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1. Grundlagen der Finanzierung mittelstandischer Unternehmen EIDEL %1 PARTNER

Finanzierungsarten

Beteiligungs- Eigen- Selbst-
finanzierung finanzierung finanzierung
AufRen- Mezzanine- Finanzierung aus Innen-
finanzierung Finanzierung Abschreibungen finanzierung
Kredit- Fremd- Finanzierung aus
finanzierung finanzierung Ruckstellungen

Finanzierungssubstitute, z.B. Factoring, Leasing, ,Finetrading
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1. Grundlagen der Finanzierung mittelstandischer Unternehmen
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Mittelstandsfinanzierung im Wandel der Zeit

Innenfinanzierung

Leasing

Gesellschaftereinlagen

Bankdarlehen

Offentl. Forderprogramme

Factoring 8%

" . N 17%
Mezzanine-Finanzierung

Investor-Aufnahme 4%
Schuldscheindarlehen

Bérsengang

Anleihen

Unternehmen in Deutschland,

Quelle: Ernst & Young, Fi
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1. Grundlagen der Finanzierung mittelstandischer Unternehmen
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Finanzierungsziele mittelstandischer Unternehmen

Erhohung Eigenkapitalouote 15% 2%
Steigerung lgfr. Finanzierungssicherheit 10% 24% 36%
Langfristige Invesitionsfinanzierung ™ 8%
Sicherung der Liquiditat, krfr. Finanzierungsbedarf 8% 22%
VebesseurgRatng | 7% 2%
a
4 Verringerung Finanzierungskesten h 21%
g Steueroptimienung % 2%
E Expansionsfinanzierung 5% 2% 23%
L Refinanzierung Kredite 8% 19%
prep— % o o
durch Ausweitung Fi % 18% [ s 24%
Fanzierung shategische Akquisiionen | 4% 17% 4% 2%
Anteile in %
sehrhohes Gewichl _ hohes Gewicht _ mindiferenl = geringes Gewichl_ w sehr geringes Gewicht_|

Unternehmen in Deutschland, 2013, S. 24.

Quelle: Ernst & Young, Fi
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1. Grundlagen der Finanzierung mittelstandischer Unternehmen EIDEL Ei PARTNER

Entwicklung der Eigenkapitalquote im deutschen Mittelstand

35,0

B

Trend zur Eigenkapitalstérkung
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Eigenkapitalguote (in %)

Quelle: www.statista.com
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2. Ziele der Unternehmensfinanzierung EIDEL Ei PARTNER

Das Spannungsfeld der Finanzierungsziele

------------ Kreditrecht/Rating (Transparenz) --------------------soooooooeooooooong
Rahmenbedingungen

Planungssicherheit
erreichen

Finanzierungs- Finanzierung realisieren
strategie (Sicherheiten
optimal ausschopfen)

Finanzierungskosten
senken

Insolvenzrecht ------------
1yoalzue|g

Unabhéangigkeit
bewahren

R - Steuerrecht  ------oo-oomeeeooooee oo
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2. Ziele der Unternehmensfinanzierung EIDEL %1 PARTNER

Die traditionelle Idee der zweckgerechten Finanzierung

Aktiva Bilanz zum ... Passiva

Eigenkapital
Anlagevermogen

Langfristige Schulden

Sonstige Aktiva Sonstige Passiva

»Goldene Bilanzregel”
= langfristiges Vermdgen ist langfristig zu finanzieren
(Fristenkongruenz von Mittelherkunft und Mittelverwendung)
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2. Ziele der Unternehmensfinanzierung EIDEL %1 PARTNER

Aspekte einer planungssicheren Finanzierung

Arten der Risikoverringerung Wichtige Instrumente

* Zinsénderungsrisiko » Starkung der Eigenkapitalbasis
* Risiko eines zu kurzfristigen Kapital- » Langfristige Mezzanine-Instrumente,
abflusses/Kapitalersatzbedarfs z.B. stille Beteiligungen, Nachrang-
darlehen

« Stabilisierung des Kapitaldienstes
» Einsatz von Derivaten

Beispiel:

Investition in ein neues Birogebaude.

Angesichts der aktuellen Niedrigzinsphase 20jahrige Zinssicherheit angestrebt.
Strukturierung:

« 10jahriger Festzinskredit der Bank.

« Derivatgeschéaft (Zinsswap) fur die weiteren 10 Jahre mit variabler Kreditfinanzierung.

Steigerung der Finanzierungskosten von ca. 2% auf ca. 3% p.a.
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2. Ziele der Unternehmensfinanzierung EIDEL %1 PARTNER

Instrumente zur Erh6hung des Finanzierungspotentials

Working Capital - bezogen Investitionsbezogen

* Factoring » Leasing

* Finetrading-Geschéfte » Forderkredite / Sicherheiten-

* Kurzfristige Mezzanine-Finanzierung gestellung durch Forderbanken

(i.d.R. sehr teuer)

Hoherer ,Effizienzgrad” als bei traditionellen Bankfinanzierungen, bspw. KK-Linien, Betriebs-
mittelkrediten, Darlehen (,Beleihungswerte®) aufgrund

¢ besserer Verwertungschancen;

* Rechtsstellung des Finanzierungsgebers.

,Off-Balance-sheet-Effekt* ist moglich und kann Einfluss haben auf

« Rating;

« Einhaltung von Financial Covenants in Kreditvertragen (Mindest-Eigenkapital-Quote,
Verschuldungsobergrenzen u.A.).

