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viele deutsche und 6sterreichische Unternehmen miissen
und wollen sich derzeit neu ausrichten, auf veranderte
Marktbedingungen reagieren oder schlicht ihren Betrieb
stabilisieren. Doch inmitten geopolitischer Krisen,
wirtschaftlicher Unsicherheiten, steigender Kosten und
einer ressourcenverzehrenden Birokratie ist das alles
andere als einfach. Die Verunsicherung ist gro3, der Druck
auf Unternehmen spirbar. Viele investieren zurlick-
haltender und auch klassische Finanzierungen lassen sich
langst nicht mehr so einfach wie gewohnt umsetzen.

Wie sich die aktuelle Lage genau darstellt, welche Entwick-
lungen sich abzeichnen und welche Handlungsoptionen
Unternehmen jetzt haben, beleuchten in dieser Ausgabe
unseres ,maturus aktuell” versierte Experten: Daniel Bosch
(stellvertretender Bereichsleiter/Abteilungsdirektor, Key
Account, Kreissparkasse Esslingen-Nurtingen), Maximilian
Funk (Geschaéftsfiihrer, Partner, Argon & Co. Deutschland
GmbH), Holger Leichtle (Rechtsanwalt, Fachanwalt fiir Insol-
venz- und Sanierungsrecht, Partner GORG Partnerschaft
von Rechtsanwalten mbB) und Frederik Olms (Partner, GO &
Company GmbH) geben Einblicke in die Bereiche Banking,
Restrukturierung, Insolvenzverwaltung und Distressed
M&A. Daneben gibt es eine Einordnung, welche Rolle alter-
native Finanzierungen in diesem Umfeld spielen kdnnen.

Gerade der letzte Punkt gewinnt im aktuellen Umfeld
an Bedeutung. Denn wenn Banken bei klassischen Kredit-
finanzierungen wegen Risikofurcht und regulatorischer
Zwange zuriickhaltender agieren, brauchen Unternehmen
verlassliche Alternativen. Eine davon ist der banken- und
bonitatsunabhangige Ansatz Sale & Lease Back (SLB).

Wie dieser in der Praxis wirken kann, zeigen die drei Case
Studies in dieser Ausgabe:

Geschéftsflihrer Lorenz Linner berichtet, wie seine Linner
Werkzeugfabrik mithilfe von SLB frische Liquiditat freige-
setzt hat, um auf neue Marktbedingungen zu reagieren
und das Unternehmen strategisch neu auszurichten.

Ing. Fritz Kobald, Head of Finance des osterreichischen
Automotive-Zulieferers MSG, erlautert, wie das Unter-
nehmen im Rahmen einer SLB-Finanzierung Maschinen
veraulB3erte und zurlickleaste, um weiterzuwachsen und
den Cashflow zu starken.

Die Kieler Maschinenwerke wollten nach einem Carve-
out neuen finanziellen Spielraum gewinnen. Geschéfts-
fiihrer Peter Nortmann und Berater Florian Schirmann
schildern, wie SLB dabei unterstiitzt hat.

Ich hoffe, diese Ausgabe unseres Magazins gibt lhnen
wertvolle Einblicke, praxisnahe Impulse und konkrete
Anregungen fiir lhre eigenen Vorhaben. Wenn Sie Fragen
zu einzelnen Themen haben oder Losungsbedarf
besteht, stehen mein Team und ich lhnen jederzeit
gerne zur Verfligung.

Herzlichst lhr
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AUTOMOTIVE-SPEZIALIST MSG:
BESSERER CASHFLOW, WENIGER
BANKENABHANGIGKEIT

Die Mechatronic Systems GmbH, kurz MSG, ist ein Oster-
reichischer Automotive-Zulieferer mit Sitz in Wies. Das
Unternehmen entwickelt, produziert und vertreibt mecha-
tronische Systeme und Komponenten flir die Automobil-
und Zulieferindustrie. Ing. Fritz Kobald, Head of Finance
von MSG, beschreibt das Geschaft so: ,Unsere Kernkom-
petenz liegt in der Entwicklung und Herstellung mecha-
tronischer Produkte, die drehende oder geradlinige Bewe-
gungen ausflihren. Dazu gehoren beispielsweise Stell- und
Schaltventile, Ventil- und Thermomanagementsysteme,
Losungen fiir Heizung, Liftung und Klimaanlage sowie
Emissions- und Alternative-Fuel-Control-Systeme.”

Ziel der Produkte ist es, Leistung, Effizienz, Komfort und
Funktionalitat moderner Fahrzeuge zu verbessern. Ein
besonderer Vorteil: Rund 70 Prozent der Losungen sind
plattformunabhangig und kénnen damit in unterschiedliche
Fahrzeugkonzepte integriert werden - vom klassischen
Verbrenner uber Hybridfahrzeuge bis hin zu Elektro- und
Wasserstoffantrieben.

Osterreichischer Automotive-
Experte mit internationaler Prasenz

Der Nischenplayer wurde 2005 von Hans-Jorg Gasser in
Eibiswald gegriindet. Spater wurde der Firmensitz nach
Wies im Sudwesten der Steiermark verlegt. Heute arbei-
ten rund 250 Mitarbeiter an den drei Osterreichischen
Standorten in Wies, Hormsdorf und Eibiswald. Das
Unternehmen ist aber auch international tatig: mit dem
Joint Venture KEM Electromagnetic Technology seit 2012 in
China und mit der MSG Americas Inc. seit 2025 in den
USA. Insgesamt beschéftigt MSG rund 400 Mitarbeiter
und erwirtschaftet einen Jahresumsatz von etwa
100 Millionen Euro. ,Natirlich wollen wir hier nicht
stehen bleiben, sondern uns weiterentwickeln, unser
Standing sichern und wachsen”, so Kobald..

