UNTERNEHMENSFINANZIERUNG

SIEBEN MEILENSTEINE

Unternehmen legen Investitionen aufgrund der Wirtschaftskrise oder wegen Finanzierungsproblemen auf
Eis. Wer in Zukunft bestehen will, muss aber gerade jetzt Investition und Finanzierung sorgfaltig planen.

Manche Unternehmen haben in der
Vergangenheit die Zeichen der Zeit
nicht erkannt und es versdumt, recht-
zeitig eine unternehmerische Strate-
gie mit klaren Zielsetzungen fiir die
Zukunft zu entwickeln. In Zeiten der
wirtschaftlichen Krise ist es beson-
ders schwer, derartige Versaumnisse
nachzuholen. Gleichwohl sollten Un-
ternehmer sich nicht von den Mérk-
ten treiben lassen. Sie miissen das
Heft des Handelns selbst in die Hand
nehmen und eine unternehmerische
Mission entwickeln: Wo soll das Un-
ternehmen in drei, fiinf und zehn Jah-
ren stehen? Der Unternehmer sollte
hierbei stets Realist bleiben. Daher
ist es wichtig, dass auch die Schwa-
chen und Risiken des Geschaftsmo-
dells Eingang in die Strategie finden.

Kreditinstitute sehen aufseiten vieler
Unternehmen noch deutliches Ver-
besserungspotenzial, wenn es um
die Kommunikation der eigenen Fi-
nanzierungsstrategie geht. Ein pro-
fessionelles Finanzierungskonzept
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muss immer in das eigentliche un-
ternehmerische Konzept eingebettet
sein. In der Praxis ist der Finanzbe-
darf oftmals nur von Fall zu Fall ge-
sichert. Ein durchgdngiges Konzept
zur Gesamtfinanzierung fiir die kom-
menden Jahre besteht oftmals nicht.
Nur wenige Unternehmer machen
sich zudem Gedanken (ber die ei-
genen Finanzierungsziele. Oftmals
mangelt es an klaren Zielvorgaben
zur Finanzierungshdhe und -struk-
tur, zum Verschuldungsgrad oder
zu Mitwirkungsrechten Dritter. Die
Beschéaftigung mit den relevanten
Fragen zeigt deutlich, wo mdgliche
Zielkonflikte mit Kapitalgebern lie-
gen konnen.

Mittelstandische Unternehmen de-
finieren sich vielfach iiber ihre
Marktposition und die Qualitat ih-
rer Produkte. Wahrend bei sehr gro-
Ben Unternehmen, insbesondere bei
borsennotierten Gesellschaften, die
Managerpersdnlichkeiten im Vor-
dergrund stehen, arbeiten die Un-
ternehmensinhaber im Mittelstand
eher noch im Verborgenen. Sie ver-
zichten auf eine aktive Kommunika-
tion und Imagepflege. Aber gerade
der mittelstandische Unternehmer,
sei es in der Funktion als Geschéafts-
flihrer oder als Gesellschafter, pragt
das Unternehmen mit seiner Erschei-
nung und seinem Verhalten auch ge-
genilber Kapitalgebern. Unterneh-
mer miissen daher immer auch ein
HochstmaB an personlicher Kompe-
tenz nach auBen darstellen.

Kreditvertrdge fiir GroBunternehmen
werden schon seit geraumer Zeit mit

Covenants ausgestattet: Das heiBt,
die gewdhrte Finanzierung ist hin-
sichtlich der vereinbarten Konditi-
onen, meist aber auch hinsichtlich
der Dauer der Darlehensgewdhrung,
an die Einhaltung bestimmter Kenn-
zahlen gebunden. Dies konnen Bi-
lanzkennzahlen, wie zum Beispiel
Kapitalquoten sein, oder auch Er-
folgskennzahlen in absoluter GroBen-
ordnung (zum Beispiel Ebit: ,Ergebnis
vor Zinsen und Steuern” oder Ebitda
zusitzlich: ,vor Abschreibung”) sowie
relative ErfolgsgréBen (zum Beispiel
die Eigenkapitalrendite). Zwischen-

zeitlich sind derartige Vereinbarungen
auch in den Kreditvertragen fiir mit-
telstandische Unternehmen haufig
zu finden.

