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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

der deutsche Mittelstand befindet sich in einer
Umbruchphase. Die beschleunigte Digitalisie-
rung, der Ruf nach einer nachhaltigeren Wirt-
schaft, der grundlegende Umbau ganzer Bran-
chen - die Transformation lasst sich langst nicht
mehr ignorieren. Entsprechend sollten Unter-
nehmenslenker findig sein, Chancen erkennen
und pragmatische Losungen suchen. Betriebe
mussen sich heute oftmals neu erfinden, um
morgen noch von Bedeutung zu sein. Das Pro-
blem dabei: Die derzeitige wirtschaftliche Lage
lockt vielmals nicht mit Uppigen Umsatzaus-
sichten,
[ahmt. Hinzu kommen immer haufiger einge-
forderte RuUckzahlungen von Corona-Soforthilfen

Investitionen stocken, die Burokratie

und weiter hohe Energie- und Materialpreise. Die
Liquiditatssituation ist angespannt; die Insolvenz-
zahlen klettern auf neue Hochstwerte.

Die Lage ist, kurz gesagt, ernst. Doch Unter-
nehmer sind in dieser Situation nicht allein: Es gibt
Partner, die ihnen beistehen und Wege finden.
Wir haben fur die neue Ausgabe des maturus
aktuell Expertinnen und Experten von Dr. Wie-
selhuber & Partner, der Gordes, Rhose & Collegen
Unternehmensberatung, von Kreplin Kuhlmann
Nasser Rechtsanwalte sowie von Callista Private
Equity um ihre Einschatzung der Lage und der
weiteren Entwicklung gebeten. Sie liefern poin-
tierte Kurzanalysen der derzeitigen Situation und
bieten Einblicke in die Bereiche Insolvenzverwal-
tung, Unternehmensberatung, Private Equity und
Distressed M&A. Vertieft werden diese Beitrage

EDITORIAL

Der Mittelstand

befindet sich
in einer
Umbruchphase.

durch die Berichte unserer erfahrenen Gaste:
des Restrukturierungsberaters Dr. Hans Peter
Déhmen und des M&A-Experten sowie Transak-
tionsberaters Harald Link. Von ihnen erfahren Sie,
wie sich die Anforderungen an die Sanierung in
den letzten Jahrzehnten verscharft haben und
wie Familienunternehmer den Fortbestand ihres
Betriebes durch eine externe Nachfolge sichern
kdénnen.

Wie unternehmerische Handlungskompetenz in
Zeiten der Transformation aussieht, das zeigen die
drei Beispiele aus unserer Finanzierungspraxis.
Wir berichten Uber die United Chocolate Group,
die auf aktuelle und kunftige Schwankungen des
SuBwarenmarktes mit einem beherzten Transfor-
mationsprozess reagiert. DarUber hinaus lernen
Sie den Recyclingspezialisten LRP Unterneh-
mensgruppe kennen: Um den Status als Markt-
fUhrer im Mobility-Bereich zu erhalten, arbeitet
dieser an neuen Anwendungen im Rahmen der
Kreislaufwirtschaft. Und schlieBlich geht es um
den Maschinenbauer DALEX Automation & Wel-
ding, der von einem Investor Ubernommen und
nun fit fur die Zukunft aufgestellt wird. Alle eint
neben Anpassungsbereitschaft auch der Blick fur
zeitgemaBRe Losungen wie die Nutzung objektba-
sierter Finanzierungsansatze.

Ich hoffe, Sie haben eine inspirierende LektUre.
Bei Fragen wenden Sie sich jederzeit gern an

unsere Experten.

Herzlichst

lhr Carl-Jan von der Goltz, GeschaftsfUhrer
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SCHOKOLADEN-
HERSTELLER AUF
TRANSFORMATIONSKURS

Der Unternehmensverbund United Chocolate
Group suchte eine Mdéglichkeit, um auf aktuel-
le und kUnftige Schwankungen des Marktes zu
reagieren. Zur Realisierung des entsprechenden
Transformationsprozesses wurde vom hinzuge-
zogenen Unternehmensberater eine objektba-
sierte Finanzierung Uber die Maschinen zweier
Tochterunternehmen strukturiert.

Die Confiserie Chocolaterie Weibler gibt es
bereits seit 1990. Der Hersteller von hochwertigen
Schokoladenfiguren und Schokoladenvorpro-
dukten hat seinen Hauptsitz in Cremlingen bei
Braunschweig. Mit circa 150 Mitarbeitern zahlt die
Confiserie Chocolaterie Weibler zu den gréBeren
Arbeitergebern der Region. Insgesamt werden
am Produktionsstandort jahrlich Uber 700 Tonnen
FlUssigschokolade zu vielfaltigen StBwaren verar-
beitet und an rund 1.500 Kunden in knapp funfzig
Lander exportiert.

Daneben blickt die WeiBenfelser Schokoladen
GmbH auf eine Uber 17-jahrige Geschichte zuruck.
Im Mittelpunkt des Unternehmens aus. Sach-
sen-Anhalt stehen diverse gefullte und ungefullte
Schokoladen- sowie Schaumprodukte. Sie werden
Uber Einzelhandelsketten, Discounter und andere

Handler vertrieben. Besonders im Saisongeschaft

liefert das Unternehmen ‘in viele europaische
Lander, Kanada und die USA.

& ‘

ZEICHEN STEHEN AUF WANDEL

2018 wurden sowohl die WeiBBenfelser Schoko-
laden GmbH als auch die Confiserie Chocola-
terie Weibler durch den strategischen Investor
United Chocolate Group Ubernommen, in der
Gruppe weiterentwickelt und auf Wachstums-
kurs gebracht. Dennis Kahl, Inhaber von Pecunia
Flow, steht den Unternehmen als unabhangiger
Berater bei der Entwicklung der passenden Finan-
zierungsstruktur zur Seite und konnte so einen
genauen Blick auf deren Potenziale und Bedarf
werfen. ,Fur die Zukunft hat die Modernisierung
der Schokoladen-Marken oberste Prioritat. So
wird zum Beispiel an recycelfahigen Ldsungen
gearbeitet, um den dkologischen FuBBabdruck zu
verbessern. Doch Innovationen sind mit Inves-
titionen verbunden. Hinzu kamen die Nachwir-
kungen der Covid-Pandemie und die Material-
und Energiepreiskrise. Als energieintensive Pro-
duktionsbetriebe waren die Unternehmen davon
direkt betroffen, erklart Unternehmensberater
Kahl.

