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Finanzierung im Umbruch

Neue Modelle bieten Auswege aus der Bankenkrise

Der mittelstiandische Unternehmer aus der Nahe von Miinchen
versteht die Welt nicht mehr: Mit Unterstiitzung seiner Haus-
bank hat er sein Unternehmen innerhalb von sieben Jahren
von Null auf einen Umsatz von aktuell sechs Millionen Euro
aufgebaut. Jetzt, wo er die Friichte erntet und das Ergebnis
seines Unternehmens von Jahr zu Jahr steigert, zieht sich
seine Bank immer mehr zuriick.

An eine Erhéhung seiner Betriebsmittellinie, die er auf Grund
des Wachstums dringend bendtigt, ist schon lange nicht mehr
zu denken. Im Gegenteil versperrt ihm seine Hausbank so-
gar den Weg zu alternativen Finanzierungsquellen, indem sie
konsequent die Besicherungen blockiert — und das, obwohl
das finanzielle Engagement der Bank schon jetzt mehrfach
ibersichertist.

So wie dem Unternehmer aus Miinchen geht es vielen mit-
telstdndischen Firmen in Deutschland. Das belegt auch die
jlingste Unternehmerumfrage des BVMW. Demnach schétzten
weit liber die Héalfte der Mittelstandler ihre gegenwartige
Geschéftslage als gut oder sehr gut ein. Immerhin rund ein
Drittel erwartete zwar eine glinstigere Entwicklung im Ver-
gleich zum Vorjahr, und eine etwa gleich hohe Anzahl Befrag-

ter plante hohere Investitionen im Unternehmen. Gleichzeitig
beurteilten aber auch rund 40 Prozent der Unternehmen ihre
Finanzierungssituation allenfalls als befriedigend oder sogar
schlechter.

Gangige Instrumente immer schwerer zu nutzen

Die Schere, die sich hier 6ffnet, gibt Anlass zur Sorge. Denn
eins ist klar: Unternehmerisches Wachstum ist nur mit aus-
reichender Liquiditdt méglich. Dabei stehen Unternehmen in
Deutschland — zumindest in der Theorie — eine Vielzahl von
Alternativen zur Verfiigung, wenn das Eigenkapital nicht aus-
reicht. Leasing, Factoring, mezzanine Finanzierungsformen und
Asset Backed Securities sind gédngige Instrumente, die jedem
Geschaftsfiihrer eines groBeren Betriebs bekannt sein diirf-
ten, der zum Beispiel vor der Herausforderung steht, seinen
Maschinenpark zu modernisieren. Dennoch warnen Exper-
ten, dass die genannten Instrumente vom Mittelstand noch
viel zu zdgerlich genutzt werden, obwohl die Kreditvergabe
der Hausbanken aufgrund der Finanzkrise und den schérfer
werdenden Eigenkapital-Anforderungen deutlich restriktiver
geworden ist.

Private Finanzierer flexibler und schneller

Torsten Kleser, Vorstand der auf Mittelstandfinanzierung
spezialisierten CapFlow AG, sieht darin jedoch keinen Wi-
derspruch, sondern eine logische Konsequenz. ,Die Banken
sind bestrebt, ihre Kreditrisiken immer weiter zu minimieren.
Das fangt bei der Vergabe von Liquiditdt an, hort dort aber
keineswegs auf”, weill Kleser aus Gesprachen mit vielen Fi-
nanzierungskunden. ,Den Weg ins Factoring oder in andere
Finanzierungsformen versperrt die Hausbhank oft genug, indem
sie selbst auf den Forderungen zur Besicherung bestehender
Kreditlinien besteht.”

Ein weiterer begrenzender Faktor ist die Zeit. , Eine Bearbei-
tungsdauer von mehreren Monaten ist bei den meisten Grol3-
banken die Regel, manche Unternehmer sprechen sogar von
Priifungszyklen bis zu einem Jahr”, so Kleser. Ein Alptraum
fiir jeden Unternehmer, der einen GroBauftrag in Aussicht hat
und dafiir bendtigte Waren schnellstens vorfinanzieren muss.
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Mit einem deutschlandweit bisher ein-
maligen Modell bietet CapFlow seit 2011
erfolgreichen Mittelstandlern einen Aus-
weg an. Unternehmen ab einem Umsatz
von fiinf Millionen Euro jahrlich kénnen
kurzzeitige, bankenunabhéngige Liquidi-
tatfiir einen Zeitraum von maximal sechs
Monaten zur Vorfinanzierung ihrer Auf-
trdge beantragen. Im Gegensatz zur klas-
sischen GroBbank verspricht die Aktien-
gesellschaft eine Bearbeitungszeit von
maximal drei Wochen — vorausgesetzt,
alle benétigten Unterlagen zur Bilanz und
Bonitdt des Unternehmens liegen vor.
.Natiirlich priifen wir Finanzierungsan-
trdge genauso sorgféltig wie jeder ande-
re Finanzierer, denn wir arbeiten mitdem
Kapital privater Investoren und haben
eine direkte Verantwortung ihnen ge-
geniiber. Dennoch zeigt die Praxis, dass
groBere Mittelstandlerin der Regel {iber
sehr genaue und aussagefdhige Reports
verfiigen, auf deren Grundlage eine Ent-
scheidung meistens innerhalb weniger
Tage moglich ist”, sagt Kleser.

Corporate Bonds als Alternative zum
Borsengang

Beispiele wie dieses zeigen, dass Kre-
ditklemme und Finanzierungsengpés-
se auch in Zeiten von Basel Il/1ll und
Bankenkrise keine unabénderlichen Ge-
setzméaBigkeiten sind. Handlungshedarf
besteht allemal, denn einer aktuellen
Studie von Roland Berger Strategy Con-
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sultants zufolge fehlen in den néchsten
Jahren rund 60 Milliarden Euro zur Vor-
finanzierung des Umsatzes im deutschen
Mittelstand. Da stimmt es zumindest ein
wenig beruhigend, dass die Stuttgarter
Borse inihrer Befragung ,Mittelstands-
finanzierung in Deutschland” vom Herbst
2011 einen klaren Trend zu innovativen
Finanzierungsinstrumenten erkennt.
Insbesondere die Unternehmensanleihe
(Corporate Bond) ist demnach als kom-

plementédres Finanzierungsinstrument
inzwischen im Mittelstand angekommen:
Rund 83 Prozent sind iiberzeugt, dass
inshesondere diese Finanzierungsform
weiter an Attraktivitdt gewinnen wird.

Achim von Michel
BVMW-Landesbeauftragter Bayern
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