Fordermittel oftmals an bestimmte Ratinggrenzen geknupft.
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2. Ziele der Unternehmensfinanzierung EIDEL %1 PARTNER
Instrumente zur Erh6hung des Finanzierungspotentials
Beispiel:

Unternehmen in Restrukturierungsphase.
Forderungen (ca. 800 TEUR) und auch Vorrate (ca. 2,5 Mio. EUR) sind noch nicht als
Sicherheit fur Finanzierungen verwendet.

Finanzierungsbedarf von 500 TEUR soll gedeckt werden durch:
¢ neue Kontokorrentlinie oder
« Factoring.

(Vorlibergehende) Realisierung via Factoring, da Kreditfinanzierung in der Phase schwierig.

Direkte Kosten des Factoring erheblich hoher als bei einer Kreditlinie, allerdings sind die
(indirekten) Kostenwirkungen zu beachten (z.B. Ausnutzung von Skontierungsmoglichkeiten
durch realisiertes Finanzierungsvolumen).
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3. Financial Covenants auf dem Vormarsch EIDEL %1 PARTNER

Bedeutung von (Financial) Covenants

Covenants kdnnen allgemeiner Art sein « Eigenkapitalquote
(z.B. Zustimmungspflicht des Kreditgebers
bei Verkauf von Unternehmensteilen) oder
informativer Art (z.B. Abschlussvorlage). ¢ Nettoverschuldungsgrad

¢ Finanzverschuldung

Financial Covenants sind Finanzkenn-
zahlen, die sich auf die Kapitaldienstfahig-
keit beziehen und die der Schuldner einzu-
halten hat.

Wichtige moégliche Folgen von Covenants-Verletzungen:
« Kundigung / Falligstellung von Krediten.
 Vollstreckbarkeit der Sicherheiten.

« Einfrieren von Kreditlinien.

¢ (Automatische) Anpassung von Finanzierungskonditionen.
« Pflicht zur Nachbesicherung.

« Auszahlungssperre fir Dividenden / nachrangige Kredite.
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. Financial Covenants auf dem Vormarsch EIDEL %1 PARTNER

Einige wichtige Aspekte zum Umgang mit (Financial) Covenants

» Genaue Kenntnis des Kreditvertrags bzw. der vereinbarten Covenants und Uberwachung
der Covenants, um Vertragsverletzungen aus Unachtsamkeit zu vermeiden.

* Mdglichst operationale (klar abschlussbezogene) Definition der Covenants, zu allgemeine
Abgrenzungen sind zu vermeiden.

* Mdglichst Puffer (,Headroom*) bei den vereinbarten Kennzahlenwerten lassen.

¢ Friihzeitiges Handeln bei sich abzeichnender Nichteinhaltung (Kommunikation mit dem
Vertragspartner).

« Handlungsalternativen und Spielraume aus der Definition der Covenants kennen/prifen
(,Off-balance-sheet"-Effekte).

« Sorgfaltige Vorbereitung der Gesprache mit dem Finanzierungspartner.

» Anpassung von Covenants-Klauseln bei Anderungen der Bilanzierungsnormen.
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4. Finanzierung in Krisenzeiten EIDEL %1 PARTNER

Typischer Verlauf von Unternehmenskrisen

o
g Erste
Frihwarn- =
é signale ahr:;::;.,' Umsatz-
= Aufirags- ruck-  Ertrags-  gapa.
£ verluste 9300 rick-  gitats.  Liqui-
€ gang/ unter- ditats- U:erl' Zugais
b schul- J
Verluste a::slas- engpall dung men-
uny
9 bruch
Insolvenz
Jahre
(Verweildauer)
Quelle: Hess/Fechner, Sanierungshandbuch.
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4. Finanzierung in Krisenzeiten EIDEL %1 PARTNER

MaRnahmen zur Uberwindung von Finanzierungskrisen

Krisensymptome Wichtige Schritte

» angespannte Liquiditatslage / * hohe Transparenz schaffen
auftretende Finanzmittelliicken (intensive, proaktive Kommunikation

mi n Finanzierun rtnern
« verschlechterte Bonitéat ek EUPAEIER )

» Entwicklung eines klaren

» Bedarf an ,frischem Geld" zur .
Restrukturierungsplans

Uberwindung der Krise

» moglichst frihzeitige rechtliche
Beratung, insb. zur gerichtlichen
Sanierung

* Risikoaversion bestehender
Finanzierungspartner

Was mindestens erreicht werden sollte bzw. wohl notwendig ist:

« ,Stand-still“ der bisherigen Finanzierungspartner (Aufrechterhaltung bestehender Finan-
zierungen).

« Starkere Einbindung von Finanzierungssubstituten (alternative Finanzierungsquellen).

* Bedarf an Gesellschafterbeitragen bzw. zusatzlichen Sicherheiten.
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5. Auf dem Weg zu einer Finanzierungsstrategie EIDEL & PARTNER

Einige grundlegende Regeln zur zweckgerechten Finanzierung

Finanzierungsstruktur sollte proaktiv, nicht reaktiv festgelegt werden

=

Zyklische Uberpriifung der mittelfristigen Finanzierungsstruktur sinnvoll

&

Sicherheiten nicht zu groRzigig fir Finanzierungen verwenden

M Risikoadaquater Liquiditatspuffer fiir Stress-/Notfallszenarien

Klare Definition von , Covenants“, die nicht zu restriktiv sein sollten

M Einbeziehung alternativer Finanzierungsinstrumente friihzeitig tiberlegen

Starkung der Eigenkapitalbasis in ,guten Zeiten*
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Herzlichen Dank

far Ihre Aufmerksamkeit




