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DʱɦۯϖǻɊʞͧɦ̅ɕɦۯAɦɕɦΑ͸Α̅ʒۯϒ̖̅ۯ
˾D�CH-ƀǻΑۯ˾ʱۯ�֏ĤۯDʱͧ͸͔ɦͧͧɦɕۯ
Erf̖lgsfakt̖ren fΒr ƛransakti̖nen in S̖ndersituati̖nen

Die wirtschaftlichen ƀahmenbedingungen im deutsch-
s͋rachigen ƀaum haben sich in den ϒergangenen Ċah-
ren deutlich ϒerȋndertל Steigende �inanzierungsk̖stenכ 
anhaltende ge̖̖͋litische Unsicherheitenכ ϒ̖latile Ener-
gie͋reise s̖wie strukturelle ƛransf̖rmati̖ns͋r̖zesse 
ֲ insbes̖ndere in Åndustrie und ¡andel ֲ erh̗hen den 
Druck auf ϒiele Unternehmenל

Ents͋rechend steigt auch die ǰahl der Unternehmens-
ins̖lϒenzen seit geraumer ǰeit wieder s͋Βrbar anל Ån 
Deutschland wurden im Ċahr ԽԻԽՁ rund ԽԿלՆԻԻ Unter-
nehmensins̖lϒenzen registriert ֤׽ՅכԿ ێ gegenΒber 
dem ǈ̖rˏahr֜ל Auch in der Schweiz zeigt sich eine 
ϒergleichbare Entwicklungן Ĥit rund ԼՁלԻԻԻ �irmenk̖n-
kursen ֤  gegenΒber dem ǈ̖rˏahr֜ wurde ein neuer ێ ԿԻ׽
¡̗chststand erreichtל ŷarallel dazu rΒcken �r̖ssins̖l-
ϒenzen stȋrker in den �̖kusכ w̖durch s̖w̖hl ϒ̖lks-
wirtschaftliche Effekte als auch ǈerluste fΒr �lȋubiger 
zunehmenל

ǈ̖r diesem ¡intergrund gewinnt Distressed Ĥ֏A im 
DAI¡ֽƀaum zunehmend an Bedeutungל Dabei umfasst 
der Begriff ϒielfȋltige ƛransakti̖nsanlȋsse wie Unterneh-
mensϒerkȋufe im ƀahmen ϒ̖n ƀestrukturierungen Βber 
ƀefinanzierungen bis hin zur gerichtlichen Sanierungל 
�Βr Ånϒest̖ren er̗ffnen sich dadurch ̖̖͋͋rtunistische 
ŷers͋ektiϒenכ wȋhrend EigentΒmer und �lȋubiger ϒer-
stȋrkt strukturierte ƛransakti̖ns͋r̖zesse nutzenכ um 
Unternehmenswerte auch in herausf̖rdernden Situa-
ti̖nen zu sichernל

_ʱ̖͔̅ɕ̅Α̅ʒۯϒ̖̅ۯDʱͧ͸͔ɦͧͧɦɕֱĤ֏�-ۯ
ƛ͔ǻ̅ͧǻ˗͸ʱ̖̅ɦ̅

Åm ƀahmen ϒ̖n Ĥ֏Aֽŷr̖zessen fΒr Unternehmen in 
S̖ndersituati̖nen ist der �akt̖r ǰeit hȋufig kritisch 
und zugleich erf̖lgsentscheidendל Wȋhrend Distressed-
ƛransakti̖nen frΒher ̖ft erst im ƀahmen eines Åns̖l-
ϒenzϒerfahrens umgesetzt wurdenכ rΒcken zunehmend 
ƛransakti̖nen im ǈ̖rfeld gerichtlicher Sanierungen in 
den �̖kusל

