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Pionierarbeit: Der Hamburger Chemiehandler Biesterfeld, der auch die Luftfahrtindustrie beliefert, gehort zu den ersten Firmen, die ESG-linked Forderungsverbriefungen nutzen.
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FINANZIEREN IM MITTELSTAND
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Nachhaltige Finanzierung
mit zusatzlichem Anreiz

Eine Belohnung fiir bessere Nachhaltigkeit, eine kleine Strafe, wenn sich
die okologischen Standards verschlechtern —dieses Prinzip setzt sich in der
Unternehmensfinanzierung zunehmend durch. Von Giinter Heismann

in Gutteil der Firmenkredite,
E Unternehmensanleihen und

Schuldscheindarlehen haben
heute eine Nachhaltigkeitskomponen-
te: Die Zinsen sind daran gekoppelt, ob
die Unternehmen bestimmte okologi-
sche oder auch soziale Ziele erreichen.
Ein Kreditnehmer verpflichtet sich zum
Beispiel dazu, den Ausstol3 von Kohlen-
dioxid innerhalb von drei Jahren um 25
Prozent zu reduzieren. Gelingt ihm
dies, gewahrt die Bank fur die Restlauf-
zeit des Darlehens einen kleinen Zins-
rabatt. Eine solche Koppelung, die als
ESG-Link bezeichnet wird, hat den Vor-
teil, dass die Firma die aufgenomme-
nen Mittel frei verwenden darf. Sie
muss lediglich die bindend vereinbar-
ten Ziele erreichen.

Verbrauch natirlicher
Ressourcen drosseln

Dieses Modell wird jetzt auch bei Spezi-
alfinanzierungen angewandt, die im
Mittelstand eine grofRe Rolle spielen -
von Leasing Uber Factoring bis zur For-
derungsverbriefung. So bietet die Firma
StdLeasing aus Stuttgart seit Juni 2023
eine Leasing-Finanzierung an, bei der
die Konditionen an die Nachhaltigkeit
des Kunden geknuUpft sind. Verbessert
sich diese wahrend der Vertragslaufzeit,
muss das Unternehmen fortan etwas
geringere Leasing-GebUhren zahlen.
Verschlechtert sich die Nachhaltigkeit
jedoch, werden hoéhere Gebuhren fallig.
Der Kunde hat also einen klaren finanzi-
ellen Anreiz, sorgfaltiger mit den nattrli-
chen Ressourcen umzugehen und zum
Beispiel den Energieverbrauch zu dros-
seln. Sinken die Emissionen von Kohlen-
dioxid, sinken auch die Leasing-Kosten.
Doch wie wird die Nachhaltigkeit ge-
messen? SudLeasing hat sich fur eine
umfassende Bewertung entschieden.
Hierbei spielen nicht nur Klima- und
Umweltschutz eine Rolle; diese Ziele
werden im ESG-Konzept mit dem Buch-
staben E fUr Environment bezeichnet.
Eine andere Dimension sind soziale

Standards wie etwa gute Mdglichkeiten
zur Weiterbildung der Mitarbeiter oder
eine geringere Zahl von Betriebsunfal-
len. Hierfur steht der Buchstabe S. Mit G
wird schlieBlich die gute Unterneh-
mensfuhrung, englisch: Corporate
Governance, bezeichnet. Neben der Be-
kampfung von Korruption gehort hierzu
beispielsweise auch die Forderung von
Frauen in Fihrungspositionen.

Um Leasing mit einer ESG-Koppe-
lung nutzen zu kdnnen, mussen sich die
Unternehmen von einer sogenannten
ESG-Ratingagentur durchleuchten las-
sen, die die Nachhaltigkeit der Firma
umfassend ermittelt. ,Ein eigenes ESG-
Rating kann von jedem Unternehmen
beauftragt werden”, erldutert ein Spre-
cher von SudLeasing. Die Ratingagen-
tur, die der Kunde fir den Oko-Check
ausgewahlt hat, muss allerdings von der
Leasing-Gesellschaft akzeptiert sein.