In wirtschaftlich schwierigen
Zeiten besteht die Gefahr, dass die
vereinbarten Covenants nicht ein-
gehalten werden kdnnen und somit
Verschlechterungen der Kreditkondi-
tionen bis zu auBerordentlichen Kiin-
digungsmaoglichkeiten nach sich zie-
hen. Deshalb ist es unumganglich, die
Entwicklung der vereinbarten Kenn-
zahlen immer im Blick zu haben und
dariiber hinaus eine Planung fiir die

Ende 2009 hat sich der IHK-Arbeitskreis Mittelstandsfinanzierung konstitu-
iert. Die Mitglieder haben sich zum Ziel gesetzt, Unternehmer in allen Fragen
der Mittelstandsfinanzierung zu unterstiitzen, Finanzierungs-Know-how an
interessierte Unternehmen weiterzugeben und die Zusammenarbeit zwischen
Industrie und Banken zu fordern. Leiter des neuen Arbeitskreises sind Klaus
Heininger, Falk & Co Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt, und Rainer
Langen, Rainer Langen & Partner Mittelstandsfinanzierung, Kronberg. Weitere
Infos Uiber den Arbeitskreis und eine Mitgliederliste finden Interessenten on-
line unter www.frankfurt-main.ihk.de/ak-mittelstandsfinanzierung. Infos und
Kontakt: IHK Frankfurt, Starthilfe und Unternehmensférderung, Thomas Stetz,
Telefon 069/2197-13 72, E-Mail t.stetz@frankfurt-main.ihk.de.
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voraussichtliche Entwicklung dieser
Werte umzusetzen. Sobald erkenn-
bar wird, dass Covenants nicht ge-
halten werden kdnnen, sollte das
Kreditinstitut umgehend informiert
werden. Gegebenenfalls sind dauer-
hafte oder temporare Neuvereinba-
rungen zu treffen. Wer dies versaumt,
gefdhrdet im schlimmsten Fall den
Bestand seines Unternehmens.

Die genannten MaBnahmen sollten
durch eine kurzfristige Liquiditats-
planung ergdnzt werden. Zumin-
dest in wirtschaftlich angespannten
Zeiten ist zu empfehlen, die Liqui-
ditdtsplanung einschlieBlich einer
Soll-Ist-Uberwachung auf Monats-
basis fiir einen Zeitraum von mindes-
tens zwdlf Monaten durchzufiihren.
Hierbei sind die zahlungswirksamen
Aufwendungen und Ertrdge der je-
weiligen Periode ebenso zu beriick-
sichtigen wie Zu- und Abfllisse aus
Forderungen und Verbindlichkeiten,
aus Investitionen sowie der Kapital-
dienst. Die Liquiditatsplanung dient
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insbesondere dem friihzeitigen Er-
kennen von Liquiditatsliicken und
damit der Mdglichkeit einer friihzei-
tigen Kommunikation mit Kreditinsti-
tuten, um gegebenenfalls derartige
Liquiditatsanspannungen zu ldsen.

Mit dem Bilanzrechtsmodernisie-
rungsgesetz (BilMoG) wurden rund
80 Regelungen des Handelsgesetz-
buchs gedndert. Das BilMoG wird
somit Auswirkungen auf nahezu
jede Bilanz haben. Die Regelungen
sind erstmals fiir das Geschaftsjahr
2010 anzuwenden. Diese werden - je
nach Unternehmenssituation - unter-
schiedlich starke Auswirkungen auf
Bilanz- und Ergebniskennzahlen ha-
ben und damit sowohl die Darstellung
des Unternehmens im Allgemeinen,
die Finanzkommunikation sowie ge-
gebenenfalls die Einhaltung von Con-
venants beeinflussen. Neben zwin-
gend zu beachtenden Anderungen
bietet das BilMoG auch eine Reihe
von Wahlrechten, die dauerhaft und
stetig auszutiben sind (zum Beispiel
Aktivierung von Entwicklungskosten)
sowie zahlreiche Wahlrechte bei der
Umstellung auf das neue Bilanzrecht.

Es ist dringend zu empfehlen,
die Auswirkungen friihzeitig zu er-
mitteln und so zu gestalten, dass die
Kennzahlen giinstig beeinflusst wer-
den. Pro-forma-Bilanzen, zum Bei-
spiel auf den 1. Januar 2010, kénnen
hilfreich sein, um die wesentlichen
Auswirkungen zu analysieren. Inwie-
fern Kreditinstitute Eigenkapitalver-
besserungen aufgrund der Ausnut-
zung von Aktivierungswahlrechten
(zum Beispiel latente Steuern, Ent-
wicklungskosten) positiv beriicksich-
tigen werden, diirfte allerdings sehr
fraglich sein.

Die dargestellten Handlungsemp-
fehlungen betreffen Unternehmer

Starthilfe und Unternehmensférderung

und Geschaftsfiihrer. Falls die ent-
sprechenden fachlichen oder perso-
nellen Ressourcen in einem Unter-
nehmen nicht zur Verfiigung stehen,
sollten sich die Verantwortlichen
nicht scheuen, externe Beratung in
Anspruch zu nehmen. Fiir jeden der
genannten Bereiche kdnnen spezi-
alisierte Berater eingebunden wer-

hen, in vielen Féllen wird aber auch
eine einmalige oder projektbezo-
gene Beratung ausreichend sein. Die
IHK Frankfurt sowie die neu ein-
gerichtete IHK-Arbeitsgruppe Mit-
telstandsfinanzierung stehen den
Unternehmen in all diesen Fragen
als Ansprechpartner und Vermittler
gerne zur Verfiigung.

den. Dies kann dauerhaft gesche-
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