�rΒnde hierfΒr sind unter anderem der Wunsch der 
Stakeh̖lderכ Wertϒerluste m̗glichst zu ϒermeidenכ neue 
gesetzliche ƀahmenbedingungen s̖wie die zunehmen-
de ŷr̖fessi̖nalisierung des ƀestrukturierungsmarktsל 
Die ǰahl der ents͋rechenden ƛransakti̖nen hat sich 
demnach in den ϒergangenen Ċahren deutlich erh̗htל 
Wȋhrend ͋r̖fessi̖nelle ƛransakti̖ns͋r̖zesse frΒher in 
diesem Segment nur eine unterge̖rdnete ƀ̖lle s͋ieltenכ 
hat sich seit den s͋ȋten ԽԻԻԻer-Ċahren ein eigenstȋn-
diges łk̖sϤstem rund um Distressed Ĥ֏A entwickeltל

Unternehmen in wirtschaftlich anges͋annten Situa-
ti̖nen stehen heute eine ǈielzahl ϒ̖n ¡andlungs̖͋ti̖-
nen ̖ ffenל �leichzeitig hat sich der gesellschaftliche und 
wirtschaftliche Umgang mit unternehmerischen ďrisen 
ϒerȋndertן Unternehmerische ďrisen werden zuneh-
mend als ƛeil wirtschaftlicher Entwicklungen ϒerstanden 
und er̗ffnen nicht selten neue ŷers͋ektiϒenל Diese ϒer-
ȋnderte Wahrnehmung trȋgt dazu beiכ dass Unterneh-
men frΒhzeitig auf sich ϒerschlechternde ƀahmenbe-
dingungen reagieren und ents͋rechende Ĥassnahmen 
ergreifen ֲ ein entscheidender �akt̖r fΒr erf̖lgreiche 
ƛransakti̖ns͋r̖zesse in S̖ndersituati̖nenל

�͔Βʞϼɦʱ͸ʱʒɦͧۯHǻ̅ɕɦˠ̅ͧۯɊʞǻʇʇ͸ͧۯ͸͔ǻ͸ɦʒʱͧɊʞɦۯ
Ł͋͸ʱ̖̅ɦ̅

Ein zentraler Erf̖lgsfakt̖r fΒr Distressed-ƛransakti̖nen 
ist der ǰeit͋unktכ zu dem ein Ånϒest̖ren͋r̖zess gestartet 
wirdל Ån ϒielen �ȋllen beginnt die Suche nach Ånϒest̖ren 
erst dannכ wenn die ęi͑uiditȋtssituati̖n bereits s̖ stark 
anges͋annt istכ dass neues Eigenka͋ital unausweichlich 
istל Ån dieser ŷhase ist der ¡andlungss͋ielraum hȋufig 
eingeschrȋnktכ s̖dass ̖͋tenzielle ďȋufer ihre ǈerhand-
lungs̖͋siti̖n ents͋rechend nutzen k̗nnenל

Erf̖lgreiche ƛransakti̖nen werden dagegen meist 
frΒhzeitig ϒ̖rbereitet ֲ s̖bald sich strukturelle ̖der 
finanzielle ¡erausf̖rderungen abzeichnenכ die nicht 
mehr aus dem Unternehmen selbst herauszul̗sen sindל 
Ein rechtzeitig gestarteter Ånϒest̖ren͋r̖zess erm̗glicht 
esכ ϒerschiedene strategische Ł͋ti̖nen zu ͋rΒfenכ etwa 
den Einstieg eines Ĥehrheitsinϒest̖rsכ einen ϒ̖llstȋndi-
gen ǈerkauf ̖ der die Aufnahme eines Ĥinderheitsinϒes-
t̖rs zur Stȋrkung der ďa͋italstrukturל Auch alternatiϒe 
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�inanzierungs̖͋ti̖nen ̖der klassisches �remdka͋ital 
k̗nnen ͋arallel ausgel̖tet werdenל

