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Die

der Unternehmens-

fmanmerung

(und wie Sie sie vermeiden)

m Anfang steht die Geschifts-
idee, bis zur Entwicklung
eines marktfihigen Produktes :

ist es allerdings ein weiter Weg. Fer-
tigung, Marketing und Vertrieb miis-
sen aufgebaut und dafiir die notwen-
digen Geldmittel zur Finanzierung
hereingeholt werden. Hierzu ist eine
exakte Finanzplanung notwendig,
damit sich das Unternehmen nicht
tbernimmt. Auch Kapitalgeber miis-
sen mit einem detaillierten Geschiifts-
plan tiberzeugt werden.

Wie das funktioniert, zeigt das Bei-
spiel von Klaus-Dieter Fritsch. Er lief3

ein neuartiges System elekirischer

Steckverbinder patentieren. Sie wer-
den w.a. in der Automobilindustrie
eingesetzt und eignen sich fiir die
Strom- und Signalversorgung zahlrei-
cher Komponenten im Fahrzeug, wie
beispielsweise die Verkabelung von
schwer zuginglichen Bereichen. Sie
arbeiten anstelle einer mechanischen
Steckung mit einem magnetischen
Verbindungssystem. Das vereinfacht
die Montagezeit, und der vollauto-
matische Einbau von Produktgrup-
pen ist moglich. 1999 griindete
Fritsch die MagCode AG und konnte
2001 wichtiges Kapital in Hohe von
3,75 Millionen Euro akquirieren, das
von zwei Venture-Capital-Gesellschaf-
ten zur Verfiigung gestellt wurde.

Damit war es mdglich, Innovationen

bis zur Marktreife voranzutreiben.

Mit der nétigen Prizision und dem
Know-how seiner Mitarbeiter (iber-
zeugte Fritsch seine Kapitalgeber: ,Wir
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! Industrie- und

* laufen,

hatten einen konkreten Geschifts- !
bzw. Finanzplan und konnten genau !
welcher Geldbedarf bei-
spielsweise fiir Produktion und Mar- :
. keting bestand.* Das ist allerdings bei
. vielen mittelstéindischen Unternehmen '
© eher die Ausnahme.
. Laut Auswertung der Deutschen
Handelskammern |
. geht jeder zweite Griinder schlecht :
: vorbereitet in das Gesprich mit Kapi- :
talgebern. 46 Prozent kénnen kein
© ausgereiftes Geschiftskonzept vorle- :
: gen. 27 Prozent sind nicht in der :
© Lage, Nachfragen zum eigenen Busi-
nessplan schliissig zu beantworten. :
! Damit kénnen sie ihre Kosten und
. Erlose sowie ihren Kapitalbedarf nur '
. unzureichend einschitzen. Wegen :
. fehlender Konzepte fiir die Umset- :
. zung ihrer Ideen und mangelnder
- Sicherheiten verweigern Banken und :
. Investoren hiufig das Bereitstellen '
. von Geld. Damit Thnen diese und :
. weitere kapitale Fehler nicht unter- :
die Klassischen :
. Todsiinden der Unternehmensfinan- '
i zierung zusammengestellt. :

angeben,

haben wir

:?%: SUNDE |

Kein detaillierter
Geschéftsplan, falsche
Kapitaleinschatzung

i ,KAPITALGEBER PRUFEN VOR EINER :
i FINANZIERUNG DEN GESCHAFTS- UND !
i UNTERNEHMENSPLAN und gewinnen :

L. SUNDEN

Wer bei der Finanzierung
seines Geschéftsvorhabens
- nachlissig ist, tragt die
Lasten liber Jahre mit oder
endet frithzeitig in der Pleite.
Wer die Fallstricke kennt
und meidet, ist klar im
Vorteil. StartingUp nennt
die sieben Todsiinden der
Unternehmensfinanzierung.