Komplexe Branche Automotive

Dass die Automobilindustrie sich derzeit in einer Phase tief-
greifender Transformation befindet, spirt der Tier-1- und
Tier-2-Lieferant natiirlich auch. Die Rahmenbedingungen
wirken sich insbesondere auf Finanzierungsentscheidun-
gen aus. Denn: Banken priifen Engagements in bestimmten
Branchen, darunter Automotive, besonders sorgféltig.

Als OEM-Zulieferer bedeutete das fiir MSG: Um die eigene
Wachstumsstrategie umzusetzen, musste das Unterneh-
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men zusatzliche Finanzierungsoptionen prifen. ,Wir
wollten unser Working Capital starken, laufende und
geplante Maschinen- und Anlageninvestitionen finanzie-
ren und gleichzeitig den Liquiditdtsbedarf aus der
Auftragsvorfinanzierung abdecken - etwa fiir Material,
Zukaufteile und Personal”, erlautert Kobald.

Finanzierung tiber den
Maschinenpark

Eine Losung fand das Unternehmen in einem objektba-
sierten Finanzierungsmodell. ,Mir war schnell klar, dass
wir unseren Maschinenpark als Finanzierungsressource

nutzen konnen”, sagt Kobald. Auf Empfehlung nahm er
Kontakt zu Maturus Finance als Anbieter der objektbasierter
Finanzierungslosung Sale & Lease Back (SLB) auf. Bei
dem Modell werden die Maschinen an einen Finanzie-
rungspartner verkauft und fiir sofortige Liquiditat direkt
zurlickgeleast. Die Voraussetzungen flir eine solche SLB-
Finanzierung erwiesen sich bei MSG als giinstig.

Felix Liebig, Teamleiter Finanzierung & Leasing bei
Maturus Finance, erklart: ,MSG verfligt liber einen wert-
haltigen und teilweise noch sehr jungen Maschinenpark,
eine stabile Finanzlage sowie ein belastbares, klar positio-
niertes Geschaftsmodell mit Uberzeugender Zukunfts-
perspektive.” Zu den finanzierten Assets zahlen unter




anderem hochwertige CNC-Dreh-, Bearbeitungs- und
Fraszentren sowie eine Laserzelle von TRUMPF. Insge-
samt konnte so ein Finanzierungsvolumen von rund einer
Millionen Euro realisiert werden.

Die im Rahmen der SLB-Transaktion freigesetzten Liquidi-
tatsmittel nutzt MSG nun unter anderem fiir Investitionen,
die Vorfinanzierung von Auftragen sowie zur Starkung des
Working Capitals. ,Wahrend der Leasinglaufzeit kann das
Unternehmen die geleasten Maschinen selbstverstand-
lich ohne Einschrankungen weiter verwenden”, so Liebig.

In Zukunft noch
bankenunabhangiger

Die Zusammenarbeit zwischen MSG und Maturus Finance
verlief bislang sehr effizient. ,Besonders positiv war fir
mich die strukturierte, proaktive und losungsorientierte He-
rangehensweise vonseiten Maturus’. Die Maschinen-
besichtigung zum Beispiel ging auBerst schnell lber die
Blhne - innerhalb einer halben Stunde waren wir durch”,
berichtet Kobald. Kiinftig konne er sich vorstellen, Sale &
Lease Back fiir weitere Projekte einzusetzen.

Allgemein wird sich MSG aufgrund der schwierigen
Rahmenbedingungen flr Automobilzulieferer bemiihen,
vermehrt auf alternative Finanzierungsmethoden, statt auf
Bankkredite zu setzen. Allerdings gibt es dabei auch
Grenzen: Neben den fiir die SLB-Finanzierung eingesetz-
ten Maschinen besitzt MSG weitere hoch spezialisierte
Sonderanlagen, die individuell fiir bestimmte Kundenpro-
dukte ausgelegt sind. Solche Anlagen lassen sich aufgrund
ihrer Spezialisierung meist nicht ohne Weiteres fiir objekt-
basierte Finanzierungen nutzen.

Umso wichtiger bleibt fiir das Unternehmen, verschiedene
Finanzierungswege parallel zu erschlieBen und flexibel zu
kombinieren.

Wenn Bankenregulierungen klas-
sische Finanzierungen erschweren,
braucht es Alternativen. Um den
Cashflow zu starken, weiteres
Wachstum zu erreichen und sich
zusatzliche Finanzierungsspielraume
zu erschliel3en, entschied sich der
maschinenreiche osterreichische
Automotive-Zulieferer MSG dazu,
Teile seines Maschinenparks zu
verkaufen und im Rahmen eines
Sale-&-Lease-Back-Modells

unmittelbar zurtickzuleasen.

ING.
FRITZ KOBALD

Head of Finance

MSG Mechatronic Systems GmbH
T: +43 3465 20900 439
Fritz.Kobald@
msg-automotive.com
www.msg-automotive.com
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Die Starke der Kieler Maschinenwerke liegt in der Kombi-
nation aus GroBe und Genauigkeit: Das Unternehmen fer-
tigt massive Komponenten und halt gleichzeitig sehr enge
Toleranzen ein. Selbst metergrof3e Bauteile mit einem Ge-
wicht von bis zu 80 Tonnen werden vor Ort prazise gefer-
tigt, vermessen und geprift. Fahigkeiten, die einen hoch
spezialisierten Maschinenpark und erfahrene Fachkrafte
erfordern.

Am Hauptsitz in Kiel sowie an einem weiteren Fertigungs-
standort in Neumlinster beschaftigen die Kieler Maschi-
nenwerke rund 180 Mitarbeiter. Das Kerngeschaft liegt in
der mechanischen Bearbeitung und Montage von Bautei-
len. Dazu zahlen etwa Zylinderkopfe, Pleuelstangen oder
Zylinderkurbelgehause fiir Schiffe, Schienenfahrzeuge
oder Gasmotoren zur Stromerzeugung, die etwa in Re-
chenzentren oder zur Stabilisierung von Energienetzen
zum Einsatz kommen. Das Leistungsportfolio des Betriebs
reicht vom Frasen, Drehen und Schleifen bis hin zur Mon-
tage komplexer Baugruppen.