Angesichts des Veranderungsdrucks wurde in
den Betrieben ein umfassender Transformations-
prozess angestoBen. Denn die Unternehmens-
gruppe will auch kunftig schnell und flexibel auf
Veranderungen in der Nachfrage und. bei den
Kosten reagieren und ein Hoéchstmafl3 an Wert-
schopfung generieren kénnen. Doch Kahl kennt
auch die finanzierungsseitigen Hurden solcher
Vorhaben: ,Da Banken keine Handler sind und
vorsichtig mit Blick auf eine mogliche Verwertung
agieren, arbeiten sie mit hohen Abschlagen, wenn

¢

¥
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es um Sicherheiten wie mobiles Anlagevermaogen
geht. Im Fachjargon: Der Loan to Value — kurz LTV
— als das Verhaltnis des Kreditbetrags zum Ver-
kehrswert des Bestands wird niedrig angesetzt.”
Deshalb lag fUr den Experten, der 2017 erstmals
mit dem objektbasierten Finanzierungsansatz in
BerUhrung gekommen war, die Lésung in dem
Fall auf der Hand: ,Ein Sale & Lease Back war
fUr die SuBwarenproduzenten eine Moglichkeit
der schnellen Liquiditatsbeschaffung. Denn hier
sind in den Werkhallen erhebliche liquide Mittel
in Form gebrauchter Maschinen und Anlagen
gebunden, die mit diesem Hebel freigemacht
werden konnen. Hinzu kommt, dass Maschinen
in der Lebensmittelherstellung eine
Lebensdauer haben; der Innovationszyklus liegt
hier ungefahr bei 50 Jahren.”

langere

DIE LOSUNG IST OBJEKTBASIERT
Aufgrund der Erfahrungen mit dem schnellen
und pragmatischen Finanzierungsinstrument
stellte Finanzierungsexperte Kahl den Kontakt
zu Maturus Finance her. Normen Reese, Projekt-
manager Finanzierung & Leasing, sah von vorn-
herein hohes Potenzial in der Anfrage. ,Sowonhl
die modularen Fertigungslinien zur Herstellung
von Pralinen und gefullten Hohlkdrpern bei Wei-
bler als auch die Fertigungslinie zur Herstellung
von Schokoladentafeln und Hohlkdrpern bei Wei-
Benfelser erschienen hochwertig, zahlreich und
frei von Anspruchen Dritter. Die genaue Prufung
bestatigte dies spater. Damit konnte innerhalb
weniger Wochen ein Sale-&-Lease-Back-Prozess
aufgesetzt werden®, erinnert sich Reese. Hierbei
verkauften die Unternehmen ihre
Maschinen an den Finan-

zierer und leasten sie
zurununterbrochenen
Weiternutzung direkt
wieder zuruck. So
wurde Liquiditat
frei,ohne den

PRAXISBEITRAG WEIBENFELSER WEIBLER

operativen Alltag der Betriebe zu beeintrachtigen.
Die Abstimmung und Abwicklung des Prozesses
ging dabeizUgig vonstatten; beide Seiten pflegten
einen intensiven Austausch. ,Bezuglich beider
Unternehmen hatte es eine unmittelbare und
notwendigen
Informationen und Unterlagen gegeben. Dar-
Uber hinaus fand mit Herrn Kahl ein fast taglicher
Austausch per Telefon oder im Online-Meeting
statt, so Reese. Auch dem Unternehmensberater
ist die Zusammenarbeit in Erinnerung geblieben:
Jm Rahmen des Sale & Lease Back wurde von
Herrn Reese flexibel auf die Bedurfnisse unseres
mittelstandischen Kunden geachtet und dessen
Alltagsrealitat berucksichtigt. Es wurde nicht mit
Versprechungen gearbeitet, sondern gemeinsam

unkomplizierte Zulieferung aller

mit uns nach schnellen und kreativen Losungen
gesucht.”

DER VERANDERUNGS-

PROZESS GEHT WEITER

Mitdem Kapitalausdem Sale & Lease Back konnten
die Transformationsprozesse der Unternehmen
Nach
nur sechs Monaten hatten die intern ergriffenen

planungssicher vorangetrieben werden.

MafBnahmen der Unternehmensgruppe laut Kahl
bereits eine Auswirkung auf die Performance des
Geschafts gezeigt: ,Die Uber alle Werke verteilten
EffizienzmmaBnahmen ergaben eine Reduzierung
betrieblicher Aufwendungen bei gleichzeitiger
Steigerung unter anderem des Umsatzes." Den-
noch sei der Prozess noch nicht abgeschlossen.
Die Wachstumsstrategie der United Chocolate
Group fokussiere sich insbesondere auf die fort-
gesetzte Marktdurchdringung und organisches
Wachstum auf dem angestammten deutschen
Markt sowie auf Export, Internationalisierung und
auf weitere Akquisitionen. Der RUckgriff auf das
objektbasierte Finanzierungsinstrument als ein
Baustein im Finanzierungsmix sei hierbei auch
klnftig denkbar.

DENNIS KAHL

Pecunia Flow®
Unternehmensberatung

T: +49 25114 9193 00

E-Mail: kahl@pecuniaflow.de
www.pecuniaflow.de
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QUO VADIS
WIRTSCHAFTS-
STANDORT
DEUTSCHLAND?

Nach wie vor sind wir gefangen in
einem multiplen Krisenstatus: Ukrai-
ne-Krieg,
Nord- und Sudkorea sowie Taiwan
und China, Gaza-Konflikt. Auch mit
Blick auf die amerikanischen Pra-
sidentschaftswahlen deutet nichts
darauf hin, dass sich die geopoliti-
schen Spannungen zeitnah losen.
Die Verlangsamung der globalen
und regionalen Wirtschaft erhoht
den Druck auf die Rentabilitat der
Unternehmen. wird durch
hohe Betriebskosten, wenig Entlas-
tung bei den Energiepreisen, ste-
tiges Lohnwachstum gepaart mit
omniprasentem Fachkraftemangel
und anhaltender Lieferkettenpro-
bleme weiter verscharft. Losgeldst
davon haben KMU aufgrund hoher
Investitionskosten mit verzogerter
Transformation in Bereichen der
Digitalisierung zu kampfen.

Dies erschwert es Unternehmen,
genaue Prognosen und Geschafts-
plane zu erstellen. Die Folge: Vola-
tilitat bei den Eingangskosten und
Wechselkursen. Seit der Zinswende

Kraftemessen zwischen

Dies

ist an der Finanzierungsfront eine
steife Brise aufgezogen und das
Umfeld ist nach wie vor anspruchs-
voll. Positiv daran ist, dass schlechte
Zeiten sensibilisieren und der Fokus
zwangslaufig darauf gerichtet ist,
Geschaftsmodelle genau zu Uber-
prufen und Ineffizienzen zu besei-
tigen. Dennoch: Der Trend stei-

Die wirtschaftliche Lage vieler KMU
ist angespannt. Um herauszufin-
den, wie sich die Situation in den
kommenden Monaten entwickeln
wird, haben wir Fachleute aus den
Bereichen Private Equity, Merger &
Acquisitions, Insolvenzverwaltung
und Unternehmensberatung um
ihre Einschatzungen gebeten.

