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Haftungsausschluss

Diese Prasentation wurde von Clearway Capital GmbH ("Clearway") auf der Grundlage 6ffentlich zuganglicher Informationen erstellt. Diese Informationen
konnten nicht verifiziert werden, sondern wurden unverandert aus den von der GZO AG auf ihrer Website veréffentlichten Informationen und 6ffentlich
zuganglichen Quellen, wie z.B. Grundstlickswerte und dergleichen, Gbernommen. Daher hat diese Prasentation nur illustrativen Charakter und die GZO
Glaubigergruppe tUbernimmt keine Verantwortung fur ihre Verwendung durch Glaubiger oder Investoren oder anderweitig.

Die Prasentation enthalt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen spiegeln die gegenwartigen Ansichten von
Clearway wider und unterliegen bekannten und unbekannten Risiken, Ungewissheiten, Annahmen und anderen Faktoren, die dazu fihren kénnen, dass die
tatsachlichen Ergebnisse, Leistungen oder Errungenschaften der GZO AG erheblich von den hierin ausgedrickten oder implizierten abweichen. Obwohl Clearway
davon Uberzeugt ist, dass ihre eigenen zukunftsgerichteten Aussagen auf verniinftigen Annahmen beruhen, kann sie nicht garantieren, dass diese Erwartungen
auch tatsachlich eintreten werden.

Sollten solche Risiken oder Ungewissheiten eintreten oder sollten sich die zugrunde liegenden Annahmen als falsch erweisen, kénnen die tatsachlichen
Ergebnisse erheblich von den in dieser Prasentation beschriebenen abweichen. Clearway stellt die Informationen in dieser Prasentation zum gegenwartigen
Zeitpunkt zur Verfligung und ubernimmt keine Verpflichtung, die darin enthaltenen zukunftsgerichteten oder sonstigen Aussagen aufgrund neuer
Informationen, zuklnftiger Ereignisse oder aus anderen Grinden zu aktualisieren.



WARUM WIR HIER SIND

Aktuelle Situation

= Nachdem die Verhandlungen mit einem potenziellen Eigenkapitalgeber gescheitert waren und der Kanton Zirich eine finanzielle Unterstlitzung
verweigerte, konnte die GZO AG die am 12 Juni 2024 fallige Anleihensobligation nicht zuriickzahlen

= Das Unternehmen beantragte am 30 April 2024 eine provisorische Nachlassstundung, die bis zum 30 Dezember 2024 verlangert wurde, und wird
danach eine definitive Nachlassstundung beantragen '

= |n dieser Zeit kann das Spital bei laufendem Betrieb Umstrukturierungsmassnahmen prifen und durchfihren
= Die GZO AG beabsichtigt, bis Ende Oktober einen Umstrukturierungsplan vorzulegen, der von den Glaubigern bis Ende 2026 genehmigt werden soll

= Nach Angaben der Spitalleitung sollen ein Schuldenschnitt, eine Kapitalerhdhung und ein Finanzierungsvorschlag firr die Fertigstellung des Neubaus
Teil des Umstrukturierungsplans sein '

= Das Unternehmen muss mindestens zwei Drittel seiner Glaubiger (wertmassig) und die Halfte (zahlenmassig) von einem Schuldenschnitt Giberzeugen
oder es droht der Konkurs '

Es gibt einen besseren Weg nach vorne

= Die GZO hat verschiedene Moglichkeiten, um sicherzustellen, dass die Glaubiger durch die Monetarisierung des Krankenhausvermdgens die volle
Kapitalriickzahlung erhalten

= Wir haben Folgendes vorgeschlagen:

Verlangerung der Laufzeit der falligen Anleihensobligationen um drei Jahre, um dem Verwaltungsrat ausreichend Zeit fir die Monetarisierung
dieser Vermogenswerte und die erfolgreiche Refinanzierung zu geben '

Schrittweise Anhebung des Zinssatzes, um dem Unternehmen einen Anreiz zum raschen Handeln zu geben

dass die derzeitigen Schulden durch den umfangreichen Immobilienbesitz des Unternehmens gesichert werden, um zu verhindern, dass das
Unternehmen vorrangige Schulden aufnimmt oder Vermogenswerte verkauft '

= Sollte der Verwaltungsrat nicht in der Lage sein, in dieser Zeit eine dauerhafte Losung zu finden, ist ein Konkurs fir die Glaubiger immer noch besser
als der von GZO vorgeschlagene Plan