Autor: Herbert Kieffer

damit einen Eindruck, wo ein
Unternehmen steht und wohin es
sich entwickeln konnte®, sagt
Michael Motschmann, Vorstand der

46 Prozent aller
Grinder konnen
Kapitalgebern kein

ausgereiftes
Geschaftskonzept
vorlegen

MIG Verwaltungs AG. Die Venture-
Capital-Gesellschaft stellt Firmen
Beteiligungskapital fiir mehr Wachs-
tum zur Verfligung, wenn Innova-
tionen und Geschiftsideen {iber-
zeugen. ,Diese werden aber hiufig
nicht klar und detailliert genug her-
ausgestellt.“ Die Firmen sollen das
Alleinstellungsmerkmal der Innova-
tion aufzeigen und mogliche Risi-
ken nennen. Antworten auf folgen-
de Fragen miissen gegeben werden:
Wie sieht die Konkurrenz aus? Sind



die Innovationen durch Patente
geschiitzt? Welche Risiken birgt der
Markt auch vor dem Hintergrund
der Branchenentwicklung? Zudem
sind detaillierte Angaben zu
machen, wie ein neues Produkt zur
Marktreife gefiihrt werden soll und
welche Anstrengungen vom Marke-
ting-Mix, also von der Werbung, der
Preisstrategie und vom Vertrieb zu
leisten sind. ,Wir beobachten
immer wieder, dass die Unterneh-
men sich nicht geniigend Miihe
machen, eine detaillierte Kosten-
und Umsatzplanung vorzulegen.
Der Finanzplan ist hdufig zu opti-
mistisch angesetzt. Die Marketing-
und Vertriebskosten werden oft
unterschdtzt. Und auch die Anfangs-
verluste miissen realistisch ge-
schitzt sein. Diese Angaben sind fiir
unsere Risikoeinschitzung wichtig
und niitzen den Firmen auch bei
ihrer Liquiditits- und Finanzpla-
nung®, so Motschmann.

:5% SUNDE II

Finanzierung nicht
gentigend durchdacht

EINMAL BEGANGENE FEHLER KONNEN SICH
AUF DAS UNTERNEHMEN UBER JAHRE
NEGATIV AUSWIRKEN. ,Hiufig werden
zu teure Finanzierungen gewihlt
und Schwichen im eigenen Unter-
nehmen zu spit erkannt, sagt Hans
J. Loges, Vorstand der Rating Ser-
vices AG. Gefihrlich kann auch die
Ubersicherung von Krediten sein.

Dadurch kénnen notwendige Darle- :

hen fiir die Finanzierung des weite-
ren  Umsatzwachstums mangels
Sicherheiten nicht mehr gewihrt
werden. ,Wir beobachten auch,
dass staatliche Fordermittel zu spit
beantragt werden mit der Folge,
dass Unternehmen nicht mehr in
diesen Genuss kommen, Manchmal
verzogern sich die Auszahlungen,
und teure Zwischenfinanzierungen
werden erforderlich.” Zudem muss
ein solider Liquidititsplan auch
einen Puffer beinhalten, der Un-
wigbarkeiten wie Kundenausfille
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Wer die Vielfalt

der Finanzierungs-

instrumente nicht
von Beginn an

nutzt, zahlt drauf

i ausgleichen hilft. Nicht selten wer-
i den Finanzierungspline ohne die :
i notige Sorgfalt mit Blick auf eine !
mogliche Verinderung der Unter- |
: nehmenssituation abgefasst und ein :
. erhohter Finanzierungsbedarf oder !
i Finanzierungsengpass zu spit er- :
. kannt. Deshalb ist es wichtig, eine !
- Vielzahl von Kapitalbeschaffungs-
i moglichkeiten mit dem ganzen Arse-
nal von Finanzierungsinstrumenten
Zu erwigen. :

