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Eine Frage der Finanzierung

Mit Wachstum die Zukunft sichern

Firmen wollen wachsen, um die eigene Wettbewerbsposition zu sichern und
Marktchancen zu nutzen. Familienunternehmen mussen wachsen, um den
realen Vermogenswert langfristig fur eine groRer werdende Familie zu sichern.
Aber wie kann Wachstum in dem Spannungsfeld finanziert werden?
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risen, Spannungen und Briiche prigen gegenwirtig das Umfeld fiir den
deutschen Mittelstand. Davon unbeeindruckt setzen viele Unternehmen
ihren Wachstumspfad durch die ErschlieBung neuer Mirkte oder die
Entwicklung neuer Produkte fort. Jedes Familienunternehmen sieht sich
mit der Herausforderung konfrontiert, wie der ndchste Wachstumsschritt finanziert
werden kann, ohne dadurch seine unternehmerische Unabhdngigkeit zu gefdhrden.

Bankkredit nach wie vor gefragt

Primérer Baustein und Fundament erfolgreicher Wachstumsfinanzierungen ist und
bleibt die Innenfinanzierung auf Basis einer soliden Ertragskraft. Diese hat zuletzt
nach Berechnungen der Bundesbank etwa zwei Drittel des Bedarfs finanziert. Rei-
chen interne Mittel nicht aus, kommen weiterhin vor allem Bankkredite zum Einsatz.
Trotz aller Bankkrisen und alternativer Quellen behaupten die Banken ihren hohen
Anteil an der Unternehmensfinanzierung. Banken verfolgen seit Ende der Finanz-
krise eine bewusst auf den Mittelstand ausgerichtete Unternehmenspolitik, was auch
dem Umstand geschuldet ist, dass das Firmenkundengeschéft von den Banken als
eine noch verbliebene stabile Ertragssdule wiederentdeckt wurde. Die Unternehmen
profitieren von einem vergleichsweise leichten Zugang zu Bankkrediten und von dem
enormen Wettbewerbsdruck zwischen den Banken durch giinstige Konditionen und
meist flexible Losungen. Doch wie lange geht das gut?

Auf der Angebotsseite der Finanzierung stehen Kreditinstitute, die seit Jahren mit
einer chronischen Ertragsschwiche zu kimpfen haben und auf der Suche nach nach-
haltig profitablen Geschiftsmodellen sind. Erschwert wird dies von der Nullzins-
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politik der Zentralbanken und deutlich erhéhten Regulierungserfordernissen. Sehr
wahrscheinlich wird es daher {iber kurz oder lang zu einer partiellen Verknappung,
beispielweise in Folge von Fusionen, und Verteuerung insbesondere des Angebots an
langfristigen Krediten kommen.

Verstarkte Investitionen in Digitalisierung

Auch auf der Nachfrageseite zeigen sich Entwicklungen, die auf eine Neuausrich-
tung der Finanzierung hinwirken. So wandelt sich gerade bei wachstumsstarken
Unternehmen im Mittelstand der Finanzierungsbedarf. Zum einen steigt er deutlich
wegen des dynamisch wachsenden Geschéftsumfangs und der erhéhten Investitions-
erfordernisse. Zum anderen verschiebt sich seine Zusammensetzung, weil sich das
Investitionsprofil dndert. Typisch, vor allem fiir produzierende Unternehmen, ist eine
immer grofere Bedeutung von Investitionen in ,,weiche* Faktoren wie Forschung und
Entwicklung oder Schulung und Fortbildung. Auch die Ausgaben fiir die Digitalisie-
rung, beispielsweise in Software, werden iiberproportional steigen. Zudem flieBen
verstarkt Mittel in den Erwerb von Beteiligungen statt in den Ausbau eigener Kapazi-
titen. Dabei liegt ein besonderer Investitionsschwerpunkt im Ausland zur Sicherung
der Prisenz in neuen Absatzméirkten.