Die Wahl eines engagierten Vertreters der Anleiheglaubiger zum Schutz der Glaubiger




Teil 1 Der vorgeschlagene Umstrukturierungsplan von GZO ist mangelhaft



DER PLAN DER GZO IST ZU KOMPLIZIERT

GZO wird den Glaubigern einen Umstrukturierungsplan vorlegen, der sich auf drei Saulen stiitzt: einen Schuldenschnitt, eine Finanzspritze der Aktionéare
und einen Finanzierungsvorschlag zur Fertigstellung des Krankenhausneubaus. Dieser Plan hat zahlreiche mdgliche Schwachstellen und wenn er
erfolgreich ist, ist das Ergebnis fur die Glaubiger deutlich schlechter als das, was durch eine Verlangerung der Laufzeit der Anleihensobligationen oder ein

Konkursverfahren erreicht werden kénnte
Finanzspritze der Aktionare Schuldenschnitt

Vorschlag fur die Finanzierung

Das Unternehmen bemiiht sich um eine
Finanzspritze der Aktionére

= Dazu missen die zZwolf
Aktionarsgemeinden zustimmen und
dariiber ein obligatorisches

Referendum abhalten

Dies wird mehr als 24 Monate dauern
und das Ergebnis ist unsicher

Der Plan der GZO sieht vor, dass sie
die Finanzierung fur die Fertigstellung
des neuen Krankenhausgebaudes
sicherstellen muss

= Dies bedeutet, dass das
Unternehmen einen Investor/
Finanzierungspartner finden muss

Die Durchfuhrbarkeit ist ungewiss
und liegt nicht im Einflussbereich der
GzO

Der Plan sieht vor, dass die Glaubiger
einen Abschlag hinnehmen miissen

= Mindestens Zwei Drittel der
Glaubiger nach Wert und die Halfte
der Glaubiger nach Anzahl missen
einen Schuldenschnitt unterstiitzen

Die Glaubiger werden einen
Schuldenschnitt nicht unterstiitzen,
da der erzielbare Wert bei einer
Liquidation erheblich ist

Gleichzeitig beabsichtigt das Unternehmen, eine Fusion mit einem anderen Spital anzustreben

Die Riuckzahlung der Anleihen hangt von zu vielen Ungewissheiten ab, die sich der Kontrolle der GZO entziehen. Der vorgeschlagene
Plan ist fur die Glaubiger riskant und konnte die Zukunft des Spitals gefahrden



DIE KOORDINIERUNG VON ZWOLF GEMEINDEN WIRD ZEIT BRAUCHEN

Monate
L Einwohnerzahl
Aktionar (2023)

Entwicklung des Vorschlags
Wetzikon 25.5% 26,462 SP
Rt 13.4% 12,862 Die Mitte
Hinwil 11.3% 11,832 sp Konsultatlongn in den Gemeinden und Vorbereitung

der Genehmigung
Wald 10.3% 10,562 SVP
Gossau 9.7% 10,569 FDP
Diirnten 6.8% 7.877 FDV Vorbereitung der Abstimmung
Bubikon 6.3% 7,614 FDP

Abstimmung

Bauma 5.0% 5,060 Unabhéangig
Baretswil 4.5% 5,142 Unabhéangig Prozess nach dem Referendum
Griiningen 2.4% 3,843 SVP
Fischenthal 2.4% 2,625 Unabhéangig
Seegraben 2.4% 1,469 FDP Kapitaleinzahlung und Umsetzung

Das Verfahren erfordert, dass zw6lf Gemeinden den Bedingungen zustimmen und in den meisten Fallen Urnenabstimmungen in einzelnen
Gemeindeversammlungsabstimmungen abhalten. Wenn die Bedingungen genehmigt werden und die Volksabstimmungen erfolgreich sind,
wird es wahrscheinlich ~18 Monate dauern, bis die Glaubiger irgendwelche Erlése erhalten

Quelle: CWC, Unternehmensdaten, BFS



DAS NEUE GEBAUDE IST EINE KOSTENFALLE

Geringe Renditeaussichten

Seit 2018 hat das Unternehmen ca. CHF 127 Mio. fir das Projekt
ausgegeben und behauptet nun, dass weitere ca. CHF 100 Mio. fur die
Fertigstellung des Projekts erforderlich sind

=  Wir schatzen den IRR des Projekts auf 2,5%.