Langst gibt es ESG-Links auch beim
Factoring. Ein solches Produkt bietet
etwa die Bonner Firma PB Factoring an,
eine Tochter der Deutschen Bank. An-
ders aber als beim Modell von SudLea-
sing wird die Nachhaltigkeit hier nicht
mithilfe eines umfassenden ESG-Ra-
tings gemessen. Fur eine solche Bewer-
tung werden unzahlige Daten bendtigt,
Uber die Mittelstandler oft gar nicht
verfigen. PB Factoring hat sich daher
fur ein anderes Konzept entschieden,
namlich materielle Kennziffern, mit de-
nen sich bestimmte Grofl3en exakt mes-
sen und vergleichen lassen. Dies kann
zum Beispiel der CO,-AusstoR sein. Al-
ternative Kriterien sind die Mengen an
Abwasser und Abféallen, die ein Unter-
nehmen erzeugt. Solche Kennziffern
werden in der Fachwelt als Key Perfor-
mance Indicators (KPIs) bezeichnet.
,Die KPIs werden regelmafig Uberpruft
und berichtet (vorzugsweise von qualifi-
zierten Drittanbietern) und kdnnen Ein-
fluss auf die Preisgestaltung haben,
sollten die KPIs anspruchsvoll genug
sein”, heilst es bei PB Factoring.

Die finanziellen Vorteile, die die Fac
toring-Kunden genielen kénnen, sind

allerdings recht gering. In der Regel be-
stehen Bonus und Malus aus einigen
wenigen Basispunkten, also einigen
hundertstel Prozent. Die eigentlichen
Anreize bestehen in ,Soft Factors”: Mit
ESG-Linked Factoring kdnne sich ein Un-
ternehmen als Vorreiter in seiner Bran-
che profilieren, heil3t es bei StdFacto-
ring in Stuttgart. Eine solche
Finanzierung starke das Image bei Kun-
den, Lieferanten und Mitarbeitern. Auch
die Banken wissen es zu schdtzen, wenn
ein Unternehmen sich fir ein solches In-
strument entscheidet. Damit signalisiert
der Bankkunde, dass er es ernst meint
mit der 6kologischen Transformation.

Erste Kunden fiir griine
Forderungsverbriefung

Eine Alternative zum Factoring ist die
Forderungsverbriefung.  Auch  hier
kauft der Finanzierungspartner offene
Rechnungen an. Allerdings werden die
Forderungen nicht in die eigenen BU-
cher genommen, sondern in eine
Zweckgesellschaft ausgelagert. Diese
finanziert sich am Kapitalmarkt mit der
Ausgabe von Wertpapieren, sogenann-
ten ,Asset Backed Commercial Papers”
(ABCP). ,Seit einigen Jahren sind die
Themen ESG-linked und Green fester
Bestandteil unserer Kundengespra-
che”, sagt Sascha Chevalier, Verbrie-
fungsexperte der Landesbank Baden-
Wurttemberg (LBBW). Seit 2022 bietet
das Institut Forderungsverbriefungen
mit einer ESG-Koppelung an. Als einer
der ersten Kunden nutzt der Hambur-
ger Chemiehandler Biesterfeld dieses
Angebot. Ein zweiter Pilotkunde ist die
Firma AGL aus Hannover, die sich auf
das Leasing von E-Bikes fur Unterneh-
men spezialisiert hat.

Die LBBW und ihre Tochtergesell-
schaften StdFactoring und SudLeasing
gehoren bei Spezialfinanzierungen mit
einem ESG-Link hierzulande jeweils zu
den Pionieren. AulRerdem ist das Institut
stark engagiert bei nachhaltigen Kredi-
ten, Anleihen und Schuldscheindarlehen.
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Gemeinsam finden wir
die Antworten fiir morgen.

Machen Sie den Wandel zur Chance: mit umfassender
Beratung und der passenden Finanzierung.
Mehr dazu: sparkasse.de/unternehmen
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In Partnerschaft mit:

Deutsche Leasing | &

Weil’s um mehr als Geld geht.




20 - Finanzieren im Mittelstand

Nachfolgefinanzierung in Krisenzeiten

Deutschland steckt in einer Wirtschaftskrise. Wer sich aktuell mit dem Gedanken tragt, ein Unternehmen als Nachfolger
zu ibernehmen, muss sich genau tiberlegen, wie er sein Unterfangen am besten finanziert. Fragen dazu beantwortet
Mark Miller, Managing Partner der Investmentbank Carlsquare.