NADA NASSER

Rechtsanwaltin, Partnerin bei Kreplin
Kuhlmann Nasser Rechtsanwalte

Insolvenzverwaltung & Restrukturierung

gender Insolvenzzahlen wird sich
fortsetzen. Sachwalter und Insolven-
zverwalter verzeichnen einen deutli-
chen Anstieg der Verfahrenszahlen.
Einflussfaktoren fur diese Entwick-
lung sind — neben den schwierigen
wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen - offenkundig auch Nach-
holeffekte, da die Staatshilfen wah-
rend der Corona-Pandemie zu ver-
gleichsweise niedrigen
zahlen gefUuhrt hatten. Weiterhin
werden energieintensive Produkti-
onsbetriebe das Bild der Insolven-

Insolvenz-

zverfahren 2024 dominieren. Aber
auch den Handel, insbesondere im
Bereich Textil, sowie Personaldienst-
leister, Krankenhauser, die Metall-
und Druckbranche, das Gastge-
werbe sowie die Bau- und Immobi-
lienwirtschaft wird es unvermindert
hart treffen. Viele Mittelstandler sind
somit
ausgesetzt. Naturlich gibt es auch
viele kleinere Unternehmen, deren
Geschaftsmodell schon vor Corona-

ordentlichen Turbulenzen

zeiten kriselte, denen Staatshilfen zu
einer Lebensverlangerung verhalfen

und die jetzt in einem schwierigen
Finanzierungsumfeld Geld zurlck-
zahlen mussen. Hier zeigt sich die
bereinigende Funktion der Insol-
venzverfahren, die Raum fur Neues
schafft. Aber wo Schatten ist, da ist
auch Licht. Die Zasur des Schul-
denschnitts ist noch immer beliebt
bei Investoren. Auch die Chancen
auf einen erfolgreichen Asset Deal
aus der Insolvenz heraus sind wei-
terhin grofB3, wenn das Geschafts-
modell grundsatzlich stimmt. Hier
erleben Insolvenzverwalter nach wie
vor Deals und Investoreninteresse,
wenngleich sich die M&A-Prozesse
komplexer gestalten: Die fur die
BetriebsfortfUhrung wesentlichen
Assets der Unternehmen liegen oft
in dritter Hand. Ohne Massekredit
und  Verwertungsvereinbarungen
im Antragsverfahren ist eine Unter-
nehmensfortfUhrung meist nicht
moglich. Eine gute Kommunika-
tion mit den Stakeholdern ist daher
entscheidend, um Lésungen nach
vorne zu finden. Insoweit gibt es viel
zu tun im Jahr 2024 ...
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CHRISTOPHER IRION

Managing Director

Callista Private Equity GmbH

Private Equity

In den letzten vier Jahren haben wir bei unseren
Portfoliounternehmen vor allem beobachtet,
dass die Krise zum Normalzustand geworden ist.
Waren es davor eher interne Problematiken auf-
grund von fehlerhaften Planungen oder struktu-
rellen Schwachen, dominieren seither exogene
Faktoren. Unternehmen hangeln sich momentan
von Krise zu Krise. Dadurch fehlt die externe Ruhe,
um sie in einem stabilen Marktumfeld neu auf-
zustellen. Gerade in der Industrie mussen wegen
des Ukraine-Kriegs und der Schwierigkeiten bei
Energie und Rohstoffen RUckschritte bei der
Geschwindigkeit von Restrukturierungen in Kauf
genommen werden. Allerdings hat das auch
etwas Gutes: So wurden und werden den jewei-
ligen Marktteilnehmern ihre Schwachen unver-
blumt aufgezeigt. Das hilft, an den richtigen Stell-
schrauben zu drehen, um resilienter zu werden,
auch wenn es so auf die harte Tour geschieht.
Wachstum wird dagegen, gerade in Branchen wie
der Automotive-Industrie, schwierig bleiben. Dies
passiert am ehesten noch durch Verdrangungs-
prozesse am Markt — der ,last man standing” pro-
fitiert sozusagen. In dem Bereich leiden vor allem
die Zulieferer. Vonseiten der OEMs wird zwar viel
geklagt, dennoch fuhren die Konzerne zuletzt
immer wieder Rekordjahre ein. Imm Maschinen-
und Anlagenbau zeigt sich daneben, dass Investi-
tionsentscheidungen bei Kunden verzdgert, nicht
umgesetzt oder Produktionsanlagen gleich im
Ausland installiert werden. Diese Projekte gehen
fUr deutsche Maschinenbauer oft verloren.

In Sachen Finanzierung kommen bei Turna-
round-Unternehmen nach unserer Erfahrung
.normale" Bankkredite mittlerweile Uberhaupt
nicht mehr in Betracht. Selbst wenn ein Betrieb
mehrere Jahre wieder auf Erfolgskurs war, dann
drehen Banken aus Vorsicht in der Regel sofort
den Geldhahn zu, sobald ein paar externe Krisen-
monate zugeschlagen haben. Deshalb bleiben

in unserem Bereich Spezialfinan-
zierungen wie Factoring oder Sale
& Lease Back meist die einzige
Lésung.

Konzernseitig beobachten wir, dass
heute schwachelnde Unternehmen-
steile viel eher geschlossen oder ins
Ausland verlagert werden. Wurden
diese frUher noch ofter verkauft,
damit sie sich eigenstandig wei-
terentwickeln koénnen, wird heute
geschlossen und dann die Politik
dafur  verantwortlich  gemacht.
Die Rolle von Private-Equity-Ge-
sellschaften hat sich im aktuellen
Umfeld gewandelt. Sie sind nicht
dazu da, Unternehmen nur durch
ihre Krisenjahre
Heute geht es darum, sich auch
operativ zu
allem die Bereiche Energieeffizienz,
Einkauf und Vertrieb zu optimieren.
Umsatzprobleme der Unternehmen

zu finanzieren.

involvieren und vor

lassen sich an den schwachen Kern-
markten meist nicht mehr losen,
sondern mussen durch Preiser-
héhungen aufgefangen werden,
wofur Kunden nicht immer Ver-
standnis zeigen. Deshalb mussen
wir Betriebe heute viel starker diver-
sifizieren; neben unseren standar-
disierten Werkzeugen im Rahmen
der Restrukturierung bendtigen
wir neue, individualisierte und der
derzeitigen Krisenlage angepasste
Geschaftsmodelle. Insgesamt
kommt es aktuell statt auf aggres-
sives Wachstum somit eher darauf
an, Unternehmen widerstandsfahig
zu machen.
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DR. HUBERTUS BARTELHEIMER