= Der Nettobarwert des Projekts betragt einen Bruchteil seiner Kosten

Wir schéatzen, dass bisher ein Wert von tber CHF 77 Millionen
zerstort wurde

Ausfuhrungsrisiko

Die Kreditwirdigkeit von GZO wird ein Problem bei den Verhandlungen
mit jedem Unternehmer sein

= Das Unternehmen muss einen neuen Unternehmer finden, der bereit
ist, das Projekt zu akzeptablen Bedingungen durchzufiihren

= Die Anforderungen an das Betriebskapital (Vorauszahlungen), die
von jedem Unternehmer verlangt werden, sind fir GZO
unerschwinglich

Es besteht ein erhebliches Ausfihrungsrisiko bei dem Versuch,
das Gebaude fertigzustellen

Fragwirdige strategische Uberlegungen

Die GZO gab die Anleihen unter der Pramisse heraus, dass das Spital
nicht iber ausreichende Kapazitaten verftigte, um den wachsenden
Pflegebedarf in der Region zu decken

= Seit der Herausgabe ist die Auslastung der Spitéler schweizweit
um 8 Prozentpunkte gesunken. Die Auslastung von GZO entspricht
derjenigen des Sektors

Spitalbelegung (Schweiz)

95% 92%
90%
85%
80%
75%

Quelle: BFS

83% 84%

2013 2021 2022

= In seinem Entscheid, die Schulden nicht zu garantieren, hat der

Kanton Zurich festgehalten, dass das GZO "fiir die medizinische
Versorgung der Bevolkerung im Kanton Zurich nicht
unentbehrlich ist"

= Das Spital beklagt einen schwierigen Markt, der 2023 zu einem

Einbruch der Margen fuhrt

Wir stellen die strategischen Uberlegungen fiir die Erweiterung des
Spitals unter den derzeitigen Bedingungen in Frage



DIE UMSETZUNG DIESES PLANS WIRD JAHRE DAUERN UND WIRD ZUM

KONKURS FUHREN

Aktueller
Stand

Provisorische 8 Monate

Nachlass- (Dez. 2024)
stundung
Definitive
Nachlass- 24 Monate
stundung (Dez. 2026)
Glaubiger-
abstimmung
12-24
Konkurs Vonate
(Dez. 2028)

Der Plan muss von mindestens 50 % der Glaubiger, die 2/3 der ausstehenden Schulden

= GZO wird den Glaubigern bis zum 25. Oktober 2024 einen Umstrukturierungsplan
vorlegen

= Das Unternehmen wird dann eine definitive Nachlassstundung von bis zu 24 Monaten
beantragen, um den Plan zu verwirklichen :

= Wahrend dieses Zeitraums muissen die 12 Aktiondrsgemeinden einer Finanzspritze
zustimmen und anschliessend ein obligatorisches Referendum abhalten (was
voraussichtlich 18-24 Monate dauern wird) :

= Erst nach Erhalt der Mittel von den Aktionaren (voraussichtlich H2 2026) wird GZO in der
Lage sein, die Erlose aus dem Schuldenschnitt an die Glaubiger auszuzahlen

Der Vorschlag fur den Schuldenschnitt hangt von zw6lf erfolgreichen Referenden ab
und es wird 18-24 Monate dauern, bis die Erlose verteilt sind :

halten, genehmigt werden

= Erhalt GZO nicht die Unterstiitzung von mindestens der Halfte der Glaubiger, die zwei |
Drittel der Schulden halten, wird das Unternehmen automatisch in Konkurs gehen

= Bei einem Konkurs ist es wahrscheinlich, dass die Glaubiger ihr gesamtes Kapital Uber
einen Zeitraum von mehreren Jahren zurtickerhalten i

= Der Wert der Aktiven von GZO Ubersteigt die ausstehenden Verbindlichkeiten bei weitem

Die Massnahmen des Unternehmens werden den Zeitplan fir die Rliickzahlung um
weitere 24 Monate verlangern, was zu einem Prozess von mehr als 5 Jahren fuhrt



DIE ALTERNATIVEN SIND BESSER FUR DIE GLAUBIGER

GZO hat zwei alternative Mdéglichkeiten: 1) die sofortige Eroffnung des Konkursverfahrens oder 2) die Annahme unserer Vorschlage. Beide
Optionen sind dem von dem Unternehmen vorgeschlagenen Plan vorzuziehen

Reduzierter
Zeitplan

Kontrolle des
Prozesses

Eine  Verlangerung der  Laufzeiten
ermdglicht es, die Glaubiger weiterhin zu
entschadigen, wahrend das Unternehmen
einen Sanierungsplan in Kraft setzt. Wir
erwarten, dass eine Refinanzierung
innerhalb von 18 Monaten moglich ist.