ŷ͔̖ϼɦͧͧϒ̖͔ɂɦ͔ɦʱ͸Α̅ʒۯǻˠͧۯϼɦ̅͸͔ǻˠɦ͔ۯ
ʇ̖ˠʒͧʇǻ˗͸̖͔͔_ۯ

Ĥ֏Aֽŷr̖zesse in S̖ndersituati̖nen sind ans͋ruchsϒ̖ll 
und zeichnen sich hȋufig durch eine erh̗hte ď̖m͋leϟi-
tȋt s̖wie sich laufend ϒerȋndernde ƀahmenbedingun-
gen ausל Ums̖ wichtiger ist eine s̖rgfȋltige ŷr̖zess-
ϒ̖rbereitungל

Dazu geh̗rt zunȋchst die Erstellung belastbarer Ånf̖r-
mati̖nsunterlagen ֲ etwa eines realistischen Business-
͋lansכ einer trans͋arenten Darstellung der finanziellen 
Situati̖n s̖wie einer klaren ŷers͋ektiϒe fΒr die ̖͋eratiϒe 
Stabilisierung des Unternehmensל ŷ̖tenzielle Ånϒest̖ren 
mΒssen in kurzer ǰeit nachϒ̖llziehen k̗nnenכ welche 
Ursachen zur aktuellen Situati̖n gefΒhrt haben und wel-
ches langfristige ŷ̖tenzial im Unternehmen liegtל

Ån der ŷraϟis hat sich bewȋhrtכ wenige zentrale ďri-
senursachen s̖wie k̖nkrete �egenmassnahmen klar zu 
benennenכ statt sich in DetailanalϤsen zu ϒerlierenל Eine 
stringente und Βberzeugend ϒermittelte E͑uitϤ St̖rϤ 
trȋgt wesentlich dazu beiכ nachhaltiges Ånϒest̖reninte-
resse zu erzeugenל �erade in S̖ndersituati̖nen trȋgt 
Wettbewerb unter mehreren ̖͋tenziellen ďȋufern dazu 
beiכ attraktiϒe ƛransakti̖nsbedingungen zu erzielenל

Ebens̖ wichtig ist ein strukturierter Ånϒest̖ren-
͋r̖zess mit klar definierten Ĥeilensteinen und �ris-
tenל Ånsbes̖ndere in Situati̖nen mit aufk̖mmender 
ęi͑uidi tȋtslΒcke ist eine k̖nse͑uente ď̖mmunikati̖n 
der ǰeit͋lanung ̖͋tenziellen Ånϒest̖ren gegenΒber ent-
scheidendל �leichzeitig s̖llte darauf geachtet werdenכ 
marktΒbliche ŷr̖ˏektlaufzeiten einzuhalten ֲ  s̖w̖hlכ um 
den Eindruck eines ר�ire Salesש zu ϒermeidenכ als auchכ 
um Ånϒest̖ren ausreichend ǰeit fΒr ihre ŷrΒfung einzu-
rȋumenל Andernfalls besteht insbes̖ndere bei inter-
nati̖nalen Ånteressenten ̖der gr̖ssen ď̖nzernen das 
ƀisik̖כ dass diese aufgrund zu ambiti̖nierter ǰeit͋lȋne 
nicht als realistische ďȋufer in Betracht k̖mmenל

ƍ͸ǻ˗ɦʞ̖ˠɕɦֱ͔Ĥǻ̅ǻʒɦ˾ɦ̅͸ۯ˾ʱ͸ۯϖɦͧɦ̅͸ˠʱɊʞɦ͔ۯ
AɦɕɦΑ͸Α̅ʒ

Wȋhrend EigentΒmer in wirtschaftlich stabilen ǰeiten 
hȋufig relatiϒ frei in ihrer Entscheidungsfindung sindכ er-
weist sich in anges͋annten Situati̖nen eine frΒhzeitige 
Einbindung der releϒanten Stakeh̖lder als entscheidendל

