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Symposien & Diskussionen

Bereichernder Austausch

mit der Praxis

Heidelberg. Bereits zum siebten Mal kamen am 18.06.2025 Studierende, Graduierte und Praktiker aus den Bereichen

Transformation, Unternehmensrestrukturierung und -sanierung zu einem intensiven fachlichen Austausch beim hoch-

schuliibergreifenden Thesenkolloquium der Fachhochschule Kufstein, der Hochschule Kaiserslautern und der SRH Hoch-

schule Heidelberg zusammen, um Bachelor- und Masterarbeiten vorzustellen und zu diskutieren. Dieses Mal fand das

Forum, das sich mit vier Arbeiten befasste, in Heidelberg statt.

Text: Rechtsanwalt Dr. Thomas Karg, Miinchen

Das von Prof. Dr. Henning Werner (Heidelberg), Prof. Dr. Markus
W. Exler (Kufstein) und Prof. Dr. Karl-Wilhelm Giersberg (Kaisers-
lautern) organisierte Kolloquium bot erneut die Gelegenheit,
aktuelle Abschlussarbeiten von Bachelor- und Masterstudieren-
den mit Bezug zur Restrukturierung und Sanierung vorzustellen
und diese gemeinsam mit erfahrenen Fachleuten aus der Praxis,
die z.B. dem BDU-Fachverband angehdren, zu diskutieren. Das
Konzept sieht vor, dass jeder Autor seine Arbeit in 25 Minuten
prasentiert. Dann sind 20 Minuten fiir die Diskussion mit dem
Plenum geplant. Ein zentrales Thema war in diesem Jahr der
Einfluss von ESG-Kriterien auf M&A-Transaktionen. Albin Gashi
(FH Kufstein) zeigte anhand seiner Masterarbeit mit dem Titel
»Die Rolle von ESG bei M&A-Transaktionen« auf, wie Umwelt-,
Sozial- und Governance-Aspekte zunehmend Einfluss auf die
Unternehmenshewertung nehmen - in einem Umfeld, das durch
konjunkturelle Schwéache (-0,2 % BIP-Wachstum, Statistisches
Bundesamt 2025) und riicklaufige M&A-Aktivitdt geprdgt ist.
Neben der wachsenden Bedeutung von ESG-Faktoren fiir Inves-
toren - laut PwC-Studie 79 % - stellte er die Herausforderungen
der Integration in klassische Bewertungsmodelle dar: fehlende
Standards, eingeschrankte Vergleichbarkeit sowie die Schwie-
rigkeit, qualitative ESG-Daten verldsslich zu quantifizieren.
Besonders in KMUs fehlen hdufig belastbare ESG-Strukturen.
Gashi pladierte fiir eine friihzeitige ESG-Planung sowie die syste-
matische Einbindung in den Transaktionsprozess, etwa iiber Due
Diligence und angepasste Bewertungsannahmen.

Als etablierter Praktiker lieferte Thomas Vinnen, Geschéfts-
fiihrender Gesellschafter der Nord Leasing GmbH, Einblicke aus
der Finanzierungspraxis - allerdings nichtals Bachelor- oder Mas-
terarbeit. Er stellte bankenunabhdngige Modelle wie Sale-and-
lease-back vor, mit denen gebundenes Kapital in Maschinen und
Anlagen kurzfristig liquidiert werden kann - ohne den laufenden
Betrieb zu beeintrdchtigen. Gerade im Kontext zunehmender
reqgulatorischer Anforderungen und ESG-gepragter Kreditent-
scheidungen boten solche Modelle mittelstandischen Unterneh-
men neue Handlungsoptionen. Grundlage der Bewertung sind

hierbei reale Zeit- und Marktwerte, was eine hohe Transparenz
und Fairness schafft. Zudem empfahl Vinnen, diese Instrumente
friihzeitig - etwa in Nachfolgeplanungen - einzusetzen, um
Investitionen unabhéngig von Bankfinanzierungen zu ermdogli-
chen. Die Erweiterung des Veranstaltungskonzepts um einen Vor-
trag eines erfahrenen Praktikers kam sehr gut an.

Auch technologische Entwicklungen fanden ihren Platzim Pro-
gramm: Niklas Hummel (SRH Hochschule Heidelberg) untersuchte
inseiner Bachelorarbeitden Einsatz von kiinstlicher Intelligenzim
Kontext von Distressed M&A. In Sondersituationen mit hohem
Zeit- und Entscheidungsdruck kdnne KI im Transaktionsprozess
eine automatisierte Due Diligence (z.B. Analyse groRer Daten-
mengen, Identifikation von Risiken, Anomalien und relevanten
Klauseln, Textzusammenfassungen und Vertragsentwiirfe per ge-
nerativer KI) ermdglichen, bei Zielsuche und Marktanalyse (z.B.
schnellere und treffsicherere Identifikation strategisch passen-
der Unternehmen) unterstiitzen und bei Bewertung und Prognose
(z.B. Prognoserealistischer Preisbandbreiten anhand historischer
Transaktionen) Hilfestellung leisten, ebenso bei der Post-Merger-
Integration (z.B. Echtzeitmonitoring operativer Daten). Dariiber
hinaus boten sich durch KI Chancen fiir die Effizienzsteigerung
(z.B. Automatisierung repetitiver Tasks) und fiir die Risikosteue-
rung und Compliance (z.B. Friiherkennung finanzieller und requ-
latorischer Risiken). Neben den Chancen thematisierte der Refe-
rent auch die Herausforderungen beim KI-Einsatz. Voraussetzung
sei u.a. die konsequente Einhaltung regulatorischer Vorgaben -
etwa der DSGVO oder des EU AI Act - sowie die Weiterentwicklung
transparenter, erklarbarer Systeme. Nachdem er wie alle Studie-
renden die Methodik und das Forschungsdesign erldutert und zen-
trale Erkenntnisse der leitfadengestiitzten Experteninterviews
vorgestellt hatte, nahm er einen Vergleich von sechs Tools (Data-
site, drooms, Midaxo, PitchBook, dealroom.co, DealCircle) mit
Starken-Schwachen-Analyse vor. So decke kein Tool den gesamten
M&A-Prozess KI-gestiitzt ab, besonders bei US-basierten Anbie-
tern bestiinden Unsicherheiten hinsichtlich der DSGVO-Konformi-
tat und Nachvollziehbarkeit der Algorithmen. Anwendungen, die