Rechtsanwalt, Mitglied der Geschaftsleitung
bei Dr. Wieselhuber & Partner

Distressed M&A, Restructuring & Finance

Multikrisen und geopolitische Ver-
werfungen haben direkte Auswir-
kungen auf die deutsche Wirtschaft
— Sanierungen und Restrukturie-
rungen inklusive: Wo fruher schon
das kleinste FUnkchen Sanierungs-
hoffnung dazu gefUhrt hat, alles
zu bewegen, um das Geschaft zu
erhalten, muss heute oft einge-
sehen werden, dass viele Unter-
nehmen nicht zukunftsfahig sind.
In diesem Kontext ist ein professi-
oneller und gesunder M&A-Ansatz
wichtiger denn je. Die Neuaufstel-
lung eines Betriebs — besonders im
Distressed-Bereich — ist haufig eine
gute GCelegenheit fur
Dabei ist es fur Mittelstandler zen-
tral, die Sanierungsansatze nicht
nur der Fantasie der Interessenten

Investoren.

zu Uberlassen, sondern selbst
Zukunftschancen zu  gestalten.
GCerade auslandische Investoren

wollen meist nur zentrale Unter-
nehmensfunktionen erhalten, Inte-
resse am Standort oder den Mitar-
beitern haben sie selten. M&A-Be-
rater mussen daher schnell den
beruhmten ,gesunden Kern“ des
Unternehmens herausarbeiten und
daraus die Sanierungsgeschichte
inklusive Perspektiven entwickeln.
Diese sollten idealerweise schon in
den ersten Gesprachen mit poten-
ziellen Investoren sichtbar werden,
um Interesse zu wecken. Wenn
bereits Preis-
handlungen anstehen,
spat, diese positiven Botschaften zu

und Konditionsver-
ist es zu

vermitteln. DarUber hinaus sollten M&A-Berater
den Interessenten auch im weiteren Prozessver-
lauf als Sparringspartner zur Seite stehen, ihre
Bedurfnisse antizipieren sowie das Geschafts-
modell nach ihren Anforderungen modellieren.
So konnen auch Carve-out-Szenarien entstehen,
die fUr unterschiedliche Geschaftsbereiche einen
héheren Kaufpreis erwirken. Wird so die Komple-
xitat der teils breiten Unternehmensaufstellung
reduziert, steigt im gegenwartigen wirtschaftli-
chen Kontext meist die Transaktionswahrschein-
lichkeit. Diese wird in groBeren Verfahren ebenso
erhoht, wenn seitens der M&A-Berater auch Fort-
fUhrungskonzepte fur die
erstellt werden. Zudem kann eine integrierte
Finanzplanung fur die nachsten Jahre ungemein
weiterhelfen, denn eine solche schafft Vertrauen
bei potenziellen Investoren.

Immer haufiger muUssen auf einer Wegstrecke
eines M&A-Prozesses auch GeschaftsfUhrer kurz-
fristig interimistisch ersetzt werden. Der direkte
Draht zu erfahrenen Interimsmanagern kann ein
Closing positiv begunstigen. Hinzu kommt: Je
nach Personalintensitat der Branche des betrof-
fenen Unternehmens ist es zentral, frih heraus-
zufiltern, welche arbeitsrechtlichen Anpassungen
maoglicherweise notig sind. Tiefe Branchen-
kenntnis und Erfahrung sparen dabei viel Zeit.
Last, but not least: Auch die Mitarbeitenden sind
Teil des M&A-Prozesses. Damit diese dem Unter-

Insolvenzverwalter

nehmen auch in einer unsicheren Zeit die Treue
halten, ist es sinnvoll, schon frih in Betriebs- und
Mitarbeiterversammlungen transparent
bevorstehende Maf3nahmen zu informieren und
die Gesichter hinter dem Prozess zu zeigen.

All diese ,Extrameilen machen sich am Ende
bezahlt: Sie sparen Zeit und beschleunigen den
Prozess. Im momentanen Distressed-Umfeld ist
das ein wesentlicher Erfolgsfaktor.

Uber
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DIPLOM-KAUFMANN ROLAND J. GORDES

Partner bei der
Gordes, Rhose & Collegen Unternehmensberatung KG

Unternehmensberatung

Mit Blick auf die weiterhin ange-
spannte Wirtschaftslage lasst sich
sagen: Willkommen in der Nor-
malitat. Denn zum einen gibt es
immer Konjunkturzyklen, die regel-
mafig rauf- und runtergehen. Zum
anderen haben sich die Themen
in den letzten Jahren kaum ver-
andert. Zinspolitik, Digitalisierung
und Fachkraftemangel sind nach
wie vor relevant und fuhren immer
wieder zu Engpassen bis hin zur
Insolvenzbedrohung. Zwar haben in
den letzten Jahren Zuschusse sowie
Foérderungen und die daraus resul-
tierende Liquiditat zu einer Abfla-
chung von Unternehmenskrisen
gefuhrt. Heute ist diese Liquiditat
durch das Auslaufen und die teil-
weise RUckzahlung von Forder-
mitteln aber nicht mehr gegeben.
Firmen, die sich nicht auf weitere
Krisen vorbereitet und anpassungs-
fahig aufgestellt haben, splren nun
die fehlende finanzielle Stutze deut-
lich.

Dabei sieht die deutsche Wirt-
schaft wie immer aus: Es gibt klare
die aus Krisensituati-
onen gestarkt hervorgehen, und

Gewinner,

Verlierer mit nicht zukunftsfahigen
Geschaftsmodellen, die aus dem

Markt scheiden, weil sie etwa durch
zu hohe Liquiditat im Markt gedeckt
wurden. Dazwischen befinden sich
Neutrale mit Geschaftsmodellen,
die immer gebraucht werden, und
Gefahrdete, die sich in einer Son-
dersituation befinden oder in der
Transformation noch nicht so weit
sind wie gedacht. Diese vier Felder
gelten seit jeher Uber alle Bran-
chen hinweg. Daher lasst sich nicht
pauschal sagen, wie es etwa dem
Handel, dem Bau oder den Auto-
mobilzulieferern aktuell geht. Viel-
mehr sind es die einzelnen Unter-
nehmen, die Veranderungen spat
und hektisch umsetzen, denen es
schlecht geht. Um Gewinner zu sein,
ist vor allem eines zentral: Anpas-
sungsfahigkeit. Unternehmen, die
sich rechtzeitig auf Veranderungen
vorbereiten, sind diejenigen, die
aus Krisensituationen am besten
hervorgehen. Dabei mussen ent-
sprechende  MalBnahmen nicht
unbedingt grofBBe Digitalisierungs-
kampagnen oder die Integration
von Kl umfassen. Sich von null auf
hundert zu transformieren, scheitert
oft, weil die Basis fehlt. Es braucht
Im  Mittelstand
reicht es im ersten Schritt schon,