Der zuriickliegende Neustart als eigenstandiges Unter-
nehmen geht auf einen Carve-out aus einer Konzernstruk-
tur zurlick. In dieser Situation ging es darum, Strukturen
schnell zu stabilisieren und gleichzeitig die unternehmeri-
sche Handlungsfahigkeit sicherzustellen.

maturus aktuell | Friihling/Sommer 2026

Als neuer Eigentimer hat die Private Assets SE &
Co. KGaA die Loslosung der Kieler Maschinenwerke
begleitet. Die Investment- und Beteiligungsgesellschaft ist
auf mittelstandische Unternehmen in Sondersituationen
spezialisiert, etwa Konzernabspaltungen oder Nachfolge-
themen. ,Bei den Kieler Maschinenwerken ging es darum,
den neuen Unternehmensverbund finanziell so aufzustel-
len, dass Wachstum und operative Weiterentwicklung aus
eigener Kraft moglich sind”, erklart Florian Schiirmann,
Director Financing & Risk von Private Assets.

Ein wichtiger Baustein beim Carve-out war die objektba-
sierte Finanzierung Uber das Modell Sale & Lease Back.
Insbesondere im produzierenden Mittelstand bietet dieses
Instrument die Moglichkeit, gebundenes Kapital aus dem
Anlagevermogen zu mobilisieren, ohne den laufenden Be-
trieb zu beeintrachtigen. ,SLB war hier die charmanteste
und zugleich pragmatischste Losung”, erlautert Schiir-
mann. ,Das Modell setzt nicht auf zukiinftige Erwartungen,
sondern auf den realen Wert der vorhandenen Maschinen.”

Durch den Verkauf dieser Maschinen an einen Finanzie-
rungspartner und die anschlieBende Rickmiete konnten
liquide Mittel freigesetzt werden, wahrend die Anlagen
weiterhin uneingeschrankt in der Produktion eingesetzt
wurden.




Die Kieler Maschinenwerke bearbeiten tonnenschwere Bauteile aus Stahl und

Eisen, wie sie in der Schifffahrt, der Energieversorgung oder der Verteidigungs-

industrie zum Einsatz kommen. Seit 2022 tritt der Betrieb dabei als eigen-

standiges Unternehmen auf und hat sich mit der jungsten Umfirmierung

bewusst zu seinen industriellen Wurzeln bekannt. Sale & Lease Back (SLB)

konnte in diesem Zuge helfen, finanziell neue Handlungsspielraume zu schaffen.

Strukturierter Prozess mit dem
Finanzierungspartner

Fur die Umsetzung wandten sich die Beteiligten an den
Hamburger Spezialisten Maturus Finance. Der Kontakt
entstand Uber Private Assets, die den Prozess auf Gesell-
schafterseite, als aktiver Hands-on-Investor begleitet und
die Finanzierung strukturiert haben.

Die Voraussetzungen fiir das Projekt waren gut: Der Ma-
schinenpark bestand aus unterschiedlichen Anlagen mit
guter Drittverwendbarkeit, darunter CNC-Dreh- und Fras-
maschinen sowie Bearbeitungszentren. ,Diese Asset-
Struktur erleichtert den Prozess der SLB-Finanzierung, da
der Marktwert der Maschinen klar bewertbar ist", erklart
Projektleiter Normen Reese. Der gesamte Prozess von der
ersten Abstimmung bis zur Auszahlung verlief entspre-
chend effizient und konnte innerhalb weniger Wochen ab-
geschlossen werden.

.Man merkt sofort, dass bei Maturus Menschen arbeiten,
die nicht nur Zahlen bewerten, sondern verstehen, was Ma-
schinen im Betrieb bedeuten. Die Zusammenarbeit war klar
strukturiert, schnell in der Kommunikation und vor allem
I6sungsorientiert”, sagt Schirmann riickblickend.

Auch die besondere Ausgangssituation
des Carve-outs stellte flir das Projekt
kein Hindernis dar. Zeitliche Engpasse,
wie sie bei Ausgliederungen héaufig auf-
treten, konnten durch die enge Abstim-
mung zwischen Unternehmen, Gesell-
schaftern und  Finanzierungspartner
pragmatisch gelost werden.

Liquiditat fiir Wachstum
und Prozessoptimierung

Die durch die Finanzierung freigesetzten
Mittel flossen direkt in die Weiterentwick-
lung des Unternehmens. Die Kieler Ma-
schinenwerke nutzen die zusatzliche
Liquiditat unter anderem zur Optimierung

von Produktionsprozessen und zum Ausbau ihrer Kapazi-
taten. ,Unser Ziel ist es, uns noch starker als Spezialist fiir
groB3e und anspruchsvolle Bauteile zu positionieren”, erklart
Geschaftsflihrer Peter Nortmann und erganzt: ,Wir wollen
wachsen, neue Branchen erschlieBen und gleichzeitig un-
seren hohen Qualitatsanspruch konsequent halten.”

Finanzierungsmodelle wie SLB werden dabei auch kiinftig
eine Rolle spielen. Sie ermoglichen es, vorhandene Vermo-
genswerte gezielt zur Finanzierung unternehmerischer Ent-
wicklung zu nutzen und gleichzeitig die operative Flexibili-
tat zu erhalten. Schirmann: ,Liquiditat flieBt dort, wo sie
wirkt, und Maschinen bleiben dort, wo sie gebraucht wer-
den. Gerade in dynamischen Markten schafft diese Kombi-
nation eine enorme strategische Beweglichkeit.”