Derselbe Sanierungsplan kann bei einem
Konkurs in weniger als 24 Monaten
umgesetzt werden

‘ 1-2 Monate 2 Monate ca.

i Bestandsaufnahme Einreichung von Verwertung &

‘ und Schuldenruf Ansprichen Verteilung

| 1. Glaubiger- 2. Glaubiger- |
versammlung versammlung

Die Wahl eines sehr engagierten Vertreters der Anleiheglaubiger wird eine bessere Uberwachung des Sanierungsprozesses
ermdglichen. Dariber hinaus kann durch die Sicherung der Schulden gegentiber den Immobilienglaubigern des Unternehmens
das Risiko gemindert werden, dass das Unternehmen eine gesicherte Finanzierung fir die Fertigstellung des neuen Geb&audes

aufnimmt

In einem Konkursverfahren haben die Glaubiger auf der ersten Glaubigerversammlung die Mdglichkeit, einen Glaubigerausschuss

zu wahlen, der die Sachwalter tiberwacht.

Sowohl im Falle eines Konkurses als auch im Falle einer Verlangerung gibt es verschiedene Mdoglichkeiten, die vollstandige
Ruckzahlung an die Glaubiger sicherzustellen. Nach dem Plan des Unternehmens erhalten die Glaubiger keine vollstandige

Ruckzahlung



Teil 2 Ein Weg zur Riuckzahlung an die Glaubiger



DIE VOLLSTANDIGE RUCKZAHLUNG DES KAPITALS IST MOGLICH

Der Marktwert der GZO-Vermdgenswerte (bersteigt die den Glaubigern geschuldeten Betrdge bei weitem. Kurzfristig hat das Unternehmen
verschiedene Optionen, die es verfolgen kann, um die vollstandige Rickzahlung des Kapitals an die Glaubiger sicherzustellen. Dazu gehdéren die
Nutzung vorhandener Barmittel, eine Monetarisierung von Sachanlagen und eine Monetarisierung der OpCo oder deren Refinanzierung

CHF240m

Verteilung von Bargeld

- CHF70m

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Monetarisierung von Sachanlagen |

-CHF 100m 3

Monetarisierung des Spitalbetriebs

! -CHF70m
An Glaubiger Bargeld Abgezmster.\.Nert OpCo
zu zahlender von Immobilien*
Betrag

= Es gibt verschiedene Losungen fiir die Monetarisierung der Immobilie und der Betreibergesellschaft

= Einige L6sungen wuirden eine Abspaltung der Immobilie von der Betriebsgesellschaft erfordern,
andere wirden die Immobilie und den Betrieb (grosstenteils) zusammenhalten

*Unter der Annahme, dass das neue Gebaude zum Liquidationswert verkauft wird und die Renovierungskosten des alten Krankenhausgebaudes enthalten sind



DIE LIQUIDITAT VON GZO HAT SICH VERBESSERT

Aktuelle Liquiditat (in Tsd.)

i CHE 17,599 CHF 2,800 CHF63.736
| CHF 49,337 i
i Cash (31.12.23)  Securities (31.12.23)  1H24 Cash Flow Total i

__________________________________________________________________

Quelle: Clearway Capital, Unternehmensdaten

Der flussigen Mittel von GZO, die sich auf CHF 70 Mio. belaufen,
mussen zur Riuckzahlung von Schulden verwendet werden

Bereinigter freier Cashflow (in Tsd.)

i CHF 12,885 i
i CHF 9,540 i
i CHF 3,139 i
i 2024E 2025E 2026E i

__________________________________________________________________

Quelle: Clearway Capital, Unternehmensdaten

Das Unternehmen verfligt ber ausreichende Cashflows, um die
Zinszahlungen in den folgenden drei Jahren fortzusetzen



DER BETRACHTLICHE IMMOBILIENWERT DES UNTERNEHMENS KANN

MONETARISIERT WERDEN

Zu den Optionen fur die Monetarisierung der Immobilien des Unternehmens gehdren u.a. Sale-and-Leaseback, OpCo/PropCo-Split und

Refinanzierung

Gebaude

A. Bestehendes Spital

C. Personalhauser

D. Andere

E. Provisorische Gebaude

F. Parkplatze

- Kosten fur die Renovierung

Realisierbarer Wert

CHF 93 Millionen

CHF 10,6 Millionen

CHF 3,6 Millionen

Kein Wert

CHF 2,4 Millionen

CHF -35 Millionen

Wert der bestehenden
Immobilien

B. Wiederherstellbarer Wert des
neuen Gebaudes

CHF 75 Millionen

CHF 25 - 50 Millionen

Insgesamt (unteres Ende)

CHF 100 Millionen

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

/ Bestehende Spitalgebaude und:

Liegenschaften haben einen Wert von!