5% SUNDE III

Zu kurz greifende
Finanzierungsart, nicht
alle Optionen gepriift

. WER EIN UNTERNEHMEN AUFBAUEN '
. MOCHTE, MUSS SICH FRAGEN, WELCHE |
i FINANZIERUNGSMOGLICHKEITEN OFFEN |
. STEHEN. Zum einen konnen Investo-
i ren gewonnen werden, wenn hohe !
. Kapitalsummen fiir den Aufbau von '
{ Wachstum erforderlich sind. Fiir
i Startups und etablierte Unterneh- !
. men stellen Venture-Capital-Gesell-
i schaften das notige Eigenkapital zur :
© Verfiigung. ,Wenn sich Firmen an :
. einen VC-Geber wenden, haben sie
. den Vorteil, dass sie nicht nur Kapi-
i tal, sondern hiufig auch ein breites !
: Netz an Dienstleistungen bekom-
© men*, sagt Waldemar Jantz, Partner '
! der VC-Gesellschaft Target Partners.
. Ein VC-Investor beteiligt sich an :
{ einem Unternehmen, liefert damit :
i einen wertvollen Beitrag fiir den
i Aufbau und unterstiitzt die Firma :
i beratend. Unternehmen sollten laut :

Jantz darauf achten, bei Bedarf
auch eine zweite Finanzierungsrun-
de ermoglicht zu bekommen. Viele
kleine und mittlere Unternehmen
stehen der Aufnahme von externem
Eigenkapital reserviert gegeniiber,
weil sie sich keinen Dritten in den
Gesellschafterkreis holen wollen®,
sagt Dr. Ralph Westerhoff, Ge-
schiftsfithrer der WCP Dr. Wester-
hoff Capital Partners GmbH, die als
Alternative Mezzanine-Finanzierun-
gen (also solche Finanzierungsar-
ten, die in ihren rechtlichen und
wirtschaftlichen  Ausgestaltungen
eine Mischform zwischen Eigen-
und Fremdkapital darstellen) ver-
gibt. ,Mit der Bereitstellung von
Mezzanine-Kapital veridndert sich
nicht der Gesellschafterkreis und
damit bleiben die Kapital- bzw.
Stimmrechtsverhiltnisse unbertihrt.“
Weil die Mittel nur befristet, in der
Regel bis zu zehn Jahren zur Verfii-
gung gestellt und getilgt werden
miissen, ist diese Art der Finanzie-
rung nur fiir etablierte Unterneh-
men mit klaren Wachstumsstrate-
gien geeignet. Laut Westerhoff miis-
sen Firmen darauf achten,  alle For-
men der Kapitalbeschaffung auszu-
schépfen und in den Finanzplan mit
einzubeziehen®, Denn selten kénn-
ten Unternehmen nur mit den Mit-
teln von einem Geldgeber arbeiten.
Die Finanzierungsmoglichkeiten
sind breit gefichert und reichen
von der Eigenkapitalbeschaffung
tiber den Bankkredit bis hin zum
sogenannten Factoring, also der Ab-
tretung von Forderungen gegen
Bezahlung.

Sie verzichten auf
zusatzliches Kapital

und Know-how,
wenn Sie nicht auch

nach Investoren

Ausschau halten
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5% SUNDE IV

Zu geringe Eigenkapital-
decke, ungenligende
Liquiditat
Die EIGENKAPITALBASIS BEI KLEINEN UND
MITTLEREN UNTERNEHMEN MUSS ERHOHT

WERDEN, damit die Firmen tberle-
bensfihiger werden und sich die

Ohne ausreichende

Eigenkapitaldecke

sitzen Grinder
schnell auf dem

Trockenen

Chancen fiir Fremdfinanzierungen ver-
bessern®, sagt Loges. Nach wie vor
denken die Firmen-Inhaber an ein Dar-
lehen, wenn sie frisches Geld suchen
und belasten damit ihre Bilanzen. Nach
einer Studie der Rating Services AG,
die mit der Universitit Augsburg durch-
gefiihrt und jetzt veréffentlicht wurde,
ist der Kredit fiir tiber 40 Prozent der
mittelstindischen Firmen immer noch
das wichtigste Finanzierungsinstru-
ment. Befragt wurden bundesweit 2000
Unternechmen mit einem Umsatzvolu-
men von bis zu 100 Millionen Euro.
»Bei der Kapitalaufnahme miissen Fir-
men zunehmend darauf achten, ihre
Vermogensstruktur  zu  verbessern.
Denn damit erhohen sie ihren Spiel-
raum, weiteres Kapital zu beschaffen®,
so Loges. Mit der Aufnahme von eigen-
kapitalihnlichem Mezzanine-Kapital
oder echtem Eigenkapital iiber Venture
Capital oder Private Equity konnen
grofle Wachstumsfinanzierungen reali-
siert werden, ohne dass die Bonitit der
Firma leidet. ,Fin Unternehmen sollte
die Vielzahl der Finanzierungsmaglich-
keiten priifen, lautet der weitere Rat
von Loges. Eine viel gewihlte Alterna-
tive fiir die Sicherung der Liquiditit ist