N Kieler
Maschinenwerke

FLORIAN
SCHURMANN

Director Financing & Risk
Private Assets Beteili-
gungsberatung GmbH

T: +49 151 588 86168

www.private-assets.de

Geschaftsflhrer

T: +49 431363 03100

www.kieler-mw.de

f.schuermann@private-assets.de

PETER NORTMANN

Kieler Maschinenwerke GmbH

peter.nortmann@kieler-mw.de
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LINNER WERKZEUGFABRIK:
SALE & LEASE BACK ALS GAMECHANGER

Die Linner Gruppe ist ein traditionsreiches Familien-
unternehmen mit Sitz in Wolnzach in der bayerischen
Hallertau. Seit der Griindung im Jahr 1978 hat sich der
Betrieb von einem Wiederaufbereiter von Zerspanungs-
werkzeugen zu einem spezialisierten Anbieter im
Maschinen- und Anlagenbau entwickelt.

Damit konzentriert sich das Unternehmen heute
auf hoch prazise Zerspanungstechnik, automatisierte
Fertigungsprozesse sowie den Elektronik- und

verfligte, waren andere Teile der Gruppe deutlich
schwacher besichert. Klassische Banken konnten
dieses Ungleichgewicht nur schwer abbilden und
zeigten sich entsprechend zuriickhaltend. ,Unsere
Maschinen waren werthaltig, aber fir Banken oft nicht
relevant. Genau hier klaffte eine groBe Liicke, die
geschlossen werden musste”, berichtet Geschaftsfiihrer
Lorenz Linner.

Vor diesem Hintergrund suchte der Betrieb gezielt

Marktbedingungen verscharfen sich aktuell rapide. Hinzu kommen oft interne

Veranderungen, die eine zugige Anpassung an die neuen Gegebenheiten

erfordern. In solchen Situationen stofBen klassische Finanzierungswege

haufig an ihre Grenzen. Die Linner GmbH Werkzeugfabrik befand sich

genau in einer solchen Lage und entschied sich bewusst fir eine

Priufmittelbau. Zu den wichtigsten Abnehmerbranchen
zahlen unter anderem die Luftfahrt sowie die Halbleiter-
industrie. Linner beschaftigt aktuell rund 70 Mitarbeiter.

Ein wichtiger Entwicklungsschritt fir den Betrieb war
die Erweiterung der Unternehmensgruppe im Jahr 2019
durch die Integration eines Anbieters flir Antriebs-
technik. Kurz darauf sorgten jedoch die Corona-Pande-
mie und eine insgesamt angespannte Lage im Maschi-
nenbau dafiir, dass die geplanten Synergien nicht wie
vorgesehen genutzt werden konnten.

Restrukturierung unter
anspruchsvollen Bedingungen

Parallel zu den externen Schwierigkeiten sah sich das
Unternehmen mit internen Hirden konfrontiert.
So musste im Zuge einer Erbregelung ein Drittel der
Gesellschaftsanteile neu finanziert werden. Gleichzeitig
geriet die Unternehmensgruppe in eine wirtschaftlich
schwierige Situation, die eine umfassende Restrukturie-
rung erforderlich machte.

Eine zuséatzliche Herausforderung lag in der Finanzie-
rungsstruktur: Wahrend der Bereich Werkzeugbau tiber
einen umfangreichen und werthaltigen Maschinenpark
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nach einer flexiblen und objektbasierten Finanzierungs-
Idsung, die unabhangig von traditionellen Sicherheiten-
strukturen funktioniert.

Finanzierung iiber den
Maschinenpark

Die Losung fand das Unternehmen in einer Sale-&-
Lease-Back-Transaktion. Dabei wurden Teile des
Maschinenparks, insbesondere hochwertige Werk-
zeugschleifmaschinen, an Maturus Finance veraufBert
und unmittelbar zuriickgeleast. Grundlage dafiir bildete
ein detailliertes Gutachten Uber den Maschinen- und
Anlagenbestand, das von einem spezialisierten Dienst-
leister erstellt wurde.

Das Asset-Paket des Unternehmens erwies sich als
qualitativ hochwertig und damit auch aus Finanzie-
rungssicht attraktiv: ,Selbst im unwahrscheinlichen
Fall einer Insolvenz hatte eine gute Verwertbarkeit der
Maschinen bestanden. Denn entscheidend ist fiir uns
immer die Werthaltigkeit und Verwertbarkeit der Assets,
und die war hier klar gegeben”, so Maturus-Finance-
Vertriebsleiter Heinrich Mittag.

Die Transaktion ermdglichte es, die im Maschinenpark



gebundene Liquiditat zu heben, ohne die operative
Handlungsfahigkeit einzuschranken. Die dadurch
freigesetzten Mittel wurden gezielt eingesetzt - unter
anderem zur Stabilisierung des laufenden Geschafts
sowie zur Klarung der Gesellschafterstruktur im
Rahmen der Erbregelung.

Restrukturierung und strategische Weiterentwicklung.
,Sale & Lease Back ist flir uns eine echte Alternative zur
klassischen Bankenfinanzierung. Rickblickend wiirden
wir diesen Weg jederzeit wieder gehen”, restmiert
Ludwig Linner.

alternative Losung. Mithilfe einer Sale-&-Lease-Back-Finanzierung konnte

das Unternehmen Liquiditat generieren, strukturelle Aufgaben bewaltigen

und sich strategisch neu ausrichten.

Basis fiir die strategische Neu-
ausrichtung

Mithilfe der finanziellen Stabilisierung hat sich die
Linner GmbH auch klar neu positioniert. Der Fokus liegt
heute auf zukunftsorientierten Kundenbranchen wie
Luftfahrt, Maschinenbau sowie Anbietern von Mess-
und Sicherheitstechnik fir die Halbleiterindustrie.
Gleichzeitig wurden Aktivitaten in weniger attraktiven
Segmenten - insbesondere im Automotive-Bereich -
bewusst reduziert.

Daruber hinaus investiert das Unternehmen verstarkt
in Digitalisierung und neue Technologien, etwa im
Bereich kiinstliche Intelligenz. Auch strukturell wurden
Anpassungen vorgenommen. Mit einer schlankeren
Organisation, einem optimierten Standortkonzept und
der Nutzung eigener Immobilien setzt Linner fortan
gezielt auf mehr Effizienz und unternehmerische
Unabhangigkeit.