Neue Ausrichtung der Finanzierung

In der Vergangenheit stiitzte sich die Bankfinanzierung neben der stabilen Ertrags-

kraft auf die Besicherung des im Inland finanzierten Anlage- und Umlaufvermo-

gens. Die zuvor skizzierten Investitionsschwerpunkte sind immer weniger iiber das
traditionelle Muster der Bankfinanzierung darstellbar. Die Konsequenzen liegen
auf der Hand: Mittelstdndische Unternechmen bendtigen eine Neuausrichtung ihrer

Finanzierungsstrategie.

* Firmen brauchen insgesamt mehr finanziellen Spielraum, den sie im Zuge der Umset-
zung ihrer langfristigen Wachstumsstrategie flexibel fiir Sachinvestitionen, Zukéufe
und FuE-Projekte nutzen kénnen.

» Der Umfang der Liquidititsreserve ist in Zeiten geopolitischer Instabilitit und damit
einhergehender Schwankungen im Geschift neu zu definieren.

* Firmen miissen angesichts erhohter Investitionsrisiken einen hoheren Anteil an
Eigenkapital einbezichen.

* Thre Finanzierung muss vor allem langfristig ausgerichtet werden und wird einen
internationalen Charakter bekommen.

Unternehmen tun gut daran, die Angebote bankalternativer Finanzierungen zu priifen

und den Zugang zu neuen Anbietern und Quellen zu suchen. Neben dem Kapitalmarkt
haben zuletzt vor allem Versicherungen ihr Angebot im Rahmen ihrer Anlagestrategie
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erweitert, mit dem sie in gewissem Rah-
men selbst als Darlehensgeber fungieren.
Zudem gibt es eine wachsende Zahl von
Kreditfonds, die mit einem differen-
zierten Angebot in die Fremdfinanzie-
rung von Unternehmen investieren, etwa
in Form von Schuldscheindarlehen. Hin-
zu kommt das besonders stark wachsen-
de Feld der so genannten ,,Fintechs®, de-
ren iiberwiegend spezialisierte Angebote
mittlerweile auch fiir etablierte, mittel-
stindische Unternehmen interessant
werden, wenngleich gerade in diesem
Bereich noch enormes Verbesserungs-
potenzial liegt. Besonders erfolgreiche
Unternehmen zeichnen sich auch da-
durch aus, dass sie frithzeitig ihre Fi-
nanzierung diversifizieren und dabei
gleichzeitig auch ihren sich wandeln-
den Finanzierungsbedarf addquat abde-
cken. Dabei konnen sowohl die traditio-
nelle Bankfinanzierung als auch neue
Quellen zum Einsatz kommen, wenn
man diese intelligent miteinander kom-
biniert und in einen fiir alle Seiten gu-
ten Einklang bringt. m

Die Kndll Finanzierungsberatung bietet inhabergefihrten Unternehmen und Unternehmerfamilien eine individuelle, ganzheit-
liche und unabhangige Beratung in allen Fragen der Unternehmensfinanzierung. ,Das Besondere an unserer Arbeitsweise ist
die umfangliche und integrierte Betrachtung der Unternehmen und ihrer Inhaberseite. Mit einer eigenstandigen Methodik, die
alle wichtigen EinflussgroRen eines Familienunternehmens analysiert, sind wir die einzige Beratungsgesellschaft, die diese
Wechselwirkung fir Familienunternehmen im Blick hat“ sagt Inhaber André Knéll. Mit einem erfahrenen Team erarbeiten die
Finanzierungsexperten passgenaue und situationsgerechte Konzepte fir ihre Kunden und bringt diese auch wirkungsvoll zur
Umsetzung. ,,So machen wir unsere Kunden erfolgreicher und stabiler.” Arbeitsschwerpunkte sind Wachstums- und Akquisiti-
onsfinanzierung, Veranderungen auf Gesellschafterseite wie Nachfolgeregelung, M&A und Refinanzierungen. Die Knéll Finan-

zierungsberatung hat ihre Standorte in Hamburg und Augsburg.

» www.knoell-finance.de
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