enomyc

Welche Alternativen
gibt es zum Bankkredit?

Neue Finanzierungsquellen
fur den Mittelstand

VON RALF EHRET, Partner und Head of Debt Advisory, enomyc GmbH

Copyright © 2025 enomyc GmbH



Ein Gesprach mit der Hausbank, Einreichen von Unterlagen, der Kredit wird
genehmigt und im Bedarfsfall auch verlangert. Die friihere Regel diirfte heute
die Ausnahme sein. Der Kapitalmarkt ist deutlich anspruchsvoller und — wie

das gesamte Umfeld — unberechenbarer geworden. Kredite, die gestern als
sicher galten, werden jetzt als risikobehaftet bewertet. Banken verlangen mehr
Eigenkapital und mehr Information. Und selbst, wenn alle Anforderungen erfillt
werden, kdnnen sich Kreditentscheidungen schmerhaft in die Lange ziehen.
Unsicherheit und deutlich steigende Risikoaufschldage der Banken setzen die

Finanzverantwortlichen vieler Mittelstédndler zusatzlich unter Druck.

DAMALS

zahlten mittelstandische Unternehmen

im DurChSChr“tt 1,1 % fur kurzlaufende Kredite

(Quelle: Deutsche Bundesbank).

HEUTE
liegt dieser Satz bei etwa 4 %,

allerdings bezogen aber auf gute Bonitaten.

HEUTE
missen UNternehmen in der Krise

aufgrund erhoéhter Risikoaufschldge der Banken Zinssatze von

mindestens 6 bis 8 % vezahlen.

Ein Kredit iber EUR 10 Mio. verteuert sich damit um rund 5 bis 7 % gegeniiber 2021.
Das entspricht Mehrkosten in Hohe von 500.000 bis 700.000 Euro.

Allein in Deutschland, Osterreich und der Schweiz miissen bis zum Jahr 2028 rund
450 Milliarden Euro Unternehmensschulden refinanziert werden, der GroRteil
davon in Deutschland (Quelle: AlixPartners). Auch unzédhlige Mittelstandler sind

gefordert, ihre Finanzierungsstrategie und -struktur grundlegend zu Giberdenken.



Finanzielle Neustrukturierungen sind komplexe Prozesse, die ausreichend
Vorlauf brauchen. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor ist daher eine langfristige
Planung: Wer erst drei bis sechs Monate vor Falligkeit mit der Verlangerung
von Finanzierungsbausteinen beginnt, |duft Gefahr, Banken oder Investoren
nicht rechtzeitig von der Tragfahigkeit des Konzepts zu tiberzeugen.

Immer haufiger kommt es auch vor, dass Banken aktiv auf Unternehmen
zukommen, weil sie bestehende Kredite nicht erneuern oder verlangern
wollen, insbesondere in derzeit problematischen Branchen wie der Zuliefer-
industrie. Dann beginnt die Suche nach Vermogenswerten, die sich noch
beleihen lassen, beispielsweise durch einen Asset-Finanzierer.

Spatestens wenn die Hausbank rat, sich einen neuen
Kapitalgeber zu suchen, wird in vielen Unternehmen
offensichtlich, dass die Finanzierung nicht strategisch
aufgesetzt ist und Sicherheiten nicht optimal genutzt werden.

Wer erst bei einem Covenant-VerstoR oder drohender Nicht-Verlangerung
reagiert, kann schnell in Zahlungsschwierigkeiten geraten: Banken kdnnen
Linien fallig stellen, besicherte Finanzierer nehmen in der Krise hohe
Abschlage auf das Sicherungsgut vor, da bei der Verwertung in der Krise
(,Firesale”) hohe EinbuBen erwartet werden. Es drohen Kreditkiindigungen
oder zumindest starke Einschrankungen im operativen Spielraum.