Herr Miller, gibt es fiir die
Unternehmensnachfolge eine
perfekte Lésung?

Die meisten Firmenchefs schauen
sich zuerstin ihrer Familie um.
Findet sich hier ein Nachfolger,
mussen allerdings erbschaftssteuer-
liche Klippen umschifft werden und
andere Familienmitglieder ausgezahlt
werden. Schlaue Chefs bauen

im Unternehmen schon fruh poten-
zielle Nachfolger auf. Die konnen sich
dann einkaufen, wenn die Familie
bereitist, Firmenanteile abzugeben.
Dann stellt sich allerdings die Frage,
ob der Nachfolger den Kaufpreis
wuppen kann.

Wie bewerten Sie aktuell die Firmen-
werte im Mittelstand?

Das hangtvon der Qualitat des
Unternehmens und der Starke des
Finanzprofils sowie von den Branchen-
aussichten ab. Die Finance Multiples
liegen meist beim Funf- bis Achtfachen
des Ergebnisses vor Zinsen und
Steuern (EBIT). Momentan sinken die
Multiplikatoren etwas - ein Vorteil fur
die Kaufer. In besonders dynamischen
Branchen, beispielsweise Software und
Energie, werden auch zweistellige
EBIT-Multiplikatoren erzielt. Aul3erge-
wohnliche Unternehmen, die stark
wachsen oder Uberwiegend Abo-
Umsatze aufweisen, werden sogar auf

Foto Carlsquare

Basis von Umsatz-Multiplikatoren
bewertet.

Welche Finanzierungswege

bieten sich an?

Zunachst einmal die Eigenmittel des
Kaufers. Oftreichen dessen Mittel aber
nicht aus, sie lassen sich mit einer
Bankfinanzierung aufstocken.

Erste Anlaufstelle dafiir ist die Hausbank
des Unternehmens. Sie kennt den
Betrieb am besten undist flr ein

drei- oder vierfaches EBIT gut. Allerdings
sind die Banken bei der Kreditvergabe
aktuell viel restriktiver als noch vor zwei
Jahren. So fassen sie etwa Finanzierun-
genvon Firmen der Konsumguterbran-

che nur mit sehr spitzen Fingern an.

Fir groRere Summen kommen als
Alternative spezialisierte Debt Fonds
oder Anleihen infrage. Derzeit ist
beispielsweise der Nordic Bond ein
beliebtes Instrument, um internationale
institutionelle Investoren als Fremdkapi-
talgeber zu gewinnen. Haufig werden
auch Forderkredite der KfW genutzt.
Wenn diese beiden Elemente nicht
ausreichen, gibt der Verkaufer auch oft
noch ein Darlehen, bietet eine Zahlungin
mehreren Jahrestranchen oder einen
Earnout an, der erst spater bei erfolgrei-
cher Performance gezahlt werden muss.

Wie kann weiteres Eigenkapital
aufgebracht werden?

Wenn das Unternehmen mehr als zwei
Millionen Euro EBIT verdient, kommen
auch Finanzinvestoren mit Eigenkapital
infrage. Die kaufen das Unternehmen
gemeinsam mit dem Nachfolger - ein
Management-Buy-out. Haufig bringen
Finanzinvestoren auch den Nachfolger
mit oder suchen sich einen. In der Regel
erwarten sie fUr einen geordneten
Ubergang, dass der abgebende
Unternehmer noch ein oder zwei Jahre
an Bord bleibt, aber auch loslassen kann,
wenn der Nachfolger auf Touren kommt.
Die Finanzinvestorenszene in Deutsch-
land ist mittlerweile sehr ausdifferen-
ziert, nach GrofRe der Investments,
Branchenfokus, Anlagehorizont und
Intensitdt der Beteiligungsfuhrung.
Player sind Private Equity Fonds, Family
Offices, Industrie-Holdings, Staats-
fonds, mittelstandische Beteiligungs-

www.lfa.de

Beratung.
Finanzierung.
Erfolg.