das Leasing von Anlagegiitern, weil auf

diesem Weg ein Kauf vermieden und —
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i gleichsweise zu Gunsten

je nach Leasingvertrag — die Bilanz ver-
besserer
Bilanzkennzahlen optimiert werden
kann. Eine weitere Mdglichkeit bietet
das Factoring. Tritt eine Firma beste-

. hende Forderungen gegen Geld ab,

belastet dies die Bilanz nicht. Im
Gegenteil, der Zahlungsfluss geht frii-
her ein und es werden neue Mittel fiir

Auftrige und Projekte geschaffen.

:;'é SUNDE V

Falsche Selbsteinschét-
zung, fehlendes Rating

© VOR EINER FINANZIERUNG IST EIN EXTER-
NES RATING DURCH EINE NEUTRALE,

UNABHANGIGE RATING-AGENTUR NUTZ-
LICH UND TEILWEISE OBLIGATORISCH, weil
im Gegensatz zu den meist begrenz-
ten bankeninternen Ratings nicht nur

¢ die Bonitit, sondern auch Geschiifts-

modell, Management, Personalstruk-

" tur und Zukunfisperspektiven von

Wer externe
Beratung scheut,
erfahrt weniger

tiber die Starken
und Schwachen
seines Vorhabens

Branchenexperten gepriift und be-

wertet werden, |Die Firmen kénnen

i die Ergebnisse aus dieser Untersu-

chung nutzen, um sich besser auf die
Informationsbediirfnisse der Kapital-
geber vorzubereiten und in den
Finanzierungsgesprichen (iberzeu-

i gender zu argumentieren®, sagt Dr.

Maria Zeller, Chefanalystin der Rating
Services AG. Wer hier gut abschneide,

. erhohe die Chancen auf den Zufluss
i von frischem Geld, vor allem wenn es

um  wertvolles haftendes Kapital

- augerhalb der Kreditwirtschaft geht.

Wie wichtig eine hervorragende
Rating-Notation fiir Firmen ist, weif

Kapitalgeber ein
i Argument. Dann haben die Unterneh-

i gungsaussetzungen,

Westerhoff: ,Eine gute Rating-Notati-
on — wie etwa der Wert BB — ist fiir
iberzeugendes

men gute Chancen, eigenkapitalihnli-

. ches Mezzanine-Kapital zu erhalten,

mit dem sie ihre Bonitit erhohen kon-
nen.” In diesem Zusammenhang er-
ldutert Zeller, dass ,ein externes

i Rating nicht nur die Stirken und
i Schwichen einer Firma offen legt,
. sondern auch unter Einbezug geplan-

ter alternativer Finanzierungsstruktu-
ren die Auswirkungen einer Finanzie-
rung aufzeigt®. Tm Mittelstand ist die

i Bereitschaft, ein externes, neutrales
: und bankenunabhingiges

Rating
durchfiithren zu lassen, eher noch die

: Ausnahme, aber sie wichst stindig.