Die Alternative wurde zum
Gamechanger

Die Sale-&-Lease-Back-Finanzierung erwies sich fir
die Linner GmbH Werkzeugfabrik als zentraler Hebel
in einer herausfordernden Phase. Sie ermdglichte nicht
nur die kurzfristige Sicherung der Liquiditat, sondern
schuf auch die Grundlage fiir eine nachhaltige

LIANER

LUDWIG LINNER

Geschaftsflihrender
Gesellschafter Linner GmbH
www.linner.com

LORENZ LINNER

Geschaftsfihrender
Gesellschafter Linner GmbH

* . T: +49 8442 64 0
A | 4 Lorenz.Linner@linner.com
/ www.linner.com
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QUO VADIS

WIRTSCHAFTSSTANDORT
DEUTSCHLAND / OSTERREICH?

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir Unter-
nehmen in Deutschland haben sich spirbar verscharft.
Zum einen setzt das allgemeine Weltgeschehen viele
Betriebe unter Druck, etwa durch die hohen Olpreise.
Andererseits liegt die deutlich groBere Schwierigkeit in
den hausgemachten Strukturproblemen hierzulande:
Zu hohe Energie- und Arbeitskosten, zu geringe
Produktivitat und hohe Steueranforderungen belasten
den Standort Deutschland schon seit Langerem. Ein
besonders groBes Problem stellt zudem die vollig
lberbordende Blirokratie dar. Gerade fiir produzierende
Unternehmen aus Chemie, Automotive, Maschinenbau
oder Blechbearbeitung ist das ein massives Problem,
aber auch der Handel spiirt die Belastungen.

Eine Folge der Probleme: Investitionszurlickhaltung.
Der Standort ist schlicht nicht mehr attraktiv. Eher
flieBt Kapital ab, als dass es in den deutschen Markt
investiert wird. Das verscharft die Lage zusatzlich.
Unternehmen in schwierigen Phasen treffen immer
seltener auf ein Umfeld, das Zuversicht, Finanzierungs-
moglichkeiten und Perspektiven bietet.

Davon bleiben auch die Sanierungschancen in
Insolvenzverfahren nicht unberihrt. Friher war es trotz
aller, meist unternehmensinternen, Schwierigkeiten oft
moglich, Kaufer zu finden oder andere tragfahige
Fortfuhrungslosungen zu entwickeln. In vielen Fallen
konnten ganze Unternehmen oder wesentliche Teile
davon wieder in den Markt zuriickgeflihrt werden.
Heute funktioniert das nicht mehr so einfach. Zuneh-
mend werden Betriebe insolvent, nicht weil sie schlecht

gefiihrt wurden, sondern weil ihre Branche und das
wirtschaftliche Umfeld ihnen kaum noch Chancen
lassen. Oft fehlen schlicht realistische Losungen: Es
gibt keine Ubernehmer und Banken kénnen bestimmte
Branchen vielfach nicht mehr finanzieren.

Umso wichtiger ist es flir Unternehmer, sich friihzeitig
mit der Frage auseinanderzusetzen, wie sich der
eigene Betrieb tragfahiger aufstellen lasst - und zwar
moglichst, bevor sich eine Krise zuspitzt. Wer selbst
keine Perspektive mehr fiir das eigene Unternehmen
sieht, wird es in einer Restrukturierung oder gerichtli-
chen Sanierung noch schwerer haben. Umgekehrt
braucht es auch auf Kauferseite Vertrauen: in den
Standort Deutschland und in die Fahigkeit, die beste-
henden Probleme wieder in den Griff zu bekommen.

Gleichwohl sollte man die aktuelle Lage weder bescho-
nigen noch dramatisieren. So wirde ich noch nicht
von einer Insolvenzwelle sprechen. Ja, die Fallzahlen
sind hoch und gerade bei kleinen und mittleren
Unternehmen ist der Druck enorm. Aber zumindest bei
groBeren Verfahren sehe ich derzeit noch nicht, dass
eins das nachste jagt. Flir die gesamtwirtschaftliche
Lage ist es also noch nicht so dramatisch, wie es an
manchen Stellen dargestellt wird. Dennoch gibt es
Signale, dass sich die Situation verscharfen wird.
Der Sanierungs- und Restrukturierungsbedarf ist
demnach hoch und wird auch in nachster Zeit nicht
nachlassen. Im Gegenteil: Es ist gut moglich, dass
es kilnftig auch noch mehr groBere Unternehmen
treffen wird.

Insolvenzverwaltung

Holger Leichtle

Rechtsanwalt, Fachanwalt fiir
Insolvenz- und Sanierungsrecht
Partner GORG

Partnerschaft von Rechtsanwéilten mbB
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Die wirtschaftliche Lage vieler KMU ist angespannt. Um herauszufinden, wie

sich die Situation in den kommenden Monaten entwickeln wird, haben wir

Fachleute aus den Bereichen Private Equity, alternative Finanzierung, Banking

und Unternehmensberatung um ihre Einschatzungen gebeten.

Im Austausch mit unseren (berwiegend groBen,
international tatigen Kunden fallt immer wieder auf,
wie stark die aktuelle wirtschaftliche und politische
Lage den unternehmerischen Alltag pragt - heute mehr
denn je. Drei zentrale Themen dominieren den
Geschéftsalltag: Erstens nimmt die Komplexitat durch
politische Entwicklungen und globale Unsicherheiten
deutlich zu. Zweitens haben sich die Planungszyklen
massiv verkirzt - wahrend in den 2010er-Jahren noch
vergleichsweise stabil geplant werden konnte, verlan-
gen die heutigen Rahmenbedingungen ein deutlich
hoheres MalBB an Flexibilitat, Reaktions- und Anpas-
sungsfahigkeit. Drittens sehen sich Geschaftsfihrer zu-
nehmend mit Bilirokratie und Regulatorik konfrontiert,
die wenig zur unternehmerischen Wertschopfung
beitragen, aber erhebliche Ressourcen binden und
trotzdem unter den aktuellen Voraussetzungen
unerlasslich sind.

