mancher Vorsitzende des Vorstandes dele-
gierte an scine Kollegen und degradierte
sich sclbst zum Sprecher. Die Kollegen
delegierten an die niichste Ebene und
diese tat das Gleiche, usw.

B Entscheidungen, selbst wichtige, daverten
manchmal ,eine Ewigkeit™ umd wurden
ofimals in der Inkompetenz unterer
Ebenen gefillt,

B Die Verantwortung wurde zu oft nach
unten delegiert.

B Dic cigentlich Verantwortlichen sonn-
ten sich immer in Prestige und wenn ¢twas
schief ging, waren sie unschuldig.

B Die Ergebnisse waren manchmal nur noch
zweit- oder drittklassig,

Die Folgen der
Management-Fehler

1. Dic Verschiebung der Verantwortung nach
unten, die Reduzierung des Entscheidungs-
qualitit, die Kurzzeitstrategic und dic
operativen  Managementfehler  wurden
schnell durch die Realitit des tiglichen
Geschiifts abgestraft.

2. Alle vier Firmen der WALTER-Gruppe
hatten bereits drel Jahre nach Rickzug von

Ignaz Walter aus dem operativen Geschift,

alse in 1999 plotzlich erstmalig mehrere

Verlustauftrige im Haus.

B Das Delegieren wichtiger Aufgaben

funktionierte eben nicht.

B Dic Strategie der Prestige- und Mega-

Auftrige ging zu oft schief,

B Die wvorhandenen Strukturen passten

nicht zum neuen ,Konzept®,

Di¢ WALTER BAU hattc nach 25 Jahren in

1999 zum ersten Mal Verluste.

B Dic Verluste der WALTER BAU wa.
ren im Verhdltnis zu DYWIDAG und
HEILIT+WOERNER jedoch relativ be-
scheiden.

W Diese Verluste waren fiir WALTER BAU
aber nie existenzgefihrdend.

4, Die wahren Verluste bei DYWIDAG waren
jedoch schon in 1999 weit hdher als bei

WALTER BAU.

3

| $. Auch dic Verluste von HEILIT+WOER-

NER waren weit hiher als die von WAL-
TER BAU.

6. Auch dic Auslandsverluste von ZUBLIN
lagen cbenfalls weit Uber den Verlusten von
WALTER BAU.

7. Die cigentlichen Verursacher der Verluste
wurden jedoch allseits hofiert wund
belobigt.

Ignaz Walter dagegen, welcher seit
1996 operativ nicht mehr titig war und
von diesem Geschehen, wie die anderen
Aufsichisriite erst durch die wvon ihm
veranlassien Prafungen erfubr, wurde ge-
zielt far alles verantwortlich gemacht, was
schief lief,

9, Zufall oder System?

B Ignaz Walter wurde plotzlich ab 2000 als
Bubmann und Antiunternehmer darge-

stellt und zur ,Gffentlichen Verun- |

glimpfung® freigegeben.

H Fehler des Managements wurden von
nun an Gffentlich Ignaz Walter ange-
lastet.

B Die WALTER BAU wurde trotz hoher
Liguiditiit als Risiko-Firma abgestem-
pelt.

10, Was konnten die Griinde gewesen sein?

o Ignaz Walter weigerte sich stand-
haft, dic Firma WALTER BAU der
von anderer Seite angestrebten Struk-
turoptimierung der deutschen Bauwirt-
schaft zu opfern.

« Walter war gegen eine Aufteilung der |

WALTER-Gruppe zu Gunsten einer
sogenannten Deutschen BAU AG.

e Walter war diesbeziiglich weder zu
iberreden, noch zu ilberzeugen, noch
zu Zwingen.

¢ Walter wollte die Fusion innerhalb der
WALTER-Gruppe.

¢ Die Institution® Ignaz Walter, der
Privatmann Walter, stand anscheinend
anderen Bestrebungen im Wege.

¢ Einen Herrn Holzmann, Herrn Hoch-
ticf, Herrn Bilfinger gab es ja nicht.

» Wen es nicht gibt, der ist auch nicht an-
greifbar.

¢ Ignaz Walter dagegen war als Einzel-
unternehmer der ideale Buhmann,

+ Ignaz Walter verfolgte als Schutzpatron
der WALTER BAU langfristige Interes-
scn, statt Sharcholder-Value-Strategien.

Die hausgemachten Verluste
bei WALTER BAU
waren nie existenzbedrohend

1. Dic Aufdeckung der in den einzelnen
WALTER-Firmen befindlichen Verlustauf-
trige (Inland - Ausland) geschah im Ubri-

gen erst durch dic 1999 von Ignaz Walter |
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und den Aufsichtsriten geforderte Sonder-
Untersechung,

Ignaz Walter und die Aufsichisriite glaubten
bereits 1999 den Vorstiinden und dem vorge-
lepten Berichtswesender einzelnen Firmen nur
noch bedingt (siehe Aufichtsrats-Protokolle).
Dies war der Grund fir die Sonder-Unter-
suchungen.
2. Aufgrund dieser in 1999 durch dic Unter-
suchungen gewonnenen Erkenntnisse — zum
ersten Mal Verduste in der WALTER-Gruppe —
wurde sofort, ab 1999, in allen vier
Unternchmen WB - HW - DW — ZU be-
gonnen, die Strukturen und die jeweiligen
Organisationen zu optimieren sowie die
Fithrungen zu straffen.
¢ Die vorhandenen Verlustaufiriige waren je-
doch im Hause und mussten abgewickelt
werden,

¢ Die Verluste waren, wic gesagt, aber
nicht existenzgefahrdend.

* Die Verluste waren Peanuts zu den vu.
handenen liquiden Mitteln.

3. Bis zur Aufdeckung der Verluste wiesen
manche Vorstinde der WALTER-Gruppe
bei jeder Ergebnisdiskussion immer wie-
der fast beleidigt auf ihre persénliche Ver-
antwortung hin.

Den Schaden trugen spater dic Aktiondire und
dic Verursacher bekamen Abfindungen.

Situation bei WALTER BAU
in 2000

1. In der WALTER-Gruppe wurden zwar von
1996 bis 2000 ca. 250 Mio. Euro liquide
Mittel verbrawchs bzw. Kapital vernichtet.