Unternehmen sind k̖m͋leϟe łk̖sϤstemeכ in  denen 
unterschiedliche Ånteressengru͋͋en mit teilweise diϒer-
gierenden Erwartungen gemeinsam agierenל Eine 
trans͋arente und ̖ffene ď̖mmunikati̖n mit �inanzie-
rungs͋artnernכ Arbeitnehmerϒertreternכ gegebenenfalls 
�ewerkschaftenכ ̗ffentlichen Ånstituti̖nen s̖wie wich-
tigen ďunden und ęieferanten kann massgeblich zum 
Erf̖lg eines ƛransakti̖ns͋r̖zesses beitragenל

Łhne frΒhzeitige Abstimmung unter diesen Akteu-
ren k̗nnen ƛransakti̖nen schnell an unterschiedlichen 
Erwartungen ̖der Ånteressen scheiternל Bes̖nders 
�remdka͋italgeber s͋ielen hȋufig eine SchlΒsselr̖lleכ 
da ihre ǰustimmung fΒr �inanzierungsl̗sungen ̖der 
An͋assungen bestehender ďreditstrukturen erf̖rder-
lich sein kannל Dabei ist natΒrlich der richtige ǰeit͋unkt 

fΒr die Einbindung der ˏeweiligen Ånteressengru͋͋en zu 
beachtenל Ånsbes̖ndere fΒr Arbeitnehmer sind Stabilitȋt 
und ǰukunfts͋ers͋ektiϒen ihres Arbeitgebers ϒ̖n zen-
traler Bedeutungכ das s̖llte bei einer ggfל stattfindenden 
ď̖mmunikati̖n bedacht werdenל

�leichzeitig s̖llten in S̖ndersituati̖nen auch em̖-
ti̖nale �akt̖ren nicht unterschȋtzt werdenל �Βr EigentΒ-
mer und Ĥanagement ist eine ƀestrukturierung ̖der ein 
m̗glicher Unternehmensϒerkauf hȋufig mit erheblichen 
͋ers̗nlichen Belastungen ϒerbunden ֲ insbes̖ndere in 
inhabergefΒhrten ̖ der familienge͋rȋgten Unternehmenל 
Ums̖ wichtiger ist ein strukturierter ŷr̖zessכ der eine 
m̗glichst sachliche Entscheidungsbasis schafft und 
den �̖kus auf die langfristige Stabilisierung des Unter-
nehmens richtetל

_̅͸ϖʱɊ˗ˠΑ̅ʒۯɦʱ̅ɦ͔ۯΒɂɦ͔ϼɦΑʒɦ̅ɕɦ̅ۯ
ƛΑ͔̅ǻ͔̖Α̅ɕֱŷɦ͔ͧ͋ɦ˗͸ʱϒɦۯ

Alle genannten �akt̖ren tragen zum Erf̖lg eines Dis-
tressed-Ĥ֏Aֽŷr̖zesses beiל ęetztlich steht ˏed̖ch eine 
zentrale �rage im Ĥittel͋unktן Welche ǰukunfts͋ers͋ek-
tiϒen hat das Unternehmen֕

ƭɂɦ͔ۯCǻ͔ʱ̅ǻۯďΒʇʇɦ̅ۯ
Iarina ďΒffen ist Ĥanaging ŷartner und ϒerantw̖rtet bei 
Saϟenhammer den Bereich ƛransf̖rmati̖n-Ĥ֏Aל Sie ϒerfΒgt 
Βber umfangreiche Erfahrung in der Begleitung k̖m͋leϟer 
ƛransakti̖ns͋r̖zesseכ insbes̖ndere bei Iarϒe-̖uts s̖wie bei 
Ĥ֏Aֽŷr̖zessen fΒr Unternehmen in S̖ndersituati̖nenכ etwa 
im ƀahmen ϒ̖n ƀe̖rganisati̖nenכ ƀestrukturierungen ̖der 
Åns̖lϒenzenל
Åhr �̖kus liegt auf der Beratung mittelstȋndischer Unternehmen 
s̖wie ϒ̖n ď̖nzernenל Durch ihr interdiszi͋linȋres �achwissen 
in den Bereichen Ĥ֏Aכ I̖r̖͋rate �inance s̖wie ƀestrukturie-
rung und Åns̖lϒenz unterstΒtzt sie Unternehmen dabeiכ sich in 
ans͋ruchsϒ̖llen ƛransakti̖nssituati̖nen ̖͋timal zu ̖͋siti̖-
nieren und k̖m͋leϟe Ĥ֏Aֽŷr̖zesse erf̖lgreich umzusetzenל

ƭɂɦ͔̅�ۯɕ͔ɦǻͧۯŷ̗ˠˠɦ̅
Andreas ŷ̗llenכ Ĥanaging Direct̖rכ leitet die strategischen und 
̖͋eratiϒen Aktiϒitȋten ϒ̖n Saϟenhammer in der Schweiz und 
ist auf I̖r̖͋rate und Ånϒestment Banking s̖wie I̖r̖͋rate 
�inance s͋ezialisiertל Ån mehr als ԽՁ Ċahren hat er ͋riϒate und 
̗ffentliche Unternehmenכ �amilϤ Łffices und ŷriϒate-E͑uitϤ- 
Ånϒest̖ren bei zahlreichen internati̖nalen ƛransakti̖nen 
beratenכ darunter Ĥ֏Aכ Unternehmensϒerkȋufeכ ęeϒeraged 
BuϤ̖utsכ B̗rsengȋnge ֤ÅŷŁs֥כ ďa͋italbeschaffungen und ƀe-
strukturierungen in der Schweizכ Eur̖͋a und den USAל

ƭɂɦ͔ۯƍǻϟɦ̅ʞǻ˾˾ɦ͔
Saϟenhammer ist eine unabhȋngige I̖r̖͋rate-�inance-Be-
ratung mit �̖kus auf die Umsetzung ϒ̖n Ĥ֏Aֽƛransakti̖nenל 
Das Unternehmen begleitet mittelstȋndische Unternehmenכ 
ď̖nzerne und Ånϒest̖ren bei Unternehmenskȋufen und -ϒer-
kȋufenל Ĥit einem ganzheitlichen Beratungsansatzכ ausge-
͋rȋgter Sekt̖reϟ͋ertise und einem internati̖nalen Ĭetzwerk 
unterstΒtzt Saϟenhammer Unternehmen entlang ihres gesam-
ten ęebenszϤklus ֲ  ϒ̖n Wachstum Βber ƛransf̖rmati̖n bis hin 
zu ƀestrukturierungs͋hasenל
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derungen glaubwΒrdig ϒertreten und umsetzen kannל 
ǈiele Ånϒest̖ren sind bereitכ auch ans͋ruchsϒ̖lle Situa-
ti̖nen zu Βbernehmen ֲ ϒ̖rausgesetztכ das ̖͋eratiϒe 
ŷ̖tenzial des Unternehmens ist klar erkennbar und die 
Umsetzungsk̖m͋etenz des Ĥanagements Βberzeugtל

Dʱͧ͸͔ɦͧͧɦɕۯĤ֏ۯ�ϖʱ͔ɕۯϖɦʱ͸ɦ͔ۯǻ̅ۯAɦɕɦΑ͸Α̅ʒۯ
ʒɦϖʱ̅̅ɦ̅

Distressed Ĥ֏A ist bereits heute ein fester Bestandteil 
des Ĥ֏AֽĤarktes im DAI¡ֽƀaum und dΒrfte angesichts 
der aktuellen wirtschaftlichen ƀahmenbedingungen wei-
ter an Bedeutung gewinnenל Entscheidend fΒr erf̖lgrei-
che ƛransakti̖nen ist dabei weniger die herausf̖rdernde 
Situati̖n selbst als der Umgang mit ihrן Wer frΒhzeitig 
handeltכ ƛrans͋arenz schafft und einen strukturierten ŷr̖-
zess aufsetztכ erhȋlt sich strategische Ł͋ti̖nenל �erade 
in S̖ndersituati̖nen entscheidet die ď̖mbinati̖n aus 
realistischer AnalϤse und klarer ǰukunfts͋ers͋ektiϒe da-
rΒberכ wie Unternehmenswerte erhalten werden k̗nnenל 
ƀichtig umgesetzt k̗nnen Ĥ֏Aֽŷr̖zesse in S̖ndersitua-
ti̖nen damit nicht nur ďrisen bewȋltigenכ s̖ndern auch 
neue unternehmerische ŷers͋ektiϒen er̗ffnenל