Diese Entwicklungen haben spurbare Auswirkungen
auf Finanzierung und Liquiditat. Der Bedarf an Finan-
zierungssicherheit steigt, wie auch die Bereitschaft,
daflir hohere Kosten in Kauf zu nehmen. Verfligbare
Liquiditat als Produktionsfaktor riickt dabei unweiger-
lich in den Fokus und zeigt die Unterschiede zwischen
Unternehmen auf: Auf der einen Seite stehen solche mit
robuster Bilanz, die Chancen aus einer Position der
Starke nutzen koénnen. Auf der anderen Seite finden
sich Unternehmen, die starker unter Druck geraten und
sich zunehmend auf alternative Finanzierungsinstru-
mente fokussieren. Banken agieren dabei selektiver -
gute Bonitaten werden bevorzugt, wahrend schwéachere

Unternehmen es zunehmend schwerer haben.

Im Banking liegt in dieser Situation dennoch ein
relevanter Hebel. Gerade in Phasen der Transformation
entstehen strategische Chancen, etwa durch antizykli-
sches Handeln der Kunden oder gezielte Ubernahmen.
Voraussetzung ist jedoch ein klarer Fokus auf Liquiditat
sowie eine enge Verzahnung von Finanzierung und
strategischen Projekten. Unternehmen sind gut bera-
ten, einen belastbaren Plan A wie auch einen konse-
quent durchfinanzierten Plan B vorzuhalten. Gleichzei-
tig sollten Themen wie Nachhaltigkeit nicht aus dem
Blick geraten: Auch wenn aktuell von anderen Krisen
Uberlagert, werden sie Unternehmen kiinftig wieder
starker beschaftigen.

Fur Banken selbst bedeutet die aktuelle Lage vor allem
eines: Sie missen naher an den Kunden riicken.
Es geht darum, Geschaftsmodelle tiefgehend zu verste-
hen, Annahmen zu hinterfragen und Entwicklungen
realistisch zu plausibilisieren. Partnerschaftliches
Handeln erfordert, unternehmerisch zu denken und die
Komplexitat nicht zu scheuen. Trotz regulatorischer
Anforderungen darf der Blick nach vorn nicht verloren
gehen. Wer es schafft, die Herausforderungen gemein-
sam mit dem Kunden zu durchdringen und tragfahige
Losungen - im Zweifel auch out of the box - zu entwi-
ckeln, kann in dieser Phase nicht nur Risiken managen,
sondern als Finanzierer echte unternehmerische
Mehrwerte schaffen. Entscheidend wird sein, als
stabiler Partner Unsicherheit gemeinsam in Zukunfts-
fahigkeit zu Gibersetzen.

Banking

Daniel Bosch

Stv. Bereichsleiter / Abteilungsdirektor,
Key Account
Kreissparkasse Esslingen-Niirtingen
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Die deutsche Wirtschaft steckt in einer strukturellen
Zasur: Birokratie, Energiekosten, Transformations-
druck und ein Zinsumfeld, das nach Jahren der Null-
zinsphase fur viele Unternehmen existenzielle Fragen
aufwirft. Das alles sind Faktoren, die sich nicht nur
Uberlagern, sondern gegenseitig verstarken. Das Statis-
tische Bundesamt verzeichnete fiir 2025 24.064 Unter-
nehmensinsolvenzen. Damit wurde nach Uber einem
Jahrzehnt ein neuer Hochststand erreicht. Was mich als
M&A-Berater dabei starker beschaftigt als die Quantitat,
ist die Qualitat dieser Falle: Wir sehen heute vermehrt
Unternehmen in der Insolvenz, die operative Substanz,
eine stabile Kundenbasis und belastbare Technologie
mitbringen. Trotzdem scheitern sie finanziell, weil Fi-
nanzierungsstrukturen nicht mehr tragen oder Transfor-
mationsinvestitionen zu lange aufgeschoben wurden.

Genau hier setzt Distressed M&A an. Im besten Fall er-
moglicht ein strukturierter Investorenprozess die uber-
tragende Sanierung: Die Vermdgensgegenstande des
Betriebs werden per Asset Deal auf einen neuen
Rechtstrager Ubertragen. Der Erwerber startet ohne
Altverbindlichkeiten, die beim insolventen Unterneh-
men verbleiben und aus der Insolvenzmasse quotal be-
friedigt werden. Fir Investoren bietet das Chancen, die
ein gesunder Markt nicht bereithalt. Entscheidend ist
aber, dass auch ein Erwerber ein tragfahiges Sanie-
rungskonzept ausgearbeitet haben muss. Sonst schei-
tert auch der beste Prozess.

Dabei hat die Ubertragende Sanierung rechtliche
Grenzen, die man kennen muss. Bestehende Vertrage,
Konzessionen und behdrdliche Genehmigungen gehen
nicht automatisch auf den Erwerber Uber. Sie miissen
einzeln Ubertragen werden und bendtigen oft die
Zustimmung der jeweiligen Vertragspartner. Arbeits-
verhaltnisse hingegen gehen bei einem Betriebsiliber-
gang kraft Gesetzes automatisch Uber. Auf diese
Weise werden Arbeitnehmer geschiitzt. Die selektive
Ubernahme einzelner Mitarbeiter wird gleichzeitig
erschwert. Wer diese Dynamik nicht beherrscht,
verhandelt am Insolvenzverwalter vorbei.

Auch der Zeitpunkt spielt eine entscheidende Rolle:
Das Anfechtungsrisiko entfallt laut Insolvenzordnung
erst mit Verfahrenseroffnung. Transaktionen im Vorfeld
sind riskant und werden von erfahrenen Erwerbern
gemieden. Der strukturierte M&A-Prozess beginnt
daher idealerweise in Abstimmung mit dem vorlaufigen
Insolvenzverwalter und schlieBt nach Verfahrens-
eroffnung ab.