Zwischenschritte.

bestehende Systeme auszunutzen
oder zu aktualisieren und intern
schlanker zu werden. Neben Anpas-
sungsfahigkeit mussen noch drei
Dinge vorhanden sein: ein markt-
fahiges Produkt oder eine marktfa-
hige Dienstleistung, ein Mehrwert
fur die Markte und kaufmannische
Transparenz, also das Wissen um
die eigene Zahlungsfahigkeit, die
Ertragssituation und das Eigenka-
pital. AuBerdem mussen die Rah-
menbedingungen stabil sein. Oft
wirden Unternehmer gerne Ande-
rungen vorantreiben, wissen aber
nicht, ob Regeln, die heute gelten,
auch noch Ubermorgen bestehen.
Daneben sind Themen wie ESG
und Schutz der Lieferketten von der
Idee her gut und richtig. Allerdings
fUhren die damit verbundenen
strikten Regularien oftmals dazu,
dass Unternehmer Uberfordert sind
und gar nichts tun. Da sich extern
bedingte Unsicherheiten und die
Regulatorik nur schwer beeinflussen
lassen, gilt fur KMU vor allem, sich
intern zukunftsfahig aufzustellen
und Veranderungen im Markt mit
Weitblick Schritt fur Schritt anzu-
gehen.
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DIE NACHSTE
STUFE DES

AUTOMOBILEN

RECYCLINGS

Der Recyclingspezialist LRP Unter-
nehmensgruppe ist Marktfuhrer im
Mobility-Bereich. Um diesen Status
zu erhalten und weiter auszubau-
en, wachst die Gruppe und arbeitet
an neuen Anwendungen im Rah-
men der Kreislaufwirtschaft. FUr die
dafur
zuletzt eine assetbasierte Finanzie-

notigen Investitionen kam

rung zum Einsatz.

Die LRP Unternehmensgruppe ist
ein Entsorgungsspezialist fur Fahr-
zeuge, der auf eine langjahrige
Erfahrung in den Bereichen Fahr-
zeughandel und -transport, Neu-
und Gebrauchtteilehandel sowie in
der Rohstoffrickgewinnung blickt.
1990 als Ein-Mann-Unternehmen
gegrundet ist die Gruppe kontinu-
ierlich gewachsen und beschaftigt
heute rund 250 Mitarbeiter. Die
Recycling-Sparte verflgt Uber funf
eigenstandige Standorte in Sachsen,
Sachsen-Anhalt und Thuringen und
verwertet pro Jahr mehr als 15.000
Fahrzeuge nach Industriestandard.
Dabei ist die LRP-Gruppe Markt-
fUhrer in den Bereichen Fahrzeug-
verwertung und Teilehandel. Zudem
betreibt sie ein flachendeckendes

Fahrzeug-Rucknahmesystem in
Deutschland, auf das die meisten
der groBen Fahrzeughersteller und
Importeure zurlckgreifen. Eines der
Unternehmen entwickelt aufBerdem
eine Software fur die Automobilver-
wertung, die den Anspruch hat, die
Go-to-Lésung am Markt zu werden.

SPEZIALFAHRZEUGE
ERLAUBEN
INVESTITIONSFINANZIERUNG
Zur LRP-Gruppe gehort auch die
Autologistik Leipzig GmbH. Mit
einer Flotte von 40 Spezial-Lkw fur
Transport- und Logistikaufgaben
Ubernimmt sie Fahrzeugverlage-
rungen mit Schwerpunkt in Mittel-
und Ostdeutschland. Zu den Leis-
tungen gehdren Abschleppdienst,
Pannenhilfe und der Transport von
Pkw, Baumaschinen und Grof3ge-
raten sowohl! fur Privat- als auch fur
Geschaftskunden.

Um das Wachstum und die Weiter-
entwicklung der gesamten Gruppe
voranzubringen, stand das Logis-
tikunternehmen jungst im Fokus
einer speziellen Finanzierung, wie
Mitbegrinder und geschaftsfuh-
render Gesellschafter Knut Rode-

Mobilitats-
befindet
sich gerade in einem kompletten

wald berichtet: ,Der
dienstleistungssektor

Wandel - sei es durch Modelle wie
Car-Sharing, Technologien
oder das Thema Kreislaufwirtschaft.

neue

Um weiter innovativ zu sein, mussen
wir deshalb in neue Projekte inves-
tieren. Dazu gehéren etwa die
Bereiche Re-Use von Bauteilen, die
rohstoffliche Vorsortierung sowie
umfassend digitalisierte und auto-
matisierte Prozesse." Laut Rodewald
seien diese Entwicklungsfelder in
zwei bis drei Jahren wettbewerb-
sentscheidend, um die Marktfuh-
rerschaft in der Branche zu sichern.
Nachdem eine Finanzierung Uber
die Bank ausschied, kam fur die
Bereitstellung der erforderlichen
Investitionsmittel der Fuhrpark der
Autologistik Leipzig GmbH ins Spiel.
Denn die Spezial-Lkw waren pra-
destiniert fur den objektbasierten
Finanzierungsansatz Sale & Lease
Back.
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PRAGMATISMUS UND
VERSTANDNIS FUR ASSETS
.Banken sind aktuell sehr angstge-
trieben, zudem verstehen sie unser
Geschaftsmodell meist nicht und

unsere Assets

haben Probleme,
richtig einzuschatzen. Daher beno-
tigten wir eine Alternative, die die

tatsachlichen Werte in unserem

Unternehmen erkennt, realistisch
bewertet und in der Finanzierung
nutzbar macht”, so Knut Rodewald.
Uber einen Partner der Gruppe, die
Aderhold Unternehmensberatung,
wurde schlieBlich der Kontakt zum
Finanzierer Maturus Finance herge-
stellt.