Wir empfehlen, die (Re-)Finanzierung mindestens 9 bis
12 Monate vor Ablaufen einzelner Darlehen anzugehen.
Folgende Zeitfenster haben sich als realistisch erwiesen:

12 BIS 9 MONATE VOR ABLAUF:

MaRBnahmenkatalog erarbeiten

9 BIS 6 MONATE VOR ABLAUF:
Investorenauswahl und -ansprache

6 BIS 3 MONATE VOR ABLAUF:
Due Diligence und Vertragsverhandlungen

DREI MONATE VOR ABLAUF BIS FALLIGKEIT:
Finalisierung, Dokumentation und Auszahlung




Traditionelle Kreditlinien stofRen in Zeiten stagnierender Hausbank-Beziehun-
gen und restriktiverer Vergaberichtlinien an ihre Grenzen. Auch Kapitalmarkt-
produkte wie Schuldschein-Emissionen kommen bei riickldufiger Bonitat kaum
noch in Frage, weil viele Investoren nicht bereit sind, bestehende Papiere zu

verlangern.

In vielen Unternehmen sind Immobilien, Maschinen
oder Forderungsbestande bereits maximal belehnt.

Ohne eine Freigabe durch den Bestandsfinanzierer werden sich in einem solchen
Fall kaum optimale Konditionen erzielen lassen. Aus diesem Grund sollten
mittelstandische Unternehmen bei der Neustrukturierung ihrer Finanzierun-

gen auch alternative Kapitalquellen in Betracht ziehen.

Eine Option sind sogenannte Asset-Finanzierer. Sie beleihen gezielt einzelne
Vermogenswerte wie Immobilien, Maschinen/Anlagen oder Vorrate und schaffen
dadurch Liquiditat, ohne die Konzernbilanz zu belasten. Weil sie auf Marktwert-
bewertungen und kurzfristige Nutzungszyklen setzen, wachst der Anteil von

Asset-Finanzierern am Refinanzierungsmix kontinuierlich.

Auch immer mehr Private Debt-Anbieter wie Family Offices oder Kreditfonds
engagieren sich bei KMU-Finanzierungen. Aktuellen Berechnungen zufolge
(Quelle: Deloitte) ist die Zahl der Private Debt-Transaktionen allein im Jahr 2024
um rund 35 Prozent gestiegen — ein klares Signal fir die wachsende Bedeutung

neuer Kapitalgeber.

In wirtschaftlich schwierigen Zeiten kann der Zugang zu
alternativen Finanzierungsquellen der Gamechanger fir
das Schicksal eines Unternehmens sein.



Finanz-Geschaftsfiihrer oder CFOs, die neue Finanzierungsoptionen
erschliefen mdéchten, missen zunachst ihre ,Hausaufgaben” machen. Weil
Banken heute nicht nur belastbare Bonitatsnachweise, sondern auch eine
lickenlose laufende Berichterstattung ihrer Kreditnehmer fordern, muss der
Status quo, sowie eine mittelfristige Unternehmensplanung detailliert
analysiert und mit Zahlen unterlegt werden. Gleichzeitig muss klar sein, was
das Unternehmen zur Sicherung seiner wirtschaftlichen Handlungsfahigkeit

braucht und was es seinen Kapitalgebern bieten kann.

EIN BEISPIEL AUS DER BERATUNGSPRAXIS:

Ein mittelstandisches Produktionsunternehmen hatte entschieden, sich von
einem seit langem defizitdren Geschaftsbereich zu trennen. Der Aufwand fiir den
Ausstieg belief sich auf rund 5 Mio. Euro. Die begleitenden Banken wollten diesen
Kostenblock nicht durch Kredite finanzieren und forderten hierfiir entsprechende
Gesellschafterbeitrdage. Das Unternehmen erteilte enomyc das Mandat, eine

Refinanzierung des notwendigen Betrages zu strukturieren und umzusetzen.

Mit einem lokalen Spezialfinanzierer wurde zunachst ein nachrangiges
Mezzanine-Darlehen lber 3,5 Mio. Euro verhandelt und umgesetzt. Parallel
brachte der Inhaber eine im Privatbesitz befindliche Dach-Photovoltaikanlage in
das Unternehmen ein, die anschlieBend von einem Leasing-Finanzierer mit ca. 1,5
Mio. Euro refinanziert wurde. enomyc begleitete das Unternehmen in den
laufenden Verhandlungen mit dem Bankenkonsortium und konnte so eine enge
Abstimmung sowohl mit den bestehenden Banken als auch den neuen Finanzie-

rern im Hinblick auf die Neuordnung der Gesamtfinanzierung sicherstellen.