Distressed M&A scheitert, wenn das Mandat zu spat
kommt, das Geschaftsmodell strukturell tberholt ist
oder das Investorenuniversum zogert. Der Wert guter
Beratung bemisst sich nicht daran, ob ein Kaufer ge-
funden wird, sondern ob der richtige gefunden wird, mit
dem richtigen Konzept, der richtigen Finanzierung und
zur richtigen Zeit.

Distressed M&A

Frederik Olms

Partner
GO Company GmbH
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Restrukturierungsberatung

Maximilian Funk

Geschiftsfiihrer und Partner
Argon & Co Deutschland GmbH

Aktuell ist die Lage zweifellos hochst angespannt. Wir
kommen aus einer Phase, in der der Druck ohnehin
schon massiv war. Und die Belastung bleibt: Faktoren,
die das Wirtschaften bereits in der Vergangenheit
erschwert haben - wie hohe Energiepreise, Personal-
kosten, Regulatorik sowie komplexe Finanzierungsbedin-
gungen -, treffen nun auf geopolitische Schocks.

Besonders grof3 ist der Druck klassischerweise bei
Unternehmen mit unflexiblen Kostenstrukturen, die
im strukturellen Wandel oder in einer konjunkturel-
len Schwachephase stecken. Die Automobilzulieferer
sind nach wie vor im Fokus, aber auch Maschinen- und
Anlagenbau, Chemieindustrie, Immobilienwirtschaft
sowie Handel stehen weit oben auf der Liste.

Als Restrukturierungsberater beobachte ich derzeit eine
klare Destabilisierung und schwere Planbarkeit. Und das,
obwohl der Bedarf umfassender Transformationsprojekte
groB ist. Um diesen Weg erfolgreich zu gehen, kann ich
aus aktuellen Projekten vier zentrale Handlungsempfeh-
lungen ableiten:

1. Kosten- und Liquiditatsdisziplin: Das A und O sind eine
vorausschauende Planung, saubere MaBnahmenumset-
zung und eine engmaschige Steuerung.

2. Parallele Transformation: Viele Unternehmen sind es
gewohnt, Projekte sequenziell anzugehen. Das ist ein
Problem und Krisenbeschleuniger. Drangende Themen
wie operative Wertsteigerung, Digitalisierung oder Dekar-
bonisierung miissen gleichzeitig vorangetrieben werden.

3. Starkung der Organisation und Fiihrung: Um Konzepte
umzusetzen, braucht es interne Starke. Berater sind
wichtig, konnen aber nicht allein erfolgreich sein.
Eigenes Umsetzungsvermoégen - bei Bedarf unter
Hinzuziehung eines CRO - ist essenziell.

4. Aktives Management der Finanzierungsstrukturen: Das
Stakeholder-Management gegenuber Finanzierern ist
regelmaBig deutlich unterausgepragt. Um Stabilitat zu
gewinnen, ist es unerlasslich, diesen professionell auf
Augenhohe zu begegnen.

Sicherlich wurden manche Themen von einigen Unter-
nehmen zu spat adressiert oder Projekte nicht konse-
quent umgesetzt. Wenn dann noch die Transforma-
tionsgeschwindigkeit zu gering ist, flhrt dies tief in die
Krise bis hin zur Existenzbedrohung. Erschwerend wirkt,
dass viele Betriebe - etwa Automobilzulieferer - symbio-
tische Geschaftsmodelle und hohe Abhangigkeitsgrade
aufweisen und daher in ihren Handlungsspielraumen
stark eingeschrankt sind. Probleme der Kunden oder in
der Lieferkette werden schnell zu eigenen Problemen.
Hier ist es umso wichtiger, sich finanziell resilient aufzu-
stellen, solange dies moglich ist, und Liquiditatspuffer fir
Unvorhergesehenes zu schaffen.

Vor allem aber sollten Unternehmer mutig sein. Der erste
Schritt ist entscheidend. Es gilt:

* Loslegen und Dinge nicht liegen lassen

* Bereit sein, auch einschneidende Entscheidungen
zu treffen

* Positiv mit Neuerungen umgehen

* Keine Angst vor Fehlern haben: In unsicheren Zeiten
ist Nicht-Entscheiden selten die sichere Option. Wer zu
lange zOgert, verliert Spielraume - oft unwiederbring-
lich.

Die Wirtschaft braucht weniger Zaudern und mehr Fiih-
rung durch Handeln. Gerade der Mittelstand kann und
muss hier vorangehen.
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Bis zuletzt bestanden Hoffnungen, dass sich das
wirtschaftliche Umfeld Anfang 2026 etwas weniger
krisenhaft zeigt als in den vergangenen beiden Jahren.
Doch fiir den Mittelstand ist von Entspannung heute
wenig zu spuren. Im Gegenteil: Vertraute Sicherheiten
brechen weg, Investitionen werden zurlckgestellt,
Entscheidungen vertagt. Von einem Schongang kann
hier keine Rede sein.

Das Finanzierungsumfeld bleibt dabei ein zentraler
Engpass. Sicher, das Zinsniveau hat sich stabilisiert,
doch das hilft nur bedingt. Banken agieren weiterhin
vorsichtig, die Volatilitdt am Markt ist gro8. Geopoliti-
sche Spannungen, eine anhaltend triibe Konjunktur
und steigende Anforderungen an Bonitat, Cashflow,
Resilienz und ESG pragen das Kreditgeschaft. Gerade
KMU mit hoherem Finanzierungsbedarf spiiren, dass
Kreditgeber selektiver vorgehen mussen und sich zu-
nehmend auf groBe, risikoarme Engagements kon-
zentrieren.