Bei Maturus in Hamburg Ubernahm
Leif Gratenau, Projektmanager
Finanzierung & Leasing, die Anfrage
der LRP-Gruppe: ,Der Fahrzeug-
park der Autologistik Leipzig GCmbH
besteht aus werthaltigen und viel-
seitig einsetzbaren Objekten, die
sich in besonderem Maf3e fUr unsere
objektbasierte Finanzierung eignen.
Die modernen Abschleppfahrzeuge

sind gefragte
die Uberall im Bereich des Bergens
und Abschleppens im o&ffentlichen
Raum sowie beim normalen Fahr-
zeugtransport eine stabile Nach-
frage erfahren.”
Der folgende

Nutzungsobjekte,

Abstimmungspro-
zess bedurfte daher nur weniger
Gesprache und einer professionellen
Begutachtung der Spezialfahrzeuge
vor Ort. Bereits innerhalb weniger
Wochen stand der Sale-&-Lease-
Back-Vertrag: Autologistik Leipzig
verkaufte gebrauchten
Fuhrpark an Maturus Finance und

seinen

leaste ihn zur unmittelbaren, wei-
teren Nutzung der Spezialfahrzeuge
sofort wieder zurlck. Das Finan-
zierungsvolumen lag knapp unter
eine halben Million Euro und die
Mietdauer betragt 48 Monate. Das
bietet der Gruppe Liquiditat fur den
Wandel bei gleichzeitiger finanzi-
eller Planbarkeit.

BREIT AUFGESTELLT

FUR KOMMENDE
ANFORDERUNGEN

Die freigewordenen Mittel will die
Unternehmensgruppe konsequent
fur Investitionen in die Weiterent-
wicklung nutzen. ,Wir expandieren
bereits dieses Jahr. Ein langerfris-
tiges Ziel ist es, unser System in den
nachsten funf bis acht Jahren fel-

PRAXISBEITRAG AUTOLOGISTIK LEIPZIG

senfest Uber ganz Deutschland aus-
zurollen. Dabei wachsen wir zwar
auch aus uns selbst heraus. Um den
Prozess zu beschleunigen, beno-
tigen wir allerdings Finanzierungs-
ansatze, die fUr unser Geschaftsmo-
dell greifen, wie eben Sale & Lease
Back", erklart Knut Rodewald.

Ein wichtiger Meilenstein fur das
Unternehmen wird dabei die neue
EU-Altfahrzeuge-Gesetzgebung
sein, die aller Voraussicht nach
ab 2026 greifen wird. Nachdem
Deutschland mit den eigentlich
vorgeschriebenen strengen Kon-
trollen bei der Verwertung von Fahr-
zeugen jahrelang eher halbherzig
umgangen ist, durfte sich dies mit
dem Gesetz schlagartig
andern. Die Verwertung wird dann
hierzulande sehr wahrscheinlich

neuen

stark zunehmen, denn Hersteller
mussen fur ihre Neufahrzeuge unter
anderem die Verwendung von recy-
celten Materialien nachweisen. ,\Wir
verwerten bereits heute pro Jahr
Fahrzeuge im funfstelligen Bereich
umweltfreundlich und standardi-
siert. Sobald das neue Gesetz gilt,
wollen wir fit und breit aufgestellt
sein. Denn wenn wir unsere Kapa-
zitaten konstant ausbauen, mussen
wir auch bei den Verwertungsnach-
weisen weiter vorbildlich sein®,
miert Rodewald.

resu-

KNUT RODEWALD
Geschaftsfuhrender Gesellschafter
LRP Unternehmensgruppe

M: +49 172 310 32 86

E-Mail: rodewald@lrp24.de

www.Irp24.com

l
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PRAXISBEITRAG DALEX

WERTE SCHWEISSEN ZUSAMMEN:

AKQUISITION EINES
MASCHINENBAUERS

Als der Schwei3maschinenhersteller
DALEX im Zuge eines Sanierungs-
prozesses einen Investor suchte,
war die Max Valier Holding GmbH
zur Stelle. Dabei nutzte der Investor
die umfassenden Maschinen und
Anlagen des Traditionsunterneh-
mens zur anteiligen Finanzierung
der Transaktion. Der objektbasierte
Ansatz Sale & Lease Back machte es
maoglich.

Die DALEX Automation & Welding
GCmbH mit Sitz in Wissen, Rhein-
land-Pfalz, hat seit vielen Jahren
einen hervorragenden Ruf im
Maschinenbau. Vor mehr als 100
Jahren gegrundet, startete die
Firma als Produzent von Rollband-
und Rasierklingen. Mit dem Aufstieg
der Serienproduktion im deutschen
Automobilbau in den 1950ern wurde
das Fertigungsprogramm komplett
auf  Schwei3technik  umgestellt.
Heute ist DALEX ein fUhrendes
Unternehmen in der Herstellung
von vollautomatisierten Sonderma-
schinen und Fertigungszellen mit

WiderstandsschweiBtechnologie.
Bei letzterer handelt es sich um ein
FlUgeverfahren, das keinen dritten
Werkstoff bendtigt. Die metallischen
Werkstoffe stattdessen
umweltfreundlicher nur mit Druck
und elektrischem Strom verbunden.
,DALEX ist Pionier in diesem Bereich
und stellt speziell zugeschnittene
SchweifBmaschinen sowie automa-

werden

tisierte SchweilBanlagen her; unter
anderem fur Kunden aus den Bran-
chen Automobil, GerUstbau, Mobel
und Elektronik®, sagt Rudiger Nitz,
Partner und Technology Manager
beim Investor Max Valier Holding
GmbH.

SANIERUNGSPROZESS
DURCH NEUEN INVESTOR
Die lange Historie, die techno-
logische  FuUhrungsposition, die
Lésungen im Schweil3bereich und
die Fahigkeit, auch individuelle Kun-
denbedurfnisse zu erfullen, machten
das Unternehmen fur die Max Valier
Holding GmbH attraktiv, als DALEX
im Rahmen eines Sanierungspro-

Investor suchte. Die
Holding ist auf den Erwerb und
die Entwicklung von mittelstandi-
schen Engineering-, Fertigungs-
und Dienstleistungsunternehmen
im gewerblichen und industriellen
Bereich spezialisiert. Aufgrund des
daraus erwachsenden technischen
Verstandnisses wurden die Poten-
ziale von DALEX schnell erkannt und
der Geschaftsbetrieb im Rahmen
eines Asset Deals Ubernommen. Die
Transaktion wurde dabei mit dem
objektbasierten Ansatz Sale & Lease
Back (SLB) finanziert. ,Aufgrund
des umfangreichen Anlagen- und
Maschinenparks von DALEX - mit
SchweifBautomaten und Maschinen
aus dem Bearbeitungsbereich
Drehen und Frasen - konnte die
Transaktionsfinanzierung Uber SLB
realisiert werden", berichtet Normen
Reese, Projektmanager Finanzie-
rung & Leasing bei Maturus Finance.
SLB sei immer dann relevant, wenn
es darum gehe, das in einem
Maschinenpark gebundene Kapital
freizusetzen, indem die Maschinen

zesses einen
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und Anlagen verkauft und direkt
zurUckgeleast wurden.