* CHF 75 Millionen

/ Neues Gebaude mit einem Buchwert von|
¢ CHF 95 Mio., das im derzeitigen Zustand:
", wahrscheinlich CHF 25-50 Mio. wert ist



MONETARISIERUNG DER OPCO

Der Wert des Spitalbetriebs dirfte auf der Grundlage vergleichbarer Transaktionen und Handelspreise zwischen CHF 128 Millionen und CHF 160
Millionen liegen. Der Wert, der mit dem Spitalbetrieb erzielt werden kann, hangt davon ab, ob die Immobilien (ohne das neue Gebaude) in den
Verkauf einbezogen werden.

= Der Marktwert der GZO-Immobilien (ohne das neue Gebaude) betragt ca. CHF 75 Millionen

= Der Rickzahlungsbetrag wird im Falle einer Trennung der Immobilien von der Betriebsgesellschaft wahrscheinlich héher sein, doch selbst bei einem
gemeinsamen Verkauf wirde der Rickzahlungsbetrag (zusammen mit den verbleibenden Vermogenswerten von GZO) ausreichen, um die
Anleiheglaubiger zurtickzuzahlen

= Zu den Monetarisierungsoptionen gehoéren der Verkauf der OpCo (mit oder ohne Immobilien), eine Fusion mit nahe gelegenen Krankenhausern und die
ReFi der kombinierten Einheit, etc.

Verkauf von Spitalbetrieb mit Immobilien Verkauf von Spitalbetrieb ohne Immobilien

Pro-Forma-Schatzungen (Mio. CHF) 2024E 2025E 2026E Pro-Forma-Schéatzungen (Mio. CHF) 2024E 2025E 2026E
Einnahmen 157.0 159.0 161.1 Einnahmen 157.0 159.0 161.1
Jéahrliches Wachstum 1.3% 1.3% 1.3% Jahrliches Wachstum 1.3% 1.3% 1.3%
EBITDAR 6.3 12.7 16.1 EBITDAR 6.3 12.7 16.1
In % der Einnahmen 4.0% 8.0% 10.0% In % der Einnahmen 4.0% 8.0% 10.0%
Mietkosten - - e Mietkosten -3.4 -3.4 -3.4
EBITDA 6.3 12.7 16.1 EBITDA 2.9 9.3 12.7
In % der Einnahmen 4.0% 8.0% 10.0% In % der Einnahmen 1.8% 5.8% 7.9%
Quelle: Clearway Capital Quelle: Clearway Capital
= Risikodrmere Cashflows durch Immobilieneigentum werden = Asset-light OpCo erhalt Abschlag aufgrund von fehlendem

hoher bewertet Immobilieneigentum
= Pro-forma-EBITDA-Margen von 10 % erzielbar = Pro-forma-EBITDA-Margen von 8 % erzielbar

Erzielbarer Betrag von bis zu CHF 160 Millionen* Erzielbarer Betrag von bis zu CHF 128 Millionen

* Geringere Kapitalkosten der Immobilien sind nicht in der kombinierten Bewertung widerspiegelt. Der Verkauf der OpCo mit Immobilien wiirde weniger einbringen als ein getrennter Verkauf der
Vermogenswerte. Beide Optionen flihren zu ausreichenden Mitteln fiir die Riickzahlung an die Glaubiger



DIE EINFACHE LOSUNG: GARANTIE DER AKTIONARE

S % Eigenkapital Steuereinnahmen Haushaltsuber-
Eine einfache LOsu ng der GZO AG schusse/-defizite
Wetzikon 25.5% 92.2 16.0 2023

Die Zahlungsunféhigkeit von GZO wurde dadurch verursacht, Rti 13.4% 40.4 8.2 2023
dass das Unternehmen die Anleihen vom Juni 2024 nicht

refinanzieren konnte, nachdem der Kanton Ziirich sich Hinwil 11.3% 22:6 5.4 2023
geweigert hatte, die Schulden zu g_arantiergn. Ware die Schu!d Wald 10.3% 30.1 35 2023
garantiert worden, hatte GZO die Moglichkeit gehabt, die
Anleihen zu refinanzieren Gossau 9.7% 38.9 14 2023
= Eine Garantie der Aktionarsgemeinden hatte die gleiche Durnten 6.8% 28.1 0.5 2023
V\_llrkung_W|e eine kantorlalg Garantie und wiirde der GZO Bubikon 6.3% 310 31 2022
eine Refinanzierung ermoglichen
Bauma 5.0% 14.2 2.7 2021

= Der zu refinanzierende Betrag dirfte zwischen CHF 120
Mio. (unter der Annahme des Verkaufs des Neubaus fiur Béretswil 4.5% 16.3 3.6 2023
CHF 50 Mio. und der Ausschittung von CHF 70 Mio.