WIR FORDERN
TRADITION UND
INNOVATION

Bayerns Mittelstand ist stark in seiner Vielfalt. Als Forderbank flr Bayern
unterstitzen wir traditionelle Betriebe genauso wie Start-ups und innovative
Hightech-Unternehmen. Gerne beraten wir Sie kostenfrei, wie Sie unsere
Fordermoglichkeiten optimal nutzen kénnen. Tel. 089/21 24 -10 00

Forderbank
Bayern

gesellschaften und Fonds aus dem
Sparkassen- und Genossenschaftsban-
ken-Sektor. Beim Einwerben von

Eigen- und Fremdkapital kann man auf
spezialisierte Corporate-Finance-
Berater zurlckgreifen.

Was sind die hdufigsten Griinde

des Scheiterns einer Nachfolge?

Wenn das Unternehmen zu sehr auf den

Unternehmer zugeschnitten ist und
ohne ihn nicht funktioniert, werden sich
potenzielle Gesellschafter schwertun,
einen ordentlichen Kaufpreis zu
bezahlen. Weitere Dealbreaker sind

Abhangigkeiten von wenigen Kunden

oder wenigen Lieferanten oder die
mangelnde Fahigkeit der Firma,

technologische Veranderungen

mitzugehen. Auch ein unsicheres
Branchenumfeld l&dsst so manchen
Interessenten erst einmal Abstand
nehmen. Schlussendlich muss sich fur
den Nachfolger das Potenzial ergeben,
erwartbare Rickflisse auf sein
Investment und die Steigerung des
Unternehmenswerts zu erreichen -
ahnlich einer Aktie, die man ja nur kauft,

wenn sie ebendies erwarten lasst.
Wichtig ist auch, dass der Nachfolger,

untersttzt durch seine Finanzierungs-
partner, die richtigen Kompetenzen fur
eine erfolgreiche Fortschreibung der
Unternehmensgeschichte mitbringt.
Dazu gehoren die Produktentwicklung,
Starken im Vertrieb und bei Zukaufen

via M&A wichtige Management Skills.

Der wichtigste Grund fur das Scheitern
einer Nachfolge aber ist, dass das

Profi-Investoren erwarten
Aufschwung am Private-Equity-Markt
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bestehende Unternehmen und
Nachfolger nicht zusammenkommen.

Was empfehlen Sie den Beteiligten?
Beide Seiten mussen initiativ werden.
Der Unternehmer sollte bestrebt sein, in
den Jahrenvor der geplanten Ubergabe
FUhrungskrafte zu entwickeln, die
maoglicherweise in die Rolle des
zuklnftigen Chefs hineinwachsen
konnen. Wenn der Nachfolger von
aulRen kommen soll, ist es sinnvoll, das
Branchennetzwerk zu nutzen, Verban-
de, Messen und Geschaftspartner oder
den Einsatz eines Headhunters.
AuBerdem gibt es Nachfolgebdrsen, die
Unternehmen und Nachfolger
strukturiert zusammenbringen.

Wer sich mit dem Gedanken tragt, ein
bestehendes Unternehmen zu
Ubernehmen, sollte nicht darauf warten,
dassihm einesin den Schof fallt.
Warum nicht einfach Firmen in der
Region anschreiben, sich vorstellen und
ein Gesprach initiieren? Bei dieser
Akquise gilt: Je mehr Leads, desto
besser. Auf diese Weise sind beispiels-
weise Florian Dibbern und Matthias
Sauer Nachfolger bei Aqua Free
geworden, einem Hersteller von
Wasserfiltern fur den medizinischen
und nichtmedizinischen Bereich.
Digitalunternehmer Albert Schwarzmei-
erist bei einer Nachfolgeborse auf das
Ldneburger Unternehmen Musterhaus.
net gestofl3en und dort, unterstitzt von
Privatinvestoren, eingestiegen.

Das Interview fiihrte Jlirgen Hoffmann.

Trotz der konjunkturellen Herausforderungen sind die Aussichten
fur Unternehmen, sich iiber Beteiligungskapital zu finanzieren,
gar nicht so schlecht. Branchen wie Gesundheit, Pharma und IT
stehen im Fokus. Von Gian Hessami

Private-Equity-Gesellschaften  haben
ihren Schrecken verloren. Wahrend sie
friher das Image hatten, schwacheln-
de Unternehmen rucksichtslos zu
Ubernehmen, um sie innerhalb kurzer
Zeit mit maximalem Profit zu verkau-
fen, wird das Beteiligungskapital der
Private-Equity-Investoren zunehmend
als normales Finanzierungsinstrument
gesehen. Dies hangt auch damit zu-
sammen, dass Finanzinvestoren langer
an Beteiligungen festhalten und auch
bereit sind, auf Mehrheitsbeteiligun-
gen zu verzichten.