ALTERNATIVE FINAN-
ZIERUNGEN ERMOGLI-

CHEN BETEILIGUNGEN

SWir verwenden alternative Finan-
regelmafig
zur Akquisitionsfinanzierung oder
um fur unsere Beteiligungen opti-
male Finanzierungsstrukturen zu
schaffen und das Working Capital zu
steuern. Konkret arbeiten wir neben
Eigenkapital mit Unitranche-Finan-
zierungen sowie mit Factoring, Fine-
trading und Sale & Lease Back, je
nachdem, welche Voraussetzungen
das jeweilige Unternehmen hat"
beschreibt Rudiger Nitz. Max Valier
ist fast ausschlieBlich im industri-
ellen Umfeld unterwegs und die
jeweiligen Ziel-Unternehmen haben
einen ausgepragten Maschinenpark
oder zumindest eine technologische
Komponente. Daher ist der Investor
auf Finanzierungspartner ange-
wiesen, die diesen technologischen
Ansatz auch verstehen. Gerade bei
zeitkritischen M&A-Prozessen sind
Know-how, Schnelligkeit und finan-
zielle Flexibilitat entscheidende Fak-
toren, die mit einem traditionellen
Finanzierer oft nicht moglich sind.

zierungsinstrumente

FLEXIBILITAT IM FINANZIE-

RUNGSKONZEPT ZENTRAL

Gerade wenn es hei3t, Kapital
freizusetzen, das in samtlichen
Maschinen und Anlagen gebunden
ist, ist es dem Investor wichtig,
die Finanzierungsstruktur
anpassen zu kdénnen. SO muss es
maoglich sein, Maschinen aus der
Struktur zu nehmen oder hinzuzu-
fugen. ,DALEX verfugt Uber Mus-
termaschinen, welche die Kunden
fur Probeschweif3ungen verwenden
kdénnen. Auch diese haben wir in
die SLB-Struktur genommen, um
die Kapitalbindung zu reduzieren®
erklart Rudiger Nitz. Zugleich gibt

flexibel

es Optionen, diese Maschinen aus
der  Finanzierungsstruktur  her-
auszuldsen, etwa wenn ein Kunde
eine Maschine kurzfristig erwerben
mochte.

In einem solchen Fall bei anderen
Finanzierern etwa den Kre-
ditrahmen zu verandern, ist meist
deutlich weniger flexibel. Daher
wird Max Valier auch bei kunftigen
Beteiligungen als Investor weiter
auf Alternativen wie SLB setzen. ,Die
Zusammenarbeit ist eine andere als
mit GroBbanken. Mit Finanzierern
wie Maturus Finance kdnnen wir
auf Augenhohe verhandeln®, sagt
Rudiger Nitz. Auch Normen Reese
schatzt die Kooperation: ,Durch
die Sudtiroler Gelassenheit der
Ansprechpartner und den beson-
deren Charme des Projekts bleibt es

auf jeden Fall im Hinterkopf.”

FIT MACHEN FUR
DIE ZUKUNFT
Investoren wie Max Valier kaufen
Unternehmen nicht nur, um sie
ZU besitzen. Ziel ist es, den Betrieb
voranzubringen, die Ertragskraft zu
verbessern, internationale Markte
zu erschlieBen und das Geschafts-
modell zukunftsfahig zu gestalten.
Genau das hat sich das Unter-
Aufgabe fur
Wir mobchten

nehmen auch zur
DALEX gemacht.

RUDIGER NITZ

Partner & Technology Manager
Max Valier Holding GmbH

T: +39 335123 74 74

E-Mail: rn@maxvalier.com
www.maxvalier.com

PRAXISBEITRAG DALEX

uns kUnftig noch starker fur das
Wachstum im Exportbereich enga-
gieren, die Digitalisierung der Pro-
duktionsprozesse vorantreiben und
so interne Ablaufe verbessern®, kon-
statiert Rudiger Nitz.

Dafur sollen aktuelle technologi-
sche Entwicklungen aufgenommen
werden, zum Beispiel bei den Benut-
zeroberflachen, bei der Program-
mierung, bei der Integration von
Robotern und beim Materialfluss.
DarUber hinaus soll die FUgetechnik
des Spezialisten immer weiter opti-
miert und neben dem Sonderma-
schinenbau auch das Geschaft mit
Standardanlagen im Modulsystem
weiter vorangetrieben werden.

Um bei allen Zukunftsinvestitionen
weiterhin die Kapitalbindung gering
zu halten und flexibel zu bleiben,
stellen  objektbasierte
rungsmodelle einen wichtigen Bau-
stein dar.

Finanzie-

13
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GASTBEITRAG

DER MODERNE
SANIERUNGS-

PROZESS

Angesichts der sich stetig wandelnden globalen
Marktbedingungen mussen auch die Metho-
den der Sanierung und Restrukturierung neu
gedacht werden. Dr. Hans Peter Dohmen, Re-
strukturierungsberater und Chief Restructuring
Officer (CRO) bei hpd CONSULTING mit mehr als
20 Jahren Erfahrung, skizziert, wie sich die Anfor-
derungen heutzutage verandert haben.

FrUher lag der Schwerpunkt von Sanierungsmaf3-
nahmen insbesondere auf der Kosten- und Schul-
denreduzierung, um die finanzielle Stabilitat von
Unternehmen wiederherzustellen. Heute mussen
Sanierungsbemuhungen aufgrund komplexerer
Sachverhalte weit Uber solche finanziellen Maf3-
nahmen hinausgehen; die Stabilisierung eines
Unternehmens erfordert einen leistungswirt-
schaftlichen Ansatz. Dennoch suchen Unter-
nehmer oft erst dann Hilfe, wenn ihre finanziellen
Ressourcen nahezu erschopft sind.

FUr eine aussichtsreiche Sanierung mussen heute
grundlegende Fragen beantwortet werden:
Ist das Geschaftsmodell noch zukunftsfahig?
Bestehen Wachstumspotenziale? Unternehmen,
die fruher beispielsweise mit der Herstellung von
Olmessstaben erfolgreich waren, finden heute
moglicherweise keinen Markt mehr fur ihre Pro-
dukte. Die Entwicklung einer neuen, tragfahigen
Geschaftsidee ist daher unerlasslich.