Fur den Mittelstand bedeutet das den oft schmerzli-
chen Verlust einer vertrauten Option. Was lange
als unverbriichliche Hausbankbeziehung galt, funkti-
oniert in dieser Form immer weniger. Kreditent-
scheidungen dauern langer, Anforderungen steigen,
Spielraume werden enger. Besonders betroffen sind
Branchen mit angespannter Nachfrage oder hohen
Kostenstrukturen, vom verarbeitenden Gewerbe lber
den Bau bis zur Automobilindustrie. Hier geht es
momentan oft nicht mehr um Wachstum, sondern
darum, operatives Geschaft und Erhaltungsinvestitionen

Uberhaupt noch darstellen zu konnen.

Damit verdndert sich auch der grundsatzliche Blick auf
die Unternehmensfinanzierung. Alternativen riicken sys-
tematischer in den Fokus als noch vor zwei, drei Jahren:
Private-Debt-Fonds, Mezzanine-Kapital, Finanzierungs-
plattformen, Leasing, Asset Based Finance. Sie schlie3en
strukturelle Licken, die Banken hinterlassen, und bieten
oft schnelle, flexible Losungen. Doch auch hier gilt:
Kapital ist verfligbar, aber nicht beliebig. Entscheidun-
gen werden wert- und datengetriebener, Anforderungen
transparenter. Die Spreu trennt sich vom Weizen.

Das verandert die Regeln flir Finanzverantwortliche.
JFinanzierung” ist kein Synonym mehr fiir ,Bankkredit".
Sie ist heute Teil einer strategischen Abwagung. Wer
Kapital will, muss nicht nur Zahlen liefern, sondern ein
belastbares Gesamtbild: klare Perspektiven, nachvoll-
ziehbare Planung, greifbare Werte und die Fahigkeit,
sich zu transformieren. Und er muss wissen, in welcher
Situation er auf welchen Ansatz setzt.

Ich denke - und das bestatigen viele Beobachter, mit
denen ich zuletzt gesprochen habe -, dass die aktuelle
Entwicklung kein vorlibergehender Einschnitt ist. Wir
erleben gerade einen strukturellen Wetterwechsel:
Der Mittelstand verliert an einigen Stellen Sicherheiten,
auf die er sich jahrzehntelang verlassen hat. Aber es gibt
ldngst neue Wege, um seine Handlungsfahigkeit zu
bewahren. Auf diesen Pfaden zu navigieren, wird fir
Mittelstandler anno 2026 und darliber hinaus zur
existenziellen Fahigkeit.

Alternative Finanzierung

Carl-Jan von der Goltz

Geschiaftsfiihrender Gesellschafter
Maturus Finance GmbH
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VON EINER VISION

ZUR TRADITION!

Die Anfange unseres Erfolgs

Die Erinnerungen an unser Grlindungsjahr sind
lebendig. Unser Ziel war von Beginn an klar definiert:
eine objektbasierte, alternative Finanzierungsform zu
schaffen, die auf die individuellen Bedurfnisse unserer
Kunden zugeschnitten ist. Dort Losungen anzubieten,
wo traditionelle Wege oft an ihre Grenzen stoBen. Das
war unsere Mission.

Unser heutiger Erfolg ist kein
Zufallsprodukt.

Er ist das Ergebnis harter Arbeit, groBer Entschlossen-
heit, des Durchhaltevermdgens in schwierigen Zeiten
und der Fahigkeit, sich stetig weiterzuentwickeln und
Veranderungen aktiv zu gestalten.

Schlussendlich haben wir es erreicht, dass das
Produkt ,Sale & Lease Back von Maschinenparks”
und ,Maturus Finance” in einem Atemzug genannt
werden und unser Credo ,lIt's all about liquidity!" im
mittelstandischen Sanierungs- und Restrukturierungs-
markt angekommen ist.

Unser Motor

Ein Unternehmen ist weit mehr als Zahlen oder ein Logo.
Es ist ein pulsierender Organismus, dessen Leben von
den Menschen gestaltet wird, die Tag fiir Tag ihr Bestes
geben. In den vergangenen 20 Jahren haben wir gemein-
sam Herausforderungen gemeistert, Erfolge gefeiert und
uns gegenseitig motiviert. Unser besonderer Dank gilt
heute unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die
das Ruckgrat unseres Unternehmens bilden, sowie unse-
ren Kunden und Partnern, die uns seit zwei Jahrzehnten
mit ihrem Vertrauen begleiten.

Zwei Jahrzehnte voller
Engagement, Innovation
und vor allem eines starken
Gemeinschaftsgefuhls: Was
vor 20 Jahren mit einer

kuhnen Idee, einer Gruppe

visionarer Kopfe und

unternehmerischem Mut
begann, ist heute eine
Erfolgsgeschichte, auf die

wir mit Stolz zurtckblicken.

Unsere Vision

20 Jahre Erfolgsgeschichte sind fiir uns kein Grund, uns
zurtickzulehnen. Vielmehr dienen sie als solides Funda-
ment flr kiinftiges Wachstum und neue Zielsetzungen. In
einer Welt, die sich rasanter denn je wandelt, sind wir
bereit, den Wandel mitzugestalten. Wir werden unserem
unabhangigen Denken treu bleiben und weiterhin ban-
ken- und bonitatsunabhangige Losungen entwickeln, die
genau dann Liquiditat schaffen, wenn sie am dringends-
ten bendtigt wird. Flr einen Mittelstand, der mehr ver-
dient als bloBe Standardldsungen.

<FINANCE GMB
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Treffpunkte mit Maturus 2@ ’ TURNAROUND

WO AUSTAUSCH TIMES v
ZUKUNFT GESTALTET

20. AIMP Jahresforum 2026 | Bonn

<D

10.-11. 18. NIVD Jahrestagung | Berlin
SEPTEMBER

<D

15. DEALSOURCING 2026 | Frankfurt

SEPTEMBER

17.-18. 16. Sanierungskonferenz | Heidelberg

SEPTEMBER

25.-26. 22, Structured FINANCE | Stuttgart

NOVEMBER
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