nachvollziehbare Entscheidungsgrundlagen liefern, stieRen bei
Praktikern auf hohere Akzeptanz. Aber: KI-gestiitzte Ergebnisse
wiirden derzeit fast ausschlieRlich als unterstiitzende Entschei-
dungsbasis genutzt - nicht als alleinige Bewertungsgrundlage.
Hummel betonte die Notwendigkeit von Schulung, Sensibilisie-
rung und Forderung der digitalen Kompetenz vor allem im Mittel-
stand, unterstrich aber, dass KI trotz standiger Weiterentwicklung
ein Werkzeug sei, das die menschliche Bewertung und den Men-
schen als Entscheider nicht ersetzen kdnne.

Uberschuldungsstatus und
Fiihrungsverhalten

Ein weiterer Vortrag zu einer Masterarbeit widmete sich dem
Uberschuldungsstatus bei Unternehmen der Immobilienbran-
che, einem der aktuellen Hotspotsim Restrukturierungsbereich.
Felix Bursian (Hochschule Trier/BAQI) verglich die Ableitung
nach IFRS und HGB und arbeitete grundlegende Unterschiede
heraus. Wahrend IFRS starker am Marktwert orientiertist, setzt
das HGB auf Glaubigerschutz und Vorsicht. Die unterschiedlichen
Bewertungsansitze kénnen bei der Priifung auf Uberschuldung
zustark abweichenden Ergebnissen fiihren — mit entsprechenden
Auswirkungen auf Restrukturierungsoptionen und insolvenz-
rechtliche Bewertungen.

Marco Schindler (SRH Hochschule Heidelberg) befasste sich in
seiner Bachelorarbeit mit dem Einfluss von Fiihrungsverhalten auf
den Erfolg von Transformationen. Aufbauend auf Experteninter-
views untersuchte er, wie sich transaktionale und transformationa-
le Fiihrung ergénzen. Wahrend zu Beginn klare Vorgaben und Kon-
trollegefragtsind, erfordertderspatereVerlaufeinerTransformation
Motivation, Kommunikation und individuelle Férderung. Schindler
zeigte auf, dass eine alleinige Fiihrung nach Schema F nicht ziel-
fiihrend ist - vielmehr hangt der Erfolg malRgeblich von Ressour-

cen, Verdanderungsbereitschaft und klarer Kommunikation ab.
Besonders betonte er die Bedeutung eines situativ gewahlten
Fiihrungsstils und die Notwendigkeit, auch weibliche Fiihrungs-
perspektiven kiinftig starker in der Forschung abzubilden.

Einen praxisnahen Einblick lieferte Felix Dreyer (RT Group),
Alumni der SRH Hochschule Heidelberg, der unter dem Titel »Werk-
stattberichtaus der Praxis« Herausforderungen und Losungsansat-
ze aus seiner Tatigkeit als Restrukturierungsberater vorstellte. Am
Beispiel eines traditionsreichen Maschinenbauunternehmens stell-
te er dar, wie eine mangelnde verursachungsgerechte Deckungsbei-
tragsrechnung, eine verspdtete Krisenerkennung sowie strategisch
ungiinstige Investitionen - etwa in eine neue Stanzblechfertigung
oder die digitale Transformation - zur wirtschaftlichen Schieflage
fiihrten. Erst durch eine differenzierte, verursachungsgerechte
Kostenumverteilung offenbarte sich das tatsachliche Ergebnis je
Geschéftsbereich: Wahrend Maschinenbau und Rotation profitabel
waren, belastete der Bereich »Stanztechnik« das Gesamtergebnis
stark. Ein strukturiertes MaRnahmenpaket, u. a. mit Entwicklung
einer Stanzblechstrategie und Einbindung externer Expertise, soll-
te die Skalierbarkeit verbessern und mittelfristig zur Sanierung
beitragen. Dreyer betonte in seinen Key Takeaways insbesondere
die Bedeutung von Proaktivitat, offener Kommunikation, Optimis-
mus und friihzeitiger Einbindung von Experten.

Die Veranstaltung bot erneut eine gelungene Mischung aus
Theorie und Praxis, Methodik und Erfahrungswissen. Die Beitrdge
machten deutlich, wie vielfaltig die Herausforderungen in der Re-
strukturierung sind - und wie sehr ein fundierter interdisziplindrer
Austausch zum gemeinsamen Erkenntnisgewinn beitrdgt. Traditio-
nell fand am Vorabend der Veranstaltung ein Get-together statt, zu
welchem sich nicht nur die Teilnehmer des Kolloguiums, sondern
auch weitere eigens angereiste Vertreter aus den Bereichen Turn-
around, Restrukturierung und Insolvenz kamen - ein sehr entspann-
ter und gelungener Abend, der einen echten Austausch zwischen
den Studierenden, Absolventen und Praktikern ermdglichte. «
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