LIQUIDITATSSICHERUNG DURCH
OBJEKTBASIERTE FINANZIERUNGEN
Assetbasierte Ansatze eignen sich besonders fur
Unternehmen mit langen Zahlungszielen und
hohen Lagerbestanden. Gerade in Krisenzeiten
ist diese Finanzierungsform eine wichtige Ergan-

zung zur herkdmmlichen Bankenfinanzierung.
Die Flexibilitat solcher Finanzierungsmodelle
und ihre Fahigkeit, Liquiditat zu sichern, sind ent-
scheidend, auch angesichts der restriktiven Kre-
ditvergabepraxis vieler Banken. Die Nachfrage
nach derartigen Ansatzen wird daher in Zukunft —
insbesondere in Sanierungsfallen —weiter steigen.
AbschlieBend ist hervorzuheben, dass die Insol-
venz in bestimmten Fallen der effektivste Weg zur
Sanierung sein kann, da sie neue Moglichkeiten
zur Restrukturierung erdffnet. Diese Perspektive
kann Unternehmern helfen, die Angst vor dem
Scheitern zu Uberwinden und einen Neuanfang
ZU wagen.

VIER SCHLUSSELBEREICHE
FUR DEN ERFOLG EINER
MODERNEN SANIERUNG

Frihzeitige Planung: Zeit ist der gro3te Feind
im Sanierungsprozess. Eine proaktive Heran-
gehensweise, bereits bei den ersten Anzeichen
einer Krise, kann entscheidend sein, um das
Unternehmen auf einen zukunftsfahigen Pfad
zu fUhren.

Umsetzungskompetenz: Die beste Strategie
nUtzt nichts ohne effektive Umsetzung. Hier
kommt die Rolle des CROs ins Spiel, der nicht
nur berat, sondern auch die Verantwortung fur
die Umsetzung der notwendigen Schritte Uber-
nimmt. Die Fahigkeit, Plane in Aktionen umzu-
setzen, ist fUr den Sanierungserfolg unerlasslich.

Krisenkommunikation: Transparenz ist essenziell,
um Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, Lieferan-
ten und andere Stakeholder zu informieren und
fUr das Sanierungsvorhaben zu gewinnen. Eine
frhzeitige und offene Kommunikation ist daher
entscheidend fur den Erfolg.

Finanzierung: Eine sorgfaltige Liquiditatsplanung,
die Anpassung der Finanzierungsstruktur, der
Schutz des Privatvermdgens des Unternehmers
fur die Altersvorsorge und die Exploration ver-
schiedener Finanzierungsoptionen, einschlie3-
lich Alternativen wie Asset Based Finance, sind
gerade bei Sanierungen von Bedeutung.

DR. HANS PETER DOHMEN
hpd CONSULTING

T: +49 2173 265 33 55

E-Mail: hans-peter@hpd-consulting.de
www.hpd-consulting.de
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INTERVIEW I

FAMILIENUNTERNEHMER:

ZUKUNFT DES BETRIEBES
DURCH M&A SICHERN

INTERVIEW MIT
HARALD LINK

Bei der Zukunftssicherung eines
Familienunternehmens steht fur
mittelstandische Unternehmer
zuallererst die Wahrung der Fami-
lientradition im Vordergrund. Doch
wird innerhalb der Familie kein
geeigneter Nachfolger gefunden,
ist ein Unternehmensverkauf in
der Regel die beste Alternative. Wir
sprachen hierzu mit Harald Link,
erfahrener M&A-Experte und Trans-
aktionsberater.

HERR LINK, WESHALB IST
DER VERKAUF SO SINNVOLL
ALS NACHFOLGELOSUNG?
Link: Mittelstandische Unterneh-
men ohne geeignete Nachfolger
werden heute meist an andere
Unternehmen (Strategen) oder an
Finanzinvestoren (Private Equity
bzw. Family Offices) verauBert. Im
Verkauf an einen strategischen
Kaufer, der sein Geschaftsmodell im
Rahmen einer Wachstumsstrategie
durch Unternehmenskaufe vertikal
oder horizontal starken moéchte,
liegt haufig die beste Losung beim
Verkaufspreis und fur die Mitar-
beiter. Dies gilt umso mehr bei
auslandischen Erwerbern, wenn
sie Zugang zum deutschen Markt
gewinnen mochten, wie auch das
Beispiel der aktuellen Transakti-

on ,Viessmann Climate Solutions

/ Carrier Corporation* zeigt.

LOHNT ES SICH FUR
FAMILIENUNTERNEHMER,
EINE NACHFOLGELOSUNG
SELBST EINZULEITEN?

Link: Mittelstandler scheuen sich
manchmal, einen professionellen
M&A-Berater zu mandatieren und
warten lieber auf den sich selbst
anbietenden Kaufer. Sie liebau-
geln vielleicht etwa mit einem
Golfplatz-Deal. Dies fuhrt jedoch
nur selten zu zufriedenstellenden
Ergebnissen. Jeder Unternehmens-
verkauf ist fUr mittelstandische
Unternehmer in der Regel ,Neu-
land®, bei dem Fehlentscheidungen
teuer werden konnen. Die Komple-
xitat und Dynamik eines M&A-Pro-
zesses wird haufig unterschatzt.

UND WIE SIEHT EIN
SOLCHER PROZESS AUS?
Link: Ein professionell strukturier-
ter M&A-Prozess hat unterschied-
liche Phasen und besteht aus den
.Modulen” Projektierung, Unter-
nehmensbewertung, Vertragsver-
handlung sowie dem Abschluss
der M&A-Transaktion. Wert und
Preis sind dabei zentrale Begriffe
fur mittelstandische Familienunter-
nehmen. Da hier — im Gegensatz zu

HARALD LINK

Mergers & Acquisitions

borsennotierten Konzernen — kein
Marktpreis existiert, mussen sich
Verkaufer und Kaufer auf einen Preis
einigen. Der Verkaufspreis ist dabei
das Ergebnis taktischen Vorgehens
und einer Einigung zwischen den
Unternehmenswert-Vorstellungen
beider Vertragsparteien. Wertermitt-
lung und Preisverhandlung sowie
letztlich der gesamte M&A-Prozess
sollten deshalb fundiert, begrin-
det und als ,maflgeschneiderte”
Losung umgesetzt werden.

WIE MUSS DIE
KAUFPREISFINANZIERUNG
GESTRICKT SEIN?

Link: In der Praxis werden die
wenigsten Unternehmenstrans-
aktionen rein mit Eigenkapital,
sondern als ,mafRgeschneiderte”
Lésung meist auch unter Einsatz
von Fremdkapital finanziert. Dabei
wird der Transaktionsberater auf
Wunsch ,auf kurzem Wege* Kon-
takte zu potenziellen Finanzpart-
nern herstellen. Hier gilt es, auch
Alternativen wie objektbasierte
Finanzierungen zu prufen, um den
Handlungsspielraum zu erwei-
tern und somit den Canossa-Gang
zur Hausbank zu vermeiden.

Internationale Beteiligungs- und Fusionsberatung, Hamburg
M: +49 160 98 90 18 35

E-Mail: hlink@linkmergers-international.com
www.linkmergers-international.com
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