Die E͑uitϤ St̖rϤ bildet den ďern eines erf̖lgreichen 
Ånϒest̖ren͋r̖zessesל Dazu geh̗ren eine realistische 
AnalϤse der aktuellen Situati̖n s̖wie die Definiti̖n 
k̖nkreter �egenmassnahmen ֲ idealerweise bereits 
mit ersten Umsetzungsschrittenל ƛϤ͋ische Ĥassnahmen 
betreffen beis͋ielsweise ď̖stensenkungs̖͋tenzialeכ Ef-
fizienzsteigerungen ̖der die Erschliessung zusȋtzlicher 
Umsatz̖͋tenzialeל Erfahrungsgemȋss werden klar de-
finierte ď̖stensenkungsmassnahmen ϒ̖n Ånϒest̖ren 
hȋufig als bes̖nders belastbar wahrgen̖mmenל Auch 
hier gilt ˏed̖chן Eine ď̖nzentrati̖n auf wenigeכ wesent-
liche Ĥassnahmen ist meist Βberzeugender als eine 
ǈielzahl kleiner Einzelinitiatiϒenל

Ĭeben der kurzfristigen Stabilisierung ist die strate-
gische ŷers͋ektiϒe und das langfristige Entwicklungs-
̖͋tenzial ȋusserst entscheidendל Über welche Stȋrken 
und Alleinstellungsmerkmale ϒerfΒgt das Unternehmen֕ 
Wie ̖͋siti̖niert es sich im Wettbewerb֕ Und welche 
ƀ̖lle kann es kΒnftig im Ĥarkt einnehmen֕ Łhne eine 
Βberzeugende strategische ǈisi̖n lȋsst das Ånϒest̖ren-
interesse hȋufig schnell nachל

Ebens̖ nicht unterschȋtzt werden s̖llte die zentrale 
ƀ̖lle des Ĥanagementteamכ das die ge͋lanten ǈerȋn-

ǘ̖ Α̅ʒۯŷ͔̖ʇɦͧͧʱ̖̅ǻˠͧۯ
Ĭetw̖rking-ŷr̖gramm der ¡andelskammer Deutschland-Schweiz

Sie sind ein ǘ̖ung ŷr̖fessi̖nal und m̗chten Åhre ďarriere ϒ̖rantreiben und wertϒ̖lle ď̖ntakte in der �eschȋftswelt 
 knΒ͋fen֕ Dann ist unser ǘ̖ung-ŷr̖fessi̖nals-ŷr̖gramm ֤UԿՁ֜ genau das ƀichtige fΒr Sie֑

Als Mitglied profitieren Sie von:
	■ Ermȋssigten ŷreisen bei unseren Business-ęunches
	■ Eϟklusiϒen Eϒentsכ die wir regelmȋssig zu aktuellen ƛhemen ϒeranstalten
	■ ǈielfȋltigen Ĭetw̖rking-Ĥ̗glichkeiten mit s͋annenden ŷers̗nlichkeiten aus der Wirtschafts- und Unternehmenswelt

Ånteressiert֕ Scannen Sie einfach den žƀֽI̖deכ um sich anzumelden  
̖der mehr Βber unser ŷr̖gramm zu erfahren ֲ unk̖m͋liziertכ unϒerbindlich und k̖stenfreiל

Wir freuen uns daraufכ Sie bald in unserem Ĭetzwerk begrΒssen zu dΒrfen֑