Auller der Finanzierung erbringen
die Investoren in vielen Fallen auch Be-
ratungsleistungen. Ziel der Beteili-
gungsgesellschaften ist es, das
Wachstum der Unternehmen zu for-
dern und am Ende auch daran zu par-
tizipieren. Gleichwohl gibt es kritische
Stimmen, die zum Beispiel darauf ver-
weisen, dass Private-Equity-Hauser
sich zu stark auf Kostensenkungen
konzentrierten, anstatt die Mitarbeiter
der Firma buchstablich mitzunehmen.
Alles in allem erscheint es aber wenig
hilfreich, alle Beteiligungsgesellschaf-
ten Uber einen Kamm zu scheren. So
kdnnen sie fur Firmen als Kapitalgeber
ein wichtiger Partner werden, um -
auch nach einem Verkauf - wieder er-
folgreich zu wirtschaften.

Imvergangenen Jahr
hat sich der Markt abgekihlt

Der Markt fur Private-Equity-Deals hat
sich im deutschsprachigen Raum zu-
letzt allerdings deutlich abgekunhlt.
Wahrend die Branche 2021 einen re-
gelrechten Hohenflug erlebte, hat der
Krieg in der Ukraine den Aufschwung
vorerst beendet. Durch den Mix aus
hoher Inflation, anziehenden Zinsen
und einer angespannten Wirtschafts-
lage sind die Aktivitaten der Beteili-
gungsgesellschaften insbesondere in
der zweiten Jahreshalfte 2022 einge-
brochen. Zu diesem Ergebnis kommt
der ,Private Equity Trend Report
2023" fur den PwC Deutschland 250

Private-Equity-Firmen befragt hat. In
Deutschland, Osterreich und in der
Schweiz gab es 2022 insgesamt 437
Private-Equity-Deals - rund ein Drittel
weniger als im Vorjahr, als es 679
Transaktionen gegeben hatte.

Der Grund: Die Investoren fokus-
sierten sich mit Blick auf das schwieri-
ge gesamtwirtschaftliche Umfeld so-
wie die fehlende Finanzierungs-
bereitschaft der Banken eher auf das
bestehende Portfolio, um die Wertstei-
gerung voranzutreiben. Die Studie
zeigt zugleich Verschiebungen bei den
Schwerpunkten der Investoren: Das
pandemiebedingte hohe Interesse an
Technologieunternehmen ebbt ab.
Stattdessen nehmen die Beteiligungs-
gesellschaften immer haufiger Ziele
aus den Branchen Energie, Logistik
und Infrastruktur ins Visier. Auch der
Konsumguterbereich wird immer be-
liebter: 40 Prozent der Befragten wol-
len in den kommenden zwei bis drei
Jahrenin diesen Sektor investieren.

Fur die Uberwdltigende Mehrheit
der befragten Investoren ist die Digita-
lisierung ein zentraler Hebel fur die
Wertschdpfung: 99 Prozent wollen wei-
ter in diesem Bereich investieren. Da-
bei spielt insbesondere die Datenana-
lyse eine wichtige Rolle: 78 Prozent
planen, Geld in diesen Bereich zu ste-
cken. Datenanalysen kommen haufig
fur die Prdfung und Bewertung von
Unternehmen zum Einsatz, immer
haufiger aber auch fur die Identifikati-
on potenzieller Zielunternehmen.