Liquiditat) und CHF 170 Mio. (unter der Annahme, dass nur G_ru”i”ge" 2.4% 10.6 05 2023

CHF 70 Mio. der aktuellen Liquiditat ausgeschiittet werden) Fischenthal 2.4% 73 3.0 2023

liegen Seegrében 2.4% 5.2 0.3 2024*
= Die Refinanzierungsbedingungen wéren fir GZO attraktiv Insgesamt 100% 336.9 48.2

= Die Losung erfordert keinen finanziellen Aufwand fir die

Gemeinden
Quelle: Unternehmensdaten, 6ffentliche Aufzeichnungen

= Steht der Durchfiihrung einer Kapitalerhndhung und der
Fertigstellung des neuen Gebaudes nicht entgegen

Eine Garantie der Aktionarsgemeinden wiirde es dem
Unternehmen erméglichen, sich zu attraktiven Konditionen Die Aktionéare von GZO sind kreditwirdig
auf dem Markt zu refinanzieren



DREI OPTIMALE SANIERUNGSOPTIONEN

1 Vollstandige OpCo-Aufteilung 2 Teilweiser Verkauf von Immobilien 3 Aktionarsgarantie

Liquiditat an die Glaubiger
ausgeschiittet

Spitalbetrieb von Immobilien getrennt

Neues Gebaude zum
Liagquidationswert verkauft

OpCo zu abgezinster Bewertung
verkauft

100 % Sanierung in 18-24 Monaten

Alle oben genannten Sanierungsoptionen ermdglichen die Fortsetzung des Spitalbetriebs

Liquiditat an die
ausgeschiuttet

Neues Gebaude zum Liquidationswert
verkauft

Nicht zum Kerngeschaft gehorendes
Immobilienvermégen zum Marktwert
verkauft

Verbleibende Geschéftsbereiche
(inklusive Immobilien) zu Verkehrswert
veraussert

Glaubiger

100% Sanierung in 12-18 Monaten

Kein langwieriges Verfahren fir eine Finanzspritze der Aktion&re erforderlich

Alle  Schulden refinanziert unter
ausdricklicher Garantie der Aktionare

100% Sanierung in < 6 Monaten

Die dritte Option schliesst die Fertigstellung eines neuen Krankenhausgebaudes nach einer anschliessenden Finanzspritze nicht aus

Eine Aktionarsgarantie im Rahmen von Option 1 oder 2 wirde die Aufnahme von Fremdkapital durch die OpCo ermdglichen, so dass die

derzeitigen Aktionare die Kontrolle behalten kénnten.

Andere, weniger attraktive Optionen sind verflgbar



Teil 3 Heilung von GZO



DIE FINANZIELLE LEISTUNG VON GZO WAR MISERABEL

GZO hat einen Grossteil seiner schlechten finanziellen Leistung auf den schwierigen Markt zurtickgefuhrt. Vergleicht man das Unternehmen
jedoch mit seinen Konkurrenten, ergibt sich ein anderes Bild: Das Unternehmen schneidet schlechter ab als die meisten seiner Konkurrenten
(die sich ebenfalls in einem schwierigen Markt bewegen)
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Die Margen von GZO gehdren zu den niedrigsten in der Schweiz... ...wahrend seine Kosten zu den hdchsten gehdéren

Quelle: Daten des Unternehmens



DAS UNTERNEHMEN HANDELT NICHT IM BESTEN INTERESSE DER GLAUBIGER

Schuldenabbau

Wir schéatzen, dass das Unternehmen die Gelegenheit verpasst hat, bis zu 15-20
% seiner ausstehenden Schulden zu einem Preis von etwas mehr als einem
Drittel des Nennwerts zurlickzukaufen und zu tilgen

= Zwischen dem 4. und dem 30. April 2024 wechselten ~25% des Nennwerts zu einem
Durchschnittspreis von unter 40 den Besitzer. In diesem Zeitraum ware es dem Bezugszeitr
Unternehmen moglich gewesen, seine eigenen Schuldtitel zurtickzukaufen aum

= Auf dem Tiefpunkt lag der Marktwert aller ausstehenden Anleihen unter dem
Kassenbestand der GZO. Warum hat der Verwaltungsrat dies nicht ausgenutzt?