;;% SUNDE VI

Kein Gesprach mit dem
Kapitalgeber in der Krise

FRUHZEITIG MUSS EIN OFFENES

. GESPRACH MIT DER HAUSBANK ODER
i ANDEREN FINANZIERS IM FALLE EINER

KRISE GESUCHT WERDEN. ,Wer hier

5 zogert, verliert kostbare Zeit fiir mog-

liche rettende MaRnahmen wie Til-
Krediterweite-
rungen oder Biirgschaftserhdhungen®,

. erldutert Kurt Miiller, Partner von Tar-
i get Partners, Besonders hart kann es

Kleinunternehmen treffen, wenn sie

nicht auf ihre Hausbank zugehen. Sie

haben in der Regel nur ein Konto bei
der Bank, das regelmiig beobachtet

- wird. Wenn Kontoumsiitze zurlickge-
. hen, Kreditlinien ausgeschopft und

Zogerlich
eingeleitetes
Krisenmanagement

kostet Sie Kopf

und Kragen




Uberweisungen beispielsweise an
den Stromversorger oder das Finanz-
amt nicht mehr ausgefiihrt werden,
besteht die Gefahr der Pfindung. Die-
se Situation gilt es unbedingt zu ver-
meiden, weil die Uberlebenschancen
einer Firma damit auf Null sinken.

;;% SUNDE VI
Ungeniigende
Finanzkontrolle

»WER DAS RECHNUNGSWESEN VERNACH-
LASSIGT, HAT KEINEN UBERBLICK UBER
DIE GEGENWARTIGE UND ZUKUNFTIGE
KOSTEN- UND ERLOSSITUATION DES
UNTERNEHMENS, Damit gerit eine serio-
se Finanzkontrolle auRer Reichweite
und Unternehmen kénnen schnell in
Schwierigkeiten geraten®, sagt Sylvia
Hess, Geschiftsfithrerin  der Chris-
topher PrivateEquity GmbH & Co. KG.
~Wenn die Umsitze beispielsweise
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Wer auf Control-

lingmaBnahmen

verzichtet, verliert
leicht den Blick auf

seine Finanzen

: wegen plétzlicher Marktverinderungen
. sinken und teure Kredite bedient wer-
den miissen, sollte sich jeder Firmenin-
: haber genau iiberlegen, in welche :
Richtung er gegensteuern kann.* Hier :
- hilft ein professionelles Controlling, da :
es die Aufwands- und Erlossituation :
. nach Produkten und Kostenverursa- :
. chern genau aufschliisselt. Nicht selten
investierten Firmeninhaber noch, ob- :
wohl das Finanzbudget schon tiber-

schritten ist. Mit einem professionellen
Controlling kann rechtzeitig die Strate-
gie eines Unternchmens verindert
werden. Hiufig verdienen Firmen nur
mit wenigen Kunden ihr Geschift; das
ist ein groRes Risiko", so Miiller. ,Wenn
ein wichtiger Auftraggeber wegfillt,
kann sich die Umsatzsituation eines
Unternehmens schnell zum Nachteil
entwickeln, Deshalb ist es wichtig, die
Planungen auch nach dem Aspekt
moglicher Risiken vorzunehmen.*

Klaus-Dieter Fritsch von der MagCode
AG analysiert sein Geschift und die
Zukunftsperspektiven kontinuierlich.
Dazu ist er verpflichtet, da sein Kapital-
geber im Aufsichtsrat sitzt und ein
waches Auge auf die Aktivititen des
Managements hilt. Experten raten aber
auch kleineren Firmen zu einem auf-
merksamen Controlling. Nur so sind sie
in der Lage, ihr Geschift genauer zu
tiberpriifen und neue Kapitalgeber zu
finden, um weiter zu wachsen.
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Wer etwas Neues aufbaut, braucht nicht nur gute Ideen. Sondern auch eine gute Finanzierung. Eine Finanzierung, die dem Wachstum Freiraume I5sst. Sei es bei
Griindung, Ubernahme oder Beteiligung an einem Unternehmen. Deshalb fordern wir kleine und mittelstandische Existenzgriinder, die GroBes vorhaben: mit dem
Startkredit, Zum Beispiel fiir Grunderwerb, bauliche Investitionen oder Anschaffungen von Maschinen und Einrichtungen, Hard- und Software. Allein in den letzten fiinf
Jahren bauten sich mehr als 8.000 Unternehmer mit Startkrediten der LfA Férderbank Bayern eine Existenz auf. Sprechen Sie mit uns tiber Ihre Plane, Rufen Sie uns
an unter der Nummer.0 18 01/2124 24 (zum Ortstarif). Wir beraten Sie gerne.
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