2. Das konsolidierte Eigenkapital der WALTER-
Gruppe lag 1999 bei 1.469 Mrd. DM =0,75
Mrd. €.

3. Dic WALTER-Gruppe verfigte Mitte 2000
nach Verlustabschreibung noch dber ¢z, 1,30
Mrd. Euro liquide Mittel.

4. Allein die WALTER BAU verfiigte zum
Zeitpunkt der Biirgschaftskiirzung Mitte
2000 Gber 680 Mio. Euro Liquiditat,
WALTER BAU hatte keine Bankkredite.

B Das bilanzielle Eigenkapital allcin von
WALTER BAU lag zu dicser Zeit bei ca.
300 Mio. Euro.

B Dic Stillen Reserven der WALTER BAU in
Beteiligungen, Immobilien und sonstigem
Umlaufvermdgen stellten in 2000 ¢in Viel-
faches des Eigenkapitals dar.
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nen Barkreditin HGhe von 120 Mio. Euro
bendtigt, wenn Ihr nicht in 2000 die
Bairgschaften gekilrzt worden wiiren,

5. Auch die anderen drei Firmen der WAL-
TER-Gruppe waren 2000 in guter Ver-
fassung.

6. Bei HEILIT+WOERNER lief der Verkehrs-
wegehau hervarragend.

Der Ingenicur- und der Schlisselfertig-Bau
. nroduzierten allerdings Verluste.

-f Auch diese Verfuste wéren ohne MaB-
nahmen der Banken bis Ende 2002 abge-
arbeitet gewesen,

B Auch HEILITH+WOERNER arbeitete in
2000 ohne langfristige Bankkredite,

® Im Ubrigen stammen alle drei Verlustbau-
stellen fur die Deutsche Bahn, dber wel-
che beziglich WALTER BAU in 2004
offentlich diskutiert wurde, sus der Firma
HEILIT+WOERNER und nicht s
WALTER BAU.

7.Dic Firma DYWIDAG hatte entgegen
meancher Medicnberichte von den  wvier

WALTER-Firmen mit Abstand dic gréfiten

Probleme und die hiichsten Verluste,

B Beidenvorhandenen Verlustbaustellender
DYWIDAG handelte es sich lewder um
GroBbaustellen, also um Langlaufer bis

- 2004.

1 Zusiitzliche, besondere Probleme  bei
DYWIDAG waren:

- lberholte, nicht bercinigte und unzeit-
gemiille Firmenstrukturen,

- zu viel Personal, und als einzige Firma
bei WALTER - sehr hohe nicht ge-
deckte, nicht zuriickgestellte Pen-
sionsverpflichtungen -.

® Aber such DYWIDAG beanspruchle in
2000 keine wesentlicken Bankkredite.
Die flissigen Mittel von DYWIDAG
waren zum Zeitpunkt der Fusion WALTER
BAU und DYWIDAG fast aufgebraucht.

8. Auch dic Firma ZUBLIN was, entgegen vieler
Medicaberichte, von\Verlustennichtverschont.
In den Jahren 1998 mit 2003 ficlen allein im
Auslandsbau betrdchtliche Verluste an.

9. Alles in allem waren jedoch bei keiner
der vier WALTER-Firmen die Verluste
existenziell bedrohlich. Jede Firma war
in der Lage, die im Haus befindlichen Ver-
luste aus eigemer Kraft ohne sichtbaren
Schaden abzuarbeiten und bilanzicll abzu-
schreiben. Bei keiner der vier WALTER-

Firmen hitten dic hausgemachten Ver- | 3. Die in 2000 zusammengefikrie WALTER

lustc nachhaltig zu cxistenziellen Bilanz-
verschlechterungen gefiihrt.

10. Im Inland war, wic gesagt, dic WALTER-
Gruppe in 2000 optimal strukturiert und ab
2003 wicder auf Ertrag programmier!.

11. DasAuslandsgeschaftder WALTER Grup-
pe befand sich 2000 mit ca. 30% des Ge-
samtgruppen-Umsatzes sehr gut auf Kurs,

B Bereits am 06.09.1995 wurde gemall
den Vorgaben durch die Aufsichtsrite
der einzelnen vier WALTER-Firmen,
von dicsen die Firma WGI WALTER
Group International gegriindet,

- In diese Gesellschaft (WGI) sollten
in 2001 alle Auslandsbereiche der vier
Unternchmen eingebracht werden.

- International hite man dann mit allen
vier Marken akquiriert.

- Dieser Plan wurde von allen Beteiligten
- den Aufsichtsriiten, den Vorstinden,
von Gutachtern, ja sogar von den
Banken — als dic ideale Auslands-
strategie bezeichnet.

¥ Dic endgiiltige Realisicrung dieser
Struktur  scheiterte jedoch am der
Biirgschaftskiirzung der Banken im
Jahr 2000.

B Das Gesamtauslandsgeschiift war, wie
gesagt, in 2000 operativ erfolgreich.

* Das USA-Geschift und die Australien
Gesellschaft waren 2000 restrukturiert
und auf Erfolgskurs programmiert.

12, Mitte 2000 wurden aber ganz plotzlich die

Inlands-Biirgschaftslinien gekirzt.

B In der Folge wurden dann auch
noch, sowohl in USA als awch in
Australien, quasi Ober Nacht, dwe
Biirgschaften und dic deutschen
Kredite gekappt.

s Durchdiese MalBnahmen wurde sowohl
der Gesellschaft in USA als auch der
Gesellschaft in  Australien jegliche
Handlungsfahigkeit genommen.

o Die WALTER BAU AG musste ab 2001
von Deutschland aus die Finanzierung
iibemehmen. Dies brachte grofie und
vollig unndtige Verluste und Kostete
¢in Yermdgen. (Naheres siche C).

Strukturoptimierung und
ganz positive Situation in der
WALTER GRUPPE

1. Der schwierige Baumarkt war fiir die Auf-
sichtsriite jeder einzelnen Firma der WALTER-
Gruppe bereits 1998 der Grund fiir di¢ Ein-
leitung einer konzertierten Strukturoptimic-
rung in jeder einzelnen der vier Firmen.