Auch bei einem weiteren Thema
gab es laut der PwCUntersuchung
Ubereinstimmung: Ausnahmslos alle
Befragten duBerten, dass sie Uber eine
Richtlinie fur verantwortungsvolle In-
vestitionen verfugen sowie die Werk-
zeuge, um diese umzusetzen. 2021 lag
dieser Anteil erst bei 77 Prozent. Knapp
zwei Drittel (64 Prozent) nutzen bereits
ESG-spezifische Kennzahlen fur alle
ihre Portfolio-Unternehmen. Dazu zah-
len etwa der CO,-FulRabdruck und der
Wasserverbrauch oder Kennzahlen zu
Diversitat und Inklusion. 2021 lag die-

ser Anteil erst bei 17 Prozent. Gleichzei-
tig wachst die Uberzeugung, dass der
Fokus auf Umwelt, Soziales und Gover-
nance (ESG) auch der finanziellen Per-
formance eines Unternehmens zutrag-
lich ist: 71 Prozent stimmen der
Aussage zu, dass der Return on Invest-
ment (ROI) von ESG die Kosten Uber-
steigt. Im Vorjahr waren lediglich 36
Prozent der Befragten dieser Meinung.

Die Branchen Gesundheit
und IT sind besonders attraktiv

Entgegen der jungsten Entwicklung er-
warten Investoren, dass der Private-
Equity-Markt bis 2024 in Nordamerika
und Europa wieder anzieht. Dies geht
aus dem ,Global Private Equity Baro-
meter” des Londoner Beteilungshau-
ses Coller Capital hervor. Demnach se-
hen Investoren vor allem die Branchen
Gesundheitswesen und Pharma als at-
traktiv an. ,Der Appetit der Investoren
auf Fonds fur private Kredite zeigt kei-
ne Anzeichen fUr ein Nachlassen”, sagt
Michael Schad, Partner und Leiter von
Coller Credit Secondaries.

In den vergangenen Jahren haben
die Investoren der Untersuchung zu-
folge ihren Prufungsaufwand erhoht,
wobei dies unter den europaischen Li-
mited Partners (LPs) fUr einen hdheren
Anteil gilt als unter denjenigen aus
Nordamerika und dem asiatisch-pazifi-
schen Raum. Limited Partners ist der
Fachbegriff fur Pensionskassen, Fami-
ly-Offices, Staatsfonds, Versicherun-
gen und Versorgungswerke, die in die
Private-Equity-Fonds investieren.

Die Deutsche Beteiligungs AG, die
in mittelstandische Unternehmen in-
vestiert, rechnet fUr dieses Jahr mit ei-
ner Zunahme des Geschafts. Aus ihrer
Sicht ist der IT-Services- und Software-
Sektor sehr attraktiv. Dies liege unter
anderem an der Resilienz, den M&g-
lichkeiten zur Skalierung der Kapitalef-
fizienz und der messbaren Resultate.
Zudem wiurden zweistellige Wachs-
tumsraten in den relevanten Zielmark-
ten prognostiziert.
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Kapital vom Staat

Der Innovationsdruck
war selten grofSer als
heute. Mittelstandler
mussen sich dem digita-
len Wandel anpassen
und ihr Geschaftsmo-
dell zugleich auf Nach-
haltigkeit trimmen. Um
die notigen Investitio-
nen zu finanzieren,
helfen Fordergelder.

Von Benjamin Kleemann-
von Gersum

Bilder Icons-Studio/AdobeStock
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Impulse fir Innovationen

Geht es um bundesweite Forderpro-
gramme fur deutsche Mittelstandler, ist
LZIM" meist einer der ersten Namen, die
fallen. Das Zentrale Innovationspro-
gramm Mittelstand ist ein technologie-
und branchenoffenes Férderprogramm,
mit dem der Bund Innovationskraft und
Wettbewerbsfahigkeit mittelstandischer
Unternehmen starken will. Mit
mehreren Tausend geforderten
Projekten proJahr gehort ZIM zu den
erfolgreichsten Forderprogrammen fur
kleine und mittlere Unternehmen.
Attraktivist es durch die gewdhrten
Zuschusse fur Forschungs- und
Entwicklungsprojekte. Umso bedauerli-
cherwar es, als das Programm im
Herbst 2021 plotzlich ausgesetzt wurde.
Aufgrund der hohen Nachfrage seien
die Mittel ausgeschopft, teilte das
Bundeswirtschaftsministerium damals
mit. Seit gut einem Jahr kdnnen
Mittelstandler wieder Antrage einrei-
chen und fur 2023 wurde das ZIM-
Forderbudget noch einmal aufgestockt
- aufinsgesamt 700 Millionen Euro.
,Zudem wurden die Konditionen
deutlich verbessert”, berichtet Katja
Theunissen, Leiterin der Fachgruppe
Fordermittelberatung beim Verband
,Die KMU-Berater”. ,So kdnnen seitdem
Einzelprojekte mit bis zu 550.000 Euro
Projektvolumen kalkuliert werden - statt
zuvor 380.000 Euro. Und in struktur-
schwachen Gebieten profitieren junge
Unternehmen von einer um 5 Prozent
erhdhten Forderquote.”