Das zeigt einmal mehr, wie erfolgsrelevant es ist, rechtzeitig und mit einer
realistischen Zeitplanung in die Analyse, die Strukturierung sowie die
Umsetzung und Dokumentation der Refinanzierungsaufgabe zu gehen. Weil
zahlreiche Verfahrensbeteiligte (Stakeholder) koordiniert und in die
Gesamtldsung eingebunden werden missen, sind derartige Prozesse in der

Praxis oft komplex, missen sorgfaltig vorbereitet und kommuniziert werden.



Unsere Beratungspraxis zeigt immer wieder: Gerade bei komplexeren Vorhaben
lohnt sich ein Blick von auBen. Spezialisierte Debt Advisors haben langjéhrige
Erfahrung in der Strukturierung von Unternehmensfinanzierungen. Auf der Basis
der Status quo-Analyse entwickeln sie den jeweils passenden Finanzierungsmix,

der die Grundlage flir neue Dynamik und eine erfolgreiche Zukunft schafft.

DIE VORTEILE IM UBERBLICK:

Unabhangige Analyse und Szenario-Planung

Debt Advisors erstellen eine neutrale Bestandsaufnahme, identifizieren
Engpédsse, modellieren Zins- und Liquiditatsszenarien und decken Licken im
Refinanzierungskonzept friihzeitig auf. AuRerdem wissen sie, welche Informatio-
nen flr die verschiedenen Finanzierer besonders wichtig sind — und bereiten

diese entsprechend auf.

Zugang zu alternativen Finanzierungsquellen

Durch ihr Netzwerk aus Private-Debt-Fonds, Family Offices, Asset-Finanzierern und
Kapitalmarkt-Investoren kdnnen Finanzierungsexperten Bausteine selektieren, die
die Hausbank so nicht (mehr) bieten kann. Durch ihren persénlichen Zugang zu

geeigneten Ansprechpartnern konnen sie Tiren 6ffnen und die Verhandlungsposi-

tion des jeweiligen Unternehmens bestmdglich unterstitzen.

Strukturierte Verhandlungsfiihrung

Ein Debt Advisor begleitet Ihr Unternehmen durch die Due Diligence,
verhandelt Stillhaltevereinbarungen mit Bestandsfinanzierern, Anpassung von
Covenants, Sicherheiten und Kostenstrukturen. AuRerdem sorgt er fir Klarheit
im Term Sheet, bevor bindende Vereinbarungen unterzeichnet werden. Kurz:

Er navigiert Sie wie ein Lotse durch die Verhandlungen.



Das Ziel: In angespannten Liquiditatssituationen
finanziellen Handlungsspielraum zuriickgewinnen

Mittelstandische Unternehmen, die den heutigen Anforderungen an
Unternehmensfinanzierungen gerecht werden wollen, missen ihre
Passivseite breit und differenziert aufstellen. Die Zeiten, in denen sie sich
auf eine einzige Hausbank verlassen konnten, sind endgiiltig vorbei.
Stattdessen bedarf es kreativer Finanzierungsinstrumente, frihzeitiger

Planung und eines starken Bekenntnisses der Gesellschafter.

Unsere spezialisierten Debt Advisors helfen Ihnen dabei,

den komplexen Markt von klassischen Geschaftsbanken Gber Asset-Finan-
zierer bis hin zu Private-Debt-Anbietern zu strukturieren und in jeder Phase
den Uberblick zu behalten. Sie entwickeln tragfahige Konzepte fiir den
Erhalt der Kapitaldienstfahigkeit und verhandeln diese mit Ihren Finanzie-
rungspartnern. Dabei verbinden sie fundiertes Kredit-Verstandnis mit
langjahriger Verhandlungskompetenz und ihrem privilegierten Zugang zu

allen mafRgeblichen Fremdkapitalgebern in Deutschland.

Welche Fragen
beschaftigen Sie
rund um das Thema

Unternehmensfinanzierung?®?

Ich freue mich auf den Austausch mit Ihnen Ralf Ehret

in einem unverbindlichen Beratungstermin.

Partner Frankfurt
ehret@enomyc.com

Sprechen Sie mich gerne an. M +49 172 7071026

Ralf Ehret ist Partner und Head of Debt Advisory bei enomyc. Er begleitet als
erfahrener Finanzierungsexperte seit Uber 25 Jahren Unternehmen bei der
Strukturierung komplexer Kapital- und FinanzierungsmaRnahmen.
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