2. Trotz immer hirter werdendem Intandsbau-
marktschritt die Restrukturierung bei WAL-
TER BAU und bei HEILIT+WOERNER ab
1998 schnell und gut voran und war, wie
gesagt, 2000 abgeschlossen,

BAU und HEILIT+WOERNER wurde in

fanf operative und sclbststiindige Kern-

bereiche aufgegliedert (SF-Bau ~ Ing.-Bau
~ Verkehrswege-Ban — Auslandshau - Spe-
zal-Bereiche).

e Der WALTER HEILIT Verkehrswege-
bau wurde in eine eigenstindige Gesell-
schaft (GmbH) eingebracht.

e Zu cinem spiiteren Zeltpunkt war dies
auch fir den Schlilsselfertig-Bau, den
Ingenieur-Bau und den Aunslandsbau
vorgeschen.

¢ Dic Organisation war straff. Sie war
funktional ausgerichtet, iibersichtlich struk-
turiert und praxisorientiert gestaltet,

4, DYWIDAG hingegen hatte aufgrund ,fest
betonierter” Strukturen und Systeme weit
grofere Probleme mit der Restrukturicrung
als die anderen Gesellschaften der WALTER
Gruppe.
eDer SF-Bau, der Ing-Bau und dic

Betonwerke hatten grofie Struktur- und
Ergebnisprobleme.

o Nur mit grofer Miihe war es moglich,
wenigstens die DSI DYWIDAG Systems
International in cine selbststindige Gesell-
schaft umzuwandeln,

5, Keine der vier WALTER-Firmen arbeltete
mit langfristigen Bankkrediten (abgesehen
von einzelnen zeitlich beschrinkten Projek!-
finanzierungen).
eJede der vier Firmen verfugte

1999/2000, wie oben ausgefithrt, Uber
teilweise betrachtliche liquide Mittel.

e Die Gesamtliquiditit der WALTER-
Gruppe - WALTER BAU - HEILIT+
WOERNER ~ DYWIDAG belicf sich 2000
auf ca. 1,30 Mrd, Euro,

Fusionsentscheidung

1. Ende 1999 kamea die Aufsichisrite bei
WALTER BAU, bei HEILIT+WOERNER
nach grindlicher Analyse der Sachlage
und gem. Gutachten McKinsey zar Uberzeu-
gung, diec Unternehmen WALTER BAU und
HEILIT+WOERNER zusammenzufithren,
also zu fusioniercn, Die Einzelstrukturen
waren ja schon optimiert.

2, Ein Jahr spiiter wurde auch dic Fusion
WALTER BAU und DYWIDAG be-
schlossen

3. Diese Strategic wurde sowohl als MaBnahme
den sich immer weiter ver-
schlechternden Baumarkt als auch zur
Optimierung der Gesamtstruktur der
WALTER-Gruppe gemeinsam mit den neu-
tralen Gutachtern McKinsey ausge-
arbeitet.



Fusion WALTER BAU und
HEILIT+WOERNER in 2000

1. Ende 1999 wurde deshalb in den Auf-
sichtsrfiten WALTER BAU und HEILIT+
WOERNER  beschlossen, die  positive
Situation zu niitzen und im Jahr 2000 die
HEILIT+WOERNER in die WALTER BAU
einzuschmelzen,

2. Das Ziel dieser Fusion war:

- denerfolgreichen HEILIT Verkehrswege-
bau wesentlich auszuweiten,

- die Verlustbaustellen aus den HEILIT+
WOERNER-Bercichen Ing-Bau und
SF-Bau in den Ing-Bau- und SF-Bau-
Bereichen der WALTER BAU schoellst-
méglich abzuwickeln,

- die H¥W-Bereiche Ing.-Bau und SF-Bau
zu schlieBen.

3. DicEinschmelzungder HEILIT+WOERNER
in dic WALTER BAU verlicf ab 01.01.2000
villig reibungslos und war im September
2000 im Grunde abgeschlossen. Die noch
offenen Feinabstimmungen erfolgten  bis
Dezember 2000,

4. Durch die Fusion WALTER BAU mit
HEILIT*WOERNER entstand in 2000
emn in jeder Bezichung gut strukturierter
Bautechnologie-Konzern,

B Dic Ertragslage der Firma WALTER
BAU fusionicrt mit HEILIT+WOERNER
war wieder auf Erfolg ausgerichtet.

8 Das Eigenkapital der WALTER BAU
belief sich 2uf 2998 Mie. Euro.

B Dic Stillen Reserven im Beteiligungs-
bercich und in Immobilien betrugen ein
Vielfaches des Eigenkapitals,

B Dic liquiden Mittel allcin der WALTER
BAU belicfen sich Mitte 2000 auf 680
Mio. Eura,

B Durch die Biirgschafiskéirzung der
Banken Mitte 2000 reduzierte sich dic
Liquiditit bis 31.12.2000 auf 570 Mio.
Euro und wurden in den nachsten sechs
Monaten fast aufgebraucht.

&. Dic Kernbereiche der newen Firma waren
Schliisselfertig-Bau, Ingenieur-Bau, Ver-
kehrswegebaun, Auslandsbau und Spezial-
berciche.

6. Das fusioniertc Unternchmen operierte im
Inland und Ausland erfolgreich.

7. Der Auslandsanteil belicf sich auf ca 32 %.

8. Dic aus dem Hochbau von H+W resultieren-
den Verluste waren jedoch betridchtlich. Sie
schiugen sich in 2000 und 2001 in der Bilanz

bei WALTER BAU nieder,

11. Mitte 2000, also zum Zeitpunkt der Birg- |

schafiskirzung, verfigte dic WALTER-
Gruppe ~ WALTER BAU - HEILIT+
WOERNER - DYWIDAG noch dber ca.
1,30 Mrd, Euro liquide Mittel.

12. Allein WALTER BAU verfigte wic gesagt

zamZeitpunktder Biirgschafiskirzung Mitte
2000 noch iiber 680 Mio. Euro Liquiditat.