= Der Anleiheprospekt sieht diese Moglichkeit ausdriicklich vor

= Im Rahmen der Nachlassstundung ist diese Mdglichkeit nicht mehr gegeben

Mangel an Transparenz

GZO hat die Glaubiger im vergangenen Jahr absichtlich in die Irre gefuhrt "Die GZO AG Spital Wetzikon ist weder tiberschuldet
noch illiquid". Die Aktionarsgemeinden stiinden voll
und ganz hinter dem Spital und wirden alles daran
setzen, eine Ldsung fur die Refinanzierung der
= Das Unternehmen fiilhrte zwei Telefongesprache mit Glaubigern, ohne schriftliche Anleihe zu finden.
Unterlagen zur Verfigung zu stellen und untersage es, Aufzeichnungen oder Joerg Kuendig (GZO-Prasident) - 4. April 2024
Protokolle zu erstellen

= Es wurde kein Hinweis auf den bevorstehenden Zahlungsausfall im Jahr 2023 oder
im Q1 2024 gegeben

Quelle: medinside.ch
- Es ist ublich, den Glaubigern die Wiedergabe von Telefonkonferenzen zu GZO AG Spital Wetzikon: Provisorische
gestatten Nachlassstundung 30. April 2024

= Das Unternehmen lehnte unseren Vorschlag fiir einen runden Tisch der Glaubiger
ab

05/2024: Auf Gesuch der GZO AG g - gt das

b provisorische
Nachlassstundung fiir eine Dauer VoI BTERUTEr Monaten bewilligt.
Als Sachwalter wurden Brigitte Umbach-Spahn und Stephan Kesselbach
eingesetzt. Das GZO Spital Wetzikon gewinnt damit Zeit fiir die
Refinanzierung der Obligationenanleihe, die fiir den Neubau emittiert
worden ist. Das GZO Spital Wetzikon verfligt gegenwartig Gber genligend
S K Liquiditat und ist nicht Giberschuldet. Der Betrieb des Spitals ist
vollumfanglich gewahrleistet.

Bezirksgericht Hinwil am Abend d

= Trotz mehrfacher Aufforderung wurden keine Zwischenabschlisse veroffentlicht

Quelle: GZO



VERLANGERUNG DER LAUFZEIT IST DIE BESTE LOSUNG

Verlangerung Laufzeit und GZO Vorgeschlagener Plan

(falls erfolgreich)

Umsetzung unserer Konkurs
Vorschlage

Kapitalriickzahlung an

. Ja Ja Nein
Glaubiger
Erhaltung des
Eigenkapitalwerts fur die Ja Nein Unwahrscheinlich
Aktionare
Derzeitige Aktiondre behalten Ja Nein Nur mit einer Finanzspritze

die Kontrolle

Zeit fur die vollstandige
Ruckzahlung des Kapitals

Auszahlung der Schuldenschnitt-

18-24 Monate (voraussichtlich) 18-24 Monate (voraussichtlich) Erlése nach 24 Monaten

Fortfihrung des

Spitalbetriebs Ja Ja

= Eine Verlangerung der Laufzeit der Anleihen ist die einzige Losung, die den Wert sowohl fur die Glaubiger als auch fur die Aktionare erhalten wirde

= Sollte es dem Unternehmen nicht gelingen, innerhalb von drei Jahren eine dauerhafte Finanzierungslosung zu finden, sind die Glaubiger im Konkurs
immer noch besser gestellt als mit dem von GZO vorgeschlagenen Plan

= Sollte der Plan von GZO erfolgreich sein und von der Halfte der Glaubiger, die zwei Drittel der ausstehenden Schulden halten, untersttitzt werden, wirde
es wahrscheinlich 24 Monate dauern, bis die Erlése aus dem Schuldenschnitt ausgezahlt werden



UNSERE VORSCHLAGE

Das Vorgehen des Vorstands hat deutlich gemacht, dass das Unternehmen nicht die Absicht hat, sich flr das beste Ergebnis fur die Glaubiger
einzusetzen. Wir unterbreiten den anderen Anleiheglaubigern eine Reihe von Vorschlagen, die darauf abzielen, unsere Investition zu erhalten und
gleichzeitig den Betrieb des Spitals fortzusetzen. Uber diese Vorschlage wird auf der Versammlung der Anleiheglaubiger am 25. Oktober 2024
abgestimmt werden