Zuschiisse fiir digitale Technologien

Immer mehr mittelstandische Unter-
nehmen erkennen, welche wirtschaftli-
chen Chancen ihnen die Digitalisierung
eroffnet. Um ihnen die Umsetzung im
eigenen Betrieb zu erleichtern, hat das
Bundeswirtschaftsministerium vor ein
paar Jahren das Férderprogramm
,Digital jetzt - Investitionsférderung fur
KMU"in Leben gerufen. Es bietet
finanzielle Zuschisse und soll Firmen
dazu anregen, mehrin digitale
Technologien sowie in die Qualifizierung
ihrer Beschaftigten zu investieren. Es
werden also auf der einen Seite Investiti-
onen in Soft- und Hardware unterstitzt.
Aufder anderen Seite werden MafRnah-
men geférdert, um Beschaftigte im
Umgang mit digitalen Technologien
weiterzubilden. ,Die maximale
Fordersumme betragt 50.000 Euro pro
Unternehmen und bei Wertschépfungs-
ketten sogar bis 100.000 Euro”, erklart
Torsten Volkmann, Vorstand der
Forderberatung Spitzmuller AG.
JInteressierten Firmen bleibt allerdings
nicht mehrviel Zeit, denn die Antrags-
frist1auft nur noch bis Ende 2023." Die
Forderquote ist nach der GroRRe des
Unternehmens gestaffelt und reichtvon
30 Prozent der Investitionskosten fur
Firmen mit bis zu 499 Mitarbeitern bis
40 Prozent fur kleine Betriebe, die nicht
mehr als 50 Mitarbeiter beschaftigen.

Klumpenrisiken bei Lieferanten

und Finanzierern vermeiden

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer multiplen Krise:
Inflation, Zinsen und Energiekosten sind hoch, die
Konjunktur schwéchelt. Viele Mittelstandler halten sich
mit Investitionen zuruck. Von Jiirgen Hoffmann

Hinzu kommt die Verargerung der Wirt-
schaft Uber hohe Steuerlasten und
Uberbordende Burokratie sowie eine all-
gemeine Unsicherheit angesichts inter-
nationaler Krisen, etwa des Kriegs in der
Ukraine oder des Konflikts mit China.
Kein Wunder, dass die Stimmung in den
Chefetagen in Deutschland schlecht ist:
Laut einer Umfrage des Bundesverban-
des mittelstandische Wirtschaft (BVMW)
beurteilen 62 Prozent der kleinen und
mittleren Betriebe die derzeitige wirt-
schaftliche Lage Deutschlands als
,Schwierig”, 26 Prozent sogar als ,sehr
schlecht”. Die Konjunkturzahlen bele-
gen das: Im ersten Quartal 2023 ist das
Bruttoinlandsprodukt um 0,3 Prozent
gefallen, im zweiten Quartal stagnierte
es. Fur das Gesamtjahr erwartet das ifo-
Institut einen Rickgang der Wirt-
schaftsleistung um 0,4 Prozent. Das
fuhrt dazu, dass ein Gespenst umgehtin
Deutschland - das Gespenst der Rezes-
sion. Und tatsachlich: Im ersten Halbjahr
mussten rund 8.400 Unternehmen In-
solvenz anmelden - 16 Prozent mehr als
im Vorjahreszeitraum. Und es durfte
noch schlimmer kommen: Der Kredit-
versicherer Allianz Trade erwartet bis
zum Jahresende etwa 17.800 Unterneh-
menspleiten - 22 Prozent mehr als 2022.
Besonders grol3 ist die Gefahr im Einzel-
handel, in der Immobilienbranche, bei
den Autozulieferern sowie im Bereich
Verkehr und Logistik.