Fusion WALTER BAU und
DYWIDAG in 2001

1. Die von den zustandigen Aufsichisratsgre-
mien in 2000 beschlossene Fusion WAL-
TER BAU mit DYWIDAG war zum Zeit-
punkt der Biirgschaftskiirzung in den Vorbe-
reitungsarbeiten schon so weit fortgeschrit-
ten, dass sic nicht mechr gestoppt werden
durfte.

2. Ziel dieser Fusion war,

o gus beiden Firmen - WALTER BAU und
DYWIDAG - einen weltweit filhrenden
Bautechnologie- und  Baudienstlei-
stungs-Konzern zu schaffen,

e dic aus WALTER BAU und HEILIT+
WOERNER geschaffenen Kernbereiche
eriragsstark auszubauen,

¢ dic bei DYWIDAG nicht mehr zeitge-
miiflen Strukturen anzupassen und bei
WALTER BAU einzugliedern,

+ dicDYWIDAG-Verlusthereichelng.-Bau
und SF-Bau zu trennen und zu sanieren,

¢ die hohen Verluste bei DYWIDAG abzu-
arbeiten und neue zu verhindern,

o den viel zu hohen Personalstand bei
DYWIDAG gemif den Bediirfnissen aus-
zurichten,

* dic riesigen, nicht zurilckgestellien Pen-
slonsverpflichtungen bei DYWIDAG 2
ordnen. (DYWIDAG hatte nicht wie bei
WALTER BAU die Pensionsverpflichtun-
gen passiviert. Dic Pensionszahlungen
mussten groftenteils aus den laufenden
Ertriigen bezahlt werden),

¢ die Gesamtfirma wieder gewinnbringend

zu fuhren,

4. DieVorteile und Chancen fiir die fusionicrte
neue Gesellschaft wiiren erheblich gewe-
sen,

B Zu crwihnen sind:

o fuflerst schlanker und weltweit lei-
stungsfihiger Bautechnologie-Konzern,
* moderne, zukunftsorientierte Struktur
mit ertragsstarken, verselbststindigten
Kernbereichen
- SF-Bau
- Ing.-Ban
- Verkehrswege-Bau
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- Vorspann- und Geotechmk

- sonstige Spezinlbeteiligungen

- Baudienstlcistungen

*+ Auslandsbau mit drei Marken,
* hohes technisches Know-how,
* pute Ertragskraft,

* keine Bankverbindlichkeiten,
« pute Eigenkapitalquote,

* beachtliche stille Reserven.

7. Was ab 2000 mit der WALTER Gruppe
geschah, ist fur Aubenstehende kaum vor-
stellbar. Siehe Nachfolgendes!

8))
Zusammenarbeit mit den
Banken von 2000 bis 2005

einschlieBlich der sich hieraus
ergebenden Folgen fiir die
WALTER-Gruppe und die
WALTER BAU

1. Mitte 2000 — also mitten in der sehr erfole-
reichen Fusion der WALTER BAU
HEILIT+WOERNER - kiindigte bzw, karzte
cine der GroBbanken der WALTER-Grup-
pe (WALTER BAU - HEILIT+WOERNER -
DYWIDAG) deren scit sehr langer Zeit be-
stehende Biirgschaftslinie.

2. Die Kiirzung der Biirgschaftslinie fand 2u
einem Zeitpunkt statt, als sich die WALTER-
Gruppe trotz der hausgemachten Verluste
in vorbildlicher Verfassung befand.

+ Dic WALTER-Gruppe, WALTER BAU
- HEILIT+WOERNER - DYWIDAG,
verfiigte Mitte 2000 iiber 1,30 Mrd, Euro
liquide Mittel,

¢ Die WALTER BAU verfligte zu dieser
Zeit Gber ca. 680 Mio. Euro Liquiditit.

e Das Eigenkapital der WALTER BAU
allcine belief sich in dicser Zeit auf ca.
300 Mio. Euro,

o Dic Stillen Reserven in Beteiligungen, in
Immeobilien und im Umlaufvermigen
betrugen ein Mehrfaches des Eigen-
kapitals,



Hlntem‘ nde zur Insolvenz der WALTER BAU-AG

3. Trotz dieser sehr positiven Situation war die
oben erwihnte Grofbank auch nach langen
intensiven Verhandlungen und auch nach
schriftlicher detaillierter Darstellung der
Folgen dieser Biirgschaftskiirzung fiir dic
WALTER BAU zu keinem Zugestindnis
bereit,

¢ Gemil  Gleichbehandlungsgrundsatz

musste dic WALTER BAU alle anderen

Banken von dieser Kilrzung informieren.

‘e ® Die meisten anderen Banken kirzien

daraufhin ebenfalls mit sofortiger Wirkung

ihre Biirgschafislinien bei WALTER BAU,
HEILIT+WOERNER und DYWIDAG.

B Nur zwei Banken verhielten sich sehr
nobel und entgegenkommend.

4. Die Biirgschaftskiirzung hatte fiir die
WALTER-Gruppe schwerwiegende Fol-

gen.

B Eine Baufirma ohne ausreichende Biirg-
schaften 1st, wie jeder weill, nicht mehr
funktionsfihig.

B Viele Angebote konnten mangels Ange-
botsbilrgschaften nicht mehr abgege-
benwerden.

e Viele Bietergemeinschaften scheiterten
an fehlenden Biirgschaften,

» WALTER BAU wurde zu viclen Aus-
schreibungen gar micht mehr eingela-
den.

» Viele Auftriige gingen der WALTER
BAU wverloren,

s Der Auftragsbestand sank schnell unter
die Planungs-Solllinic.

* Die Deckungsbeitrige zur Fixkostenab-
deckung fehlten.

¢ Die vorhandencn Kapazititen waren nur
noch teilweise ansgelastet,

= Unterbeschiftigung und Kurzarbeit wa-
ren die Folgen,

s Mitarbeiter mussten entlassen werden.

» Hohe Sozialleistungen und Abfindungen
waren zu bezahlen.

s Neue zusitzliche Verluste waren die
Folge.

B Mungels  Vorauszahlungsbiirgschaft
konnten keine Vorauszahlungen mehr
hereingenommen werden.