1. Verlangerung der Laufzeit: Wir schlagen eine Verlangerung der Laufzeit der Anleihen um drei Jahre vor, von Juni 2024 auf Juni 2027. Dies wird
dem Unternehmen die notige Zeit verschaffen, um eine der zahlreichen Optionen zu ergreifen, die ihm zur Verfigung stehen, um die vollstandige
Ruckzahlung der Schulden sicherzustellen

2. Steigender Zinssatz: Der Verwaltungsrat hat seine Absicht bekundet, sich Zeit zu verschaffen. Wir glauben, dass ein allméhlich steigender und fur
das Unternehmen erschwinglicher Zinssatz einen Anreiz fur den Verwaltungsrat darstellt, sich um schnelle Refinanzierungslésungen zu bemuhen.
Wir schlagen eine halbjahrliche Erhohung um 50 Basispunkte vor, beginnend mit dem bisherigen Satz von 1,875 % und die sofortige Auszahlung
aller unbezahlten Coupons

3. Verpfandung von Vermogenswerten: Als Bedingung fur die Verlangerung verlangen wir, dass die Immobilien des Unternehmens als Sicherheit
verpfandet werden. Dadurch wird das Unternehmen daran gehindert, wahrend des dreijahrigen Verlangerungszeitraums eine grundgesicherte
Finanzierung fur die Fertigstellung des neuen Gebaudes aufzunehmen. Dies ware ansonsten ein erhebliches Risiko

4. Wahl eines Vertreters der Anleiheglaubiger: Wir sind der Ansicht, dass es im besten Interesse der Beteiligten ist, dass die Anleiheglaubiger einen
Vertreter wahlen, der die Arbeiten des Verwaltungsrats beobachtet, um sicherzustellen, dass wéhrend der dreijahrigen Verlangerung Fortschritte in
Richtung einer endgiltigen Losung erzielt werden

Alle unsere Vorschlage sind so gestaltet, dass andere Glaubiger gleich behandelt werden (gleiche Laufzeitverlangerung, gleicher steigender Zinssatz
und gleiches Vermogenspfand), und wir bestehen darauf, dass allen Glaubigern die gleichen Bedingungen geboten werden

Wir ermutigen alle Glaubiger, sich bei Fragen an uns zu wenden: contact@gzo-bondholder.ch



Der von GZO vorgeschlagene Plan ist schlecht fur die Glaubiger, schlecht fir die Aktionare, schlecht fir das Spital und
gefahrdet die Fahigkeit des gesamten Sektors, Zugang zu den Kapitalmarkten zu erhalten

Stimmen Sie bei der kommenden Anleiheglaubigerversammlung am 25. Oktober fur unsere Vorschlage

Weitere Informationen finden Sie unter www.gzo-bondholder.ch



Fiir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an contact@gzo-bondholder.ch




	Slide 0: Ein Heilmittel für GZO
	Slide 1: Haftungsausschluss
	Slide 2: Warum wir hier sind
	Slide 3: Teil 1
	Slide 4: Der Plan der GZO ist zu kompliziert
	Slide 5: Die Koordinierung von zwölf Gemeinden wird Zeit brauchen
	Slide 6: Das neue Gebäude ist eine Kostenfalle
	Slide 7: Die Umsetzung dieses Plans wird Jahre dauern und wird zum Konkurs führen
	Slide 8: Die Alternativen sind besser für die Gläubiger
	Slide 9: Teil 2
	Slide 10: Die vollständige Rückzahlung des Kapitals ist möglich
	Slide 11: Die Liquidität von GZO hat sich verbessert
	Slide 12: Der beträchtliche Immobilienwert des Unternehmens kann monetarisiert werden
	Slide 13: Monetarisierung der OpCo
	Slide 14: Die einfache Lösung: Garantie der Aktionäre
	Slide 15: Drei optimale Sanierungsoptionen
	Slide 16: Teil 3
	Slide 17: Die finanzielle Leistung von GZO war miserabel
	Slide 18: Das Unternehmen handelt nicht im besten Interesse der Gläubiger
	Slide 19: Verlängerung der Laufzeit ist die beste Lösung
	Slide 20: Unsere Vorschläge
	Slide 21
	Slide 22