Personlichkeit des Unternehmers
istin der Krise entscheidend

Das Institut der deutschen Wirtschaft
(IW) hat analysiert, wie viele kleine und
mittlere Betriebe gegen Krisen ge-
wappnet sind und sogar gestarkt dar-
aus hervorgehen. Das Ergebnis: nur
rund ein Funftel. Fast zehn Prozent des
Mittelstands Uberstehen demnach
eine ernsthafte Krise nicht ohne Scha-
den oder gar nicht. Die Widerstandsfa-
higkeit eines Betriebes hangt entschei-
dend von der Unternehmerpersonlich-
keit und deren Handeln ab, so hat das
Institut far Mittelstandsforschung

(IfM) ermittelt. Bewaltigt der Chef eine
plotzlich auftretende Situation? Sein
Verhalten farbt ab, er lebt seinen Mitar-
beitern vor, wie die eigenen Starken
sinnvoll genutzt werden.

Wie muss sich ein Unternehmen
aufstellen, um resilienter zu werden,
also so anpassungsfahig, dass es Kri-
sen Uberwindet und neue Chancen
nutzt? Zu dieser Frage hat das IfM eine
klare Antwort: Widerstandsfahige Be-
triebe zeichnen sich sowohl durch Fle-
xibilitat in ihrer Arbeitsweise und Be-
waltigungsstrategien als auch durch
Losungs-, Ziel- und Chancenorientie-
rung aus. Diese Attribute wirken sich
positiv auf die betrieblichen Entschei-
dungs-, Veranderungs- und Innovati-
onsprozesse aus. Vorausschauende
Chefs warten auch nicht, bis das Kind
in den Brunnen gefallen ist, sondern
betreiben ein solides Risikomanage-
ment, mit dem sich Gefahren begren-
zen lassen konnen.

Was empfiehlt der BVMW? Chef-
volkswirt Dr. Hans-Jurgen Volz verweist
zunachst auf die DNA der kleinen und
mittleren Betriebe: ,Sie sind flexibler
als die ganz Grof3en, schneller und
wendiger und kénnen sich deshalb
besser auf wechselnde Rahmenbedin-
gungen einstellen.” Nichtsdestotrotz
sollten die Unternehmen alle Maglich-
keiten ausloten, ihre Resilienz zu star-
ken - auch um sich nicht mit dem Re-
zessionsvirus zu infizieren. Konkret
beginne das bei der Zahlungsfahigkeit.
Die Betriebe sollten ihre Liquiditat star-
ken und sich dabei auf mehrere Finan-
zierungsbeine stellen, etwa auch An-
gebote von Fintechs nutzen: ,Niemand
sollte sich allein auf seine Hausbank
verlassen.” Volz berichtet von einem
Mittelstandler, der durch den Ausfall
seines Russlandgeschafts starke Um-
satzruckgange erlitt. Seine Bank kirzte
daraufhin die Kreditlinie und verdrei-
fachte die Zinshdhe: ,Auf einem Bein
allein steht man wackelig.” Deshalb rat
V6lz Unternehmen auch, ihre Kunden-
und Lieferantenbasis breiter aufzustel-
len und so Klumpenrisiken zu vermei-

den. Dieses empfehlen auch andere
Fachleute: Eine zu starke Abhangigkeit
von einzelnen Kunden oder Lieferan-
ten kann zu schwerwiegenden finanzi-
ellen Problemen fuhren, wenn sich de-
ren Situation andert oder sie ausfallen.

Kostentreiber tiberprufen,
um Resilienz zu steigern

,Oder man bildet Einkaufsgemeinschaf-
ten, um bessere Konditionen zu bekom-
men”, schlagt Thomas Retzlaff, Partner
bei der Corporate-Finance-Boutique
Ipontix, vor. Zur Resilienz kdnne auch
beitragen, einen zusatzlichen finanz-
starken Gesellschafter an Bord zu ho-
len, Fixkosten zu senken und unprofita-
ble  Geschaftsfelder  abzustoRen.
Stichwort: Cost-Cutting. Um langfristig
finanziell stabil zu bleiben, Uberprufen
kluge Unternehmer regelmallig ihre
Ausgaben und investieren nur in not-
wendige Bereiche. Hans-Jurgen Volz hat
schlieBlich noch einen weiteren Tipp:
.Neue Absatz- und Beschaffungsmark-
te in Verbindung mit einer beschleunig-
ten Internationalisierung konnen Mit-
tel