¢ Dic Liquiditit der WALTER BAU sank
rapide und war bald vollig aufgebraucht.

B Oftmals konnte die WALTER BAU keine
Ausfiihrungsbiirgsehaft zur VerRigung
stellen.
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¢ Viele weitere Auftriige scheiterten daran,

¢ Viele Arbeitsgemeinschaften platzien.

* Der Auftragsbestand reduzierte sich zu-
shitzlich,

¢ Die Probleme potenzierten sich.

¢ Dic Folgen waren verheerend.

B Oftmals konnte dic WALTER BAU nicht
einmal Gewdhrlelstungsbiirgschaften er-
bringen,

¢ Dic Bauberren hiclten die Schlusszah—
lungen zuriick.

+ Dic Liquiditat wurde zusitzlich belastet.

5. Dievorerwihnten Probleme hatten wieder-
um zusétzliche Folgen.

+ Dic WALTER BAU kam bei Kunden,
Lieferanten, Subunternehmern und in der
Offentlichkeit ins Gerede.

* Die hierauf folgende Offentlichkeitswir-
kung war zusitzlich hochgradig ge-
schiiftsschadigend.

¢ Vicle WALTER BAU-Kunden (Auftrag-
geber) wechselten zur Konkurrenz.

¢ Viele Lieferantenversicherungen stellten
ihren Lieferantenschutz teilweise oder
ganz ein,

e Lieferanten forderten Barzahlung oder
sogar Vorauskasse,

* Subunternchmer forderten Anzahlungen
bzw. Yorauszahlungen oder Biirgschaf-
ten gemds § 648a BGB.

¢ Viele Kunden verzogerten ihre laufenden
Zahlungen.

¢ Die Auflenstiinde stiegen unaufhaltsam.

B Dic Folgen hicraus waren wiederum
katastrophal.

¢ Der Auftragsbestand sank noch mehs,

¢ Dic Liquiditit .zerrarm wic Wasser im
Sand®,

- Dic Mitte 2000 noch vorhandene hohe
Liquiditit der WALTER-Gruppe (1,30
Mrd. Euro) und die der WALTER
BAU in Hobe von ca. 680 Mio, Euro
wurde bis Mitte 2001 fast vollig auf-
gebraucht.

¢ Auch neue, zusdtzliche Verluste waren
aufgrund  des  Auftragsmangels nicht

chr zu verhindern.

B Einweiteres Problem war, dass dic Medicn
gezielt und fortlaufend (von wem?) Gber
die Situation bei WALTER BAU - sogar
iiber Details ~ informiert wurden,

¢ Sie berichteten dauerhaft ber Einzel-
probleme bei WALTER BAU.

+ Dic negative dffentliche Wirkung war fiir
dic WALTER BAU cinc Katastrophe.

- Sie verstarkte all dic oben geschilderten
Schwierigheiten noch zusitzlich.

¥ Dic WALTER BAU war Mitte 2001 wih-
rend der Fusion mit DYWIDAG gezwun-
gen, 120 Mio. Euro Kredit aufzunchmen
(hierfiir wurden 48 % ZUBLIN-Anteile
verpfiindet),

B Zur gleichen Zeit beliefen sich die durch
die oben geschilderten Umstinde aufgelau-
fenen Aufienstinde bzw. Forderungen
allein bei WALTER BAU gegeniber Drit-
ten auf bis zu 450 Mio. Euro (allein dic
offentliche Hand schuldete 270 Mio Euro,
davon war dic Deutsche Bahn gréfter
Einzelschuldner).

Zusitzliche Probleme aus
einem Bankenpool mit
Einstimmigkeit.

1. Dic Banken forderten zur , wohlwollenden

Unterstitzang” der WALTER BAU einen
Bankenpool, welcher kurzfristig installiert
wurde und in welchem bis zu 27 Banken und
Versicherungen vereinigt waren.

¢ Der Bankenpool wurde so konzeptioniert,
dass fiir alle wichtigen Entscheidungen des
Pools jeweils Einstimmigkeit erfordedich
war (Wie jeder weill, ist eine solche Ein-
stimmigkeit kaum praktikabel, sic dient aber
zur Durchsetzung aller Poolzicle gegendber
dem Kreditnehmer.).

* Der Bankenpool sollte gemi8 Vereinbarung
der WALTER BAU weitere 100 Mio, Euro
Barkredit zur Verfiigung stellen und dic
Biirgschaftslinie in nétigem Umfang
sichern.

e Die tatsiichliche, laufende Barkreditierung
lag jedoch weit unter 100 Mio. Euro und
reichte deshalb nicht aus.

¢ Auch dic zur Verfiigung gestellten Biirg-
schaften waren fiir cine positive Geschiifts-

entwicklung viel zu gering.

* DieBiirgschaftsgebiihren wurdenteilweise
um bis zu 500 % angehoben,

» Zusitzlich wurden exorbitant hobe Ein-
malgebiihren verrechnet.

o Als Sicherheit fiir den Pool-Kredit und zur
Absicherung der Biirgschaften nahm der
Bankenpool nahezu alle  wesentlichen
Beteiligungen und nabezu alle Immobilien
im Gesamtwert von hunderten von Millionen
EURO als dingliches Pfand.

. Damit war das Zicl der Banken erreicht:

o maximaleSicherheitdurchVerpfindung
nahezu aller wesentlichen Vermdgens-
werte,

* relativ geringes Bar-Kreditvolumen mit
hohem Riickfuhrungszwang,

e stark pekiirzte Biirgschaften mit erheb-
lichem, weiteren Reduzierungsdruck,

+ totalen Einfluss des Bankenpoals auf die
WALTER BAU,

« Entmachtung von Ignaz Walter.



3. Zusiizlich musste die bislang erfolgreich
titige Beraterfirma McKinsey durch die
Firma ROLAND BERGER crsetzt werden.

4. Was nun den Bankenpoaol selbst betrifft, so
standen bei Poolsitungen der WALTER BAU
manche Interessenskonflikte der Banken
untereinander im Raum. Nicht gerade zum
Vorteil der WALTER BAU.

o Bankmitarbeiter aus der dritten und
vierten Ebeme bestimmten malligebend
den Pool und damit das Geschehen bei
WALTER BAUL

« Bankvorstinde waren fir WALTER BAU
nahezu nicht erreichbar.

* Der Einfluss der Banken war aber fast un-

- Einige Wochen spiiter hiclten dieselben
Leute dem Vorstand der WALTER BAU
diese Verluste und schwindendes Eigen-
kapital vor.

* Dic Barerlise aus dem Abverkaufvon Im-
mobilien und Beteiligungen mussten grofB-
teils zur Absicherung von Biirgschafien
hinterlegt werden und standen der Ge-
sellschaft nur in ganz geringem Umfang
als Liquaditit zur Verfugung,

b) Restrukturierung war ab 2002 eine weitere
Zielvorgabe,
* Die Restrukturierung richtete sich we-

begrenzt.

e Selbst bei der Bestellung der Vorstande in
der WALTER BAU hatte teilweise die Vor-
stellung der Banken mehr Gewicht als die

niger an sinnvollen Zukunfisstrukturen- |
aus, als vielmehr am Abbau von Leistung
mit dem Zicl, das Biirgschaftsvolumen
zu reduzzeren.

Meinung der Aufsichtsriite,

¢ Dic Strategic des Bankenpools gipfelte an-
fangs darin, dass zunachst von den Vorstan-
den der WALTER BAU gefordert wurde,
allen groBeren (und kleineren) Angebote,
Vertriige, Zahlungen usw,, von Bank-Mitar-
beitern aus der dritten und vierten Bank-
Ebene genchmigen zu fassen.
ErstalsdieVerantwortlichenbegriffenhatten,
dass sie dieser Aufgabe gar nicht gerecht
werden konnten, dass sie vallig iiberfordert
waren und dass die Bunken hierdurch in
dic operative Haftung geraten, wurden dicse
Genehmigungsforderungen  aufgeweicht.

Viele absurde Forderungen blichen aber be-

stehen

Die faktische Bevormundung der WAL-
TER BAU blieb wetterhin so stark, dass ¢in
verniinftiges, operatives Geschiift schr
schwierig war.

* Nahezn alle Bereiche der in Fusion befind-
lichenWALTER BAUund DYWIDAG waren
in threm Tagesgeschiift stark behindert.

* Die Folgen waren verheerend,

« Dasoperative, tigliche Geschiift der WAL-
TER BAU trat zunehmend in den Hinter-
grund,

a) Desinvestition war ab 2002 das tigliche
Schlagwort.
® Dic Abverkiufe von Vermogenswerten
(Beteilipungen und Immobilien) zur Be-
schaffung von Liquiditit waren ein
Hauptziel.
Dieser Abverkauf diente der Reduzierung
der ohnehin relativ  geringen  Bar
Kredite und besonders der Beschaf-
fung von zusitzlichen Sicherheiten fiir dic

Birgschaften. Ein Abverkauf war teilweise |

awch dann willkommen, wenn durch den
Verkauf Bilanzverluste entstanden,

- Die unglaubliche Antwort von Verantwort-
lichen bei Verlustverkiufen war fallwese:
+Es sind ja nur Buchverluste,

* Dic Leistung mussic — auch dort, wo es
strukturell und unternehmerisch villig
unstimmig und falsch war — viel zu stark
und zu schnell reduziert werden,

¢ Um die Lelstungsreduzierung zu be-
schieunigen, wurden die Biirgschaften
ganz restriktiv gehandhabt, mit der
Folge weiter zuriickgehender Aufriige
und dem Zwang zum ,Nachschneiden*
im Personalbereich,

- Nachschnelden war das Lieblingswort
der Restrukturierer,

o Start unternehmerisch zu handeln und das
operative Geschiift erfolgreich zu be-
treiben, war Restrukturieren, Nach-
schneiden und Reduzieren angesagt.

o Wirkliches operatives Unternehmertum |

war anscheinend nicht das Hauptziel
und kaum mehr maglich,

¢ Ganz zwangsldufig stimmte vor diesem
Hintergrund dann die Planung sowohl be-
ziglich der Leistung als auch der
Liquiditit und des Ergebnisses mit den
Ist-Zahlen nicht mehr iiberein.

e Mit dicser ,Strategie® war ein ver-
ninftiges operatives Geschift mit Ge-
winn unmiglich.

Dieser meist nicht erfolgsorientierte, sondern
vorrangig  bamktechnisch indizierte Abbau
von Leistung hatte zur Folge,

* dass vollig unwirtschaftliche und falsche
Strukturen entstanden
(Unterdeckung bei nicht mehr reduzier-
baren Fixkosten),

* dass beachtliche zusiitzliche nicht opera-
tive Verluste verursacht wurden,

e duss sinnlose Abfindungen und Sozial-
kosten zu bezahlen waren,

o dass junge, leistungsfihige Mitarbeiter
entlassen werden mussten und andere zu
behalten waren,

¢ dasshochqualifizierte, vollig demotivierte
leitende Mitarbeiter kiindigten,

Hinter\_grﬁnde zur Insolvenz der WALTER BAU-AG

o dass dic dauerhafte, immer wieder neu

aufpesetzte Restrukturierung grofle neve
Verluste verursachte und hohe Aufwen-
dungen fiir Berater kostete und immer
wieder beachtliche Abfindungen filr Per-
sanal 21 bezahlen waren,

¢ disg das Unternehmensgefiige immer

mehr durcheinander geriet,

¢) Sofortige zushtzliche schnelle Liquiditits-
beschaffung war ein weiteres K.O.-Krite-
rium

Alla'ging zu langsam.

Schnelle zusatzliche Liquiditit musste her,
um die Kredite schnell zuriickzufiihren und
dic Barsicherheit fir die Biirgschaften zu
erhdhen.

- Manche

finanziellen Verlusten.

Der Leitung der WALTER BAU war es

)

laufende  Gerichtsverfahre..
hatten allein wegen des schnellen Bargeld-
beschaffungszwangs wenig Chancen,

Bei Altforderungen wurden teils erbérm-
liche Kompromisse diskutiert, mur um
Liquiditat zu schipfen.

Bei Nachtriigen wurden oftmals schnell
unwiirdige Vergleiche angedacht.

Bei laufenden Abrechnungen standen teil-
weise aufierpewdhnliche Zugestindnisse
im Raum.

Immobilien und Beteiligungen wurden
teilweise unter Wert verhandelt.

Die Abwicklung der USA-Beteiligung
hitte ein Privatunternehmer viel unter-
nehmerischer vorgenommen als es unter
den gegebenen Umstinden moglich war.
Der erzwungene und zwangsliufig ge-
scheiterte Yerkaufsversuch der austr™
schen Betelligung fihrte zu  hol...

deshalb kaum noch maglich,

die Leistungen sicher zu planen,

den Liguiditatsfluss zuverlissig vorher-
zusagen,

die richtigen Ergebnisse 2u prognostizie-
ren,



Hintergriinde zur Insolvenz der WALTER BAU-AG

o Dic hierdurch zwangsliufig folgende
wFehlplanung" wurde dem Management
der WALTER BAU van Bankvertreten aus
der dritten und vierten Ebenc geniiBilich als
Unfihigkeit vorgehalten.

¢ Operativer Gewinn war vor dicsem
Hintergrund nur noch durch Sonder-
leistung Einzelner mglich,

¢ Ein groBes Problem war auch, dass nur in

ganz wenigen Ausnzhmen Bankvor-
stinde fiir den Vorstand von WALTER

BAU als wichtige Gespriichspartner zur

Zu den vorher geschilderten, nicht operati-
ven Problemen bei WALTER BAU kamen
zusiitzliche Existenz-Probleme durch fol-
gende finf spezielle MaBnahmen der
Banken hinzw.

a) Ab 2002 wurde der faktische Druck auf
WALTER BAU mmmer gréfer, das Geschaft
in USA/Kapnada zu verkaufem oder =z
schlieBen.

¢ Diese Forderung war vom Grunde
her falsch und zu diesem Zeitpunkt
vollig unmaglich und kostete unendlich
vicl Geld.

b) Damit noch nicht genug:

In der Folge wurde von den Banken zusitz-

lich gefordert, dass sich WALTER BAU

kurzfristig awch von ihrer Gesamt-Betei-

ligung an der australischen Tochter-

gesellschaft trennt.

® Trotz vicler Argumente und Bitten
der Vertreter von WALTER BAU diese
Forderung aus unternchmenstaktischen
Griinden zu verschicben, musste auf
GeheiB der Banken die Verkaufsaktion
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iiber cine M+A-Gescllschaft eingeleitet
werden.

o Dicser Verkauf ging, wic zu erwarten war,
willig schief. Der Verkauf musste wieder
eingestellt werden.

¢ Die WALTER BAU kam wieder negativ
ins Gerede.

o Der Schaden dieser Aktion belief sich auf
¢inen dreistelligen Millionenbetrag,

¢) Die miichste unmittelbar folgende verhiing-

nisvolle Forderung der Banken war, dic
54%ige ZUBLIN-Beteiligung zu verkau-
fen.

* Den diesheziglich vam Vorstand und Auf-
sichtsrat der WALTER BAU vargetragenen
Argumenten und den geduBerten Bitten,
diesen Verkauf in der derzeitigen Markt-
lage nicht vorzunehmen, kamen die Ban-
ken ebenfalls nicht nach.

* Sie forderten den Aufsichtsrat und den
Vorstand der WALTER BAU auf, den
Verkauf von ZUBLIN sofort zu be-
schlieBen und mit derselben M+A
Gesellschafl durchzufithren.

o Auch dieser ,Versuch* ging, wie 2
erwarlen war, schief und kostete wiel
Geld und noch mehr Ansehen.

o Dic WALTER BAU kam wiederum stark
ins Gerede.

B Dic Medlen waren anscheinend grofiteils
so informiert, als ging der ganze Unfug
von Ignaz Walter aus,

d) Das nachste von den Banken zu verant-

wortende Desaster war der  gescheiterte
Kauf der restlichen 47 % an Ziiblin,

¢ Dic im Friihjahr 2004 von den Banken
zunéchst unterstiitzte Fusion WALTER
BAU mit ZUBLIN und der hierfiir
nixtige Kauf der 43 % ZUBLIN Aktien von
der Familic Lenz wurde mit den Vertretern
der Familie Lenz abschlussreif verhan-
delt und der Vertrag wurde geschlossen.

o Auch dieser Abschluss scheiterte quasi
Jeine  Minute var Zwdlf™ am 30,
November 2004 an den Banken,

- So unglaublich es auch klingt, der Kauf
der ZUBLIN-Restaktien von Lenz
scheitert nicht an der Kaufpreisfinan-
zierung, sondern an 80 Mio. Eure
Biirgschafts-Fehlbetrag, im Verhiiltnis
m 1,6 Mrd. Euro Gesamtbiirg-
schaften.

B Hier kann man nicht mehr von Wohl-
wollen oder konstruktiver Lisungshe-
reitschaft der Banken sprechen.

® Die ab Dezember 2004 nicht mehr kon-
trollierbaren  Offentlichkeitswirkungen
waren katastrophal.

¢) SchlieBlich wollte sich die WALTER BAU

noch im Dezember 2004 bzw. Januar
2005 durch den Verkauf ihrer Tochterfirma
DSI, einiger weiterer Beteiligungen und ci-
niger Immobilien aus eigener Kraft so-

@ Wie aus den heutigen Abverkdinfen cr-

zusagen mit einem ,,Befreiungsschlag” aus
ihrer Liquiditiitsklemme befreien und einen
Neuanfang starten.

o DicBanken signalisierten Anfang Dezem-
ber 2004 ihre Zustimmung zu diesem
Verkauf.

o Dieser Verkauf der DS1 und anderer Assets
hatte mchr als 250 Mio Euro Liquiditat
eingebracht, wie die spitere Verwertung
zeigte.

- Allein die DS] wurde nach der Insolvenz
fiir 168 Mio. Euro verkauft. (Bankenbe-
wertung 86 Mio. Eura)

o Die vorhandene Liquidititslicke wiire ge-
schlossen gewesen,

o Alie offenen Rechnungen hiitten bezahlt
werden kdnnen,

e Dic WALTER BAU wire durch weitere
Verkdufe von Beteiligungen schnell vallig
schuldenfrei geworden.

®Von Anfang Dezember 2004 bis
31. Januar 2005 vertraute dic
WALTER BAU 2z Recht auf dic
signalisierte Zustimmung der Banken.
Erst Ende Januar 2005 verweigerten die
Banken villig iiberraschend ihre fi-
nanzielle Mitwirkung beim Verkauf der
DSI und anderer Assets.

B Auch dleser Verkauf bzw. die Beseiti-
gung der WALTER BAU Liquiditiitsenge
aus eigener Kraft scheiterte also wieder
in letzter Sekunde am Widerstand der
Banken.

8. In Anbetracht dieser Sachlage gibt cs

Stimmen, die von gewollter Insolvenz der
WALTER BAU sprechen.

sichtlich isz, war eine Insolvenz nicht nur
vermeidbar, sondern 2bsolut Uberfiissig.

B Wenn dic Banken wenigstens diesen Ver-
kauf der DSI unterstitzt hatten, der
Bankenpool dann tatsachlich wohliwollend
gewesen wire und die Banken fir WALTER
BAU positive Signale gesendet hitten,

¢ hiitten die Auftraggeber wieder Vertraven
gefasst und WALTER BAU Auftriige er-
teilt,

« hitien dic Kunden ihre laufenden Rech-
nungen wieder bezahlt,
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o hitiendic Lieferanten wicder gelicfert und
die Subunternehmer wicder geleistet,

o wire cs der WALTER BAU auch méglich
gewesen, ihre Altforderungen ziigig cin-
zutreiben,

e hitte dic WALTER BAU ohne ncucn

Kredit ihre offenen Rechnungen bezah-
len und die Kredite zuriickfiihren kinnen.

Insolvenz der WALTER BAU

B Am Dienstag, 01.02.2005 musste der Vor-
stand der WALTER BAU wegen Ligui-
dititsmangel die Insolvenz anmelden.

¢ Zu diesem Zeitpunkt betrugen die lang-
fristigen Bankverbindlichkeiten ca, 214
Mio. Eure,

s die Forderungen der WALTER BAU an
Dritte lagen weit dariiber.

e Zum gleichen Zeitpankt lag zusitzlich
der Wert der Beteiligungen und der
Immobilien immer noch um ein
Viclfaches iiber dem Bar-Kreditbetrag,

B Obwohl durch die Insolvenz zwangsliufig
viele Vermiogenswerte (Beteiligungen,
Immobilien und Forderungen) unter
schlechtesten Bedingungen verdulert
wurden, wird der Gesamterlis trotzdem
weit iiber den Barkrediten liegen.
Zusiitzlich stehen betrichtliche Betriige
fur dic Beschiftigungsgesellschaft zur
Verfligung.

Was kostet nun dieses
vermeidbare Desaster?

- den Mitarbeitern?
- den Aktiondren?

- den Steuerzahlern?
- der Volkswirtschaft?

B Viclen tausenden Mitarbeitern (weit mehr
als laufend berichtet) kostete es thren Ar-
beitsplatz, ihre Stelle, ihre Verdienst-
quelle.

- Fiir sehr vicle Menschen ist es eine
finanziclle Katastrophe.

- Fiir Vicle ist es einfurchtbares, persin-
liches Schicksal, cin menschliches
Desaster.

B Den Aktiondren wurde ¢in Vermagen ver-
nichtet.

B Fur den Staat, fiir die Bérger, fiir den
Steuerzahler wirkt sich dieses Ereignis
nachhaltig und folgenschwer aus.

-Tausende Menschen werden arbeitslos,

-Vicle Handwerksfirmen und Licferanten
gehen cbenfalls pleite,
- waswiederumzusitzliche Arbeitslosigkeit
bedeutet,

Hlntemrnde Zur lnsglvenz der WALTER BAU-AG

- Sozialkassenwerden villigunndtig zusitz-
lich mit riesigen Kosten belastet.

- Steuerausfille in dreistelligen Millionen-
summen belasten unsere Gesellschaft,

B Volkswirtschaftlich 1st ein solches Ge-
schehen nicmals akzeptabel.

+ GroficVermigen wurden vernichtet,

¢ DasVertraucnselbststiindiger Unterneh-
mer geht allmihlich ganz verloren,

¢ Der Standort Deutschland kommt immer
mehr in Verruf.

® Alles in allem bedeutet die Insolvenz
der WALTER BAU cinen volks-
wirtschaftlichen Schaden von sicherlich
viel mehr als 1 Mrd. Euro.

B Mit den notwendigen Biirgschaften und
dem Wohlwollen der Banken hiitte die
WALTER BAU aus eigener Kraft iiber-
leben Konnen,

B Mit  konsequentem  Bank-Unterne'
mertum wiiren viele Schicksale wve.
mieden worden,

D) Schlussbetrachtung:

Der WALTER BAU wurde miickblickend ge-
schen ab Mitte 2000 Stiick fiir Stiick fast jede
Chance zum Erfolg genommen.

Ab Mitte 2000 wurde sic mehr oder weniger
systematisch zu Grunde gerichtet.

B Mehr als 20,000 menschliche Schicksale
zihlten anscheinend nicht.

W Scridses Unternehmertum mit fairer Wer-
tung der Risiken und Chancen spiclte
anscheinend wenig Rolle.

B Shareholder-Values-Denken und viel-
lelcht sogar persinliche Emotion
bestimmten vermutlich das Geschehen.

B Mit solchen Methoden zerstdrt man
deutsche Handwerk, dea Mittelstand, awe
Basisunserer Wirtschaftundunser ganzes
Land.

Hans Ulrich Groleschmidt,
Rechtsanwalt,
86316 Friedberg, Ludwigstralie 34,

in Zusammenarbeit mit fritheren Mitgliedern
des Aufsichisrats, des Beitrats, des Vorstands,
des Betnicbsrats der WALTER BAU, der
HEILIT+WOERNER und der DYWIDAG.





