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M&A in der Krise 
Praxiserfahrungen sanierungsbedingter M&A Transaktionen im Mittelstand 
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Hintergrund & Auslöser sanierungsbedingter M&A Transaktionen 
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Abb. 1: Auslöser von M&A Prozessen6 
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Ablauf und Besonderheiten sanierungsbedingter M&A Prozesse 

Abb. 2: M&A Prozess als integrierter Bestandteil eines Sanierungsprozesses9 
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!! Kritische Erfolgsfaktoren 
bei sanierungsbedingten M&A Transaktio-
nen 
Dauer: Rechtzeitiges Starten ist essentiell, da die Prozesse in 
der Regel mehr Zeit benötigen als angenommen 

Rahmenbedingungen/Ansatz: Beiziehung von ExpertInnen 

zur Abwicklung komplexer, integrativer Sanierungs- und M&A 
Prozesse 

Personen/Entscheidungen: Klare Entscheidungsstrukturen im 

Unternehmen mit dezidierter Projektleitung auf Entscheider-
Ebene 

Investoren: Breite Suche, aber mit sehr selektiver Ansprache 
und trotzdem Flexibilität in der Prozessführung 

Kommunikation: Abgestimmte, offene, konsistente und zeitna-

he Kommunikation sowie Erwartungs-Management mit allen 

Stakeholdern zur Vermeidung von Überraschungen 
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 Fall A Fall B Fall C 

Geschäfts-

gegenstand 

und Eigen-

tümer 

Im Privateigentum befindliches 

Unternehmen im Anlagen- und 

Maschinenbau 

Traditioneller Familienbetrieb 

im Bereich Import und Verede-

lung von Genussmitteln 

Distributeur von Gebrauchsgü-

tern im Eigentum einer Beteili-

gungsgesellschaft 

Größen-
ordnung 

Umsatz: 5-10 mEUR 
MitarbeiterInnen: rd. 15 

Umsatz: 15-20 mEUR 
MitarbeiterInnen: rd. 50 

Umsatz: rd. 25-30 mEUR 
MitarbeiterInnen: rd. 50 

Ausgangs-

situation 

geringes Eigenkapital; negative 

Ergebnisse; geringe Investitio-

nen der Kunden; massiv ange-

spannte Liquiditätssituation 

Lfd. Erosion der Kennzahlen; 

massiver Einkaufspreisanstieg; 

deutlich negative Ergebnis- und 

Liquiditätssituation; patriarcha-

lische Führung 

EigentümerIn gibt Randbereich 

ab; Einheit in Umsetzung der 

Sanierungsmaßnahmen; hoher 

Wettbewerbsdruck; starke 

Kundenabhängigkeit 

Heraus-

forderun-

gen 

Schwach ausgeprägter kauf-

männischer und Vertriebsbe-

reich; Projektgeschäft; massiver 

Druck von Gläubigern; hohe  

private Sicherstellungen; Paral-

lelisierung Sanierung; operatives 

Liquiditätsmanagement; Ver-

kaufsprozess 

Unternehmensbewertung (Lie-

genschaften, Marke, etc.);  

Risiko hinsichtlich bekanntwer-

den im Markt; Kapazität von 

Eigentümern (physische und 

psychische Belastung); Paralle-

lisierung Sanierung; Nachfolge; 

Verkaufsprozess 

Sanierungssituation nicht ab-

geschlossen; für internationale 

Interessenten kleiner Markt; 

eingeschränkter Interessenten-

kreis durch Wettbewerbs-

/Markenkonflikte; fehlende  

Finanzkraft; parallel Sanierung 

und Verkauf 

Ergebnis Attraktivität des Targets ermög-

lichte rasche Entscheidungsfin-

dung auf Investorenseite; 

Sanierungserfolg durch Einstieg 

eines strategischen Investors; 

Absicherung privater Vermö-

genswerte sowie Freigabe der 

Sicherheiten; Anstellungsverträ-

ge AlteigentümerIn 

Intensiver Prozess; hoher 

Coaching-Bedarf; parallele  

Sanierungsschritte und inte-

grierte Nachfolgelösung; Ein-

stieg strategischer Investor; 

Sonderrechte Alteigentümer; 

Umsatz- und Profitabilitätsstei-

gerung; Aufbau von Mitarbeite-

rInnen 

Erfolgreicher Abschluss unsi-

cher; fragmentierter Markt mit 

schwachen Spielern; schließ-

lich Durchführung eines MBO 

mit integriertem Mitarbeiterbe-

teiligungsmodell; aktuell Um-

satz verdoppelt; Profitabilität 

gesteigert; Neustrukturierung 

Finanzierung abgeschlossen 

Dauer < 6 Monate > 6 Monate 6 Monate 

Tab. 1: Herausforderungen und Ergebnisse aus sanierungsbedingten M&A Mandaten in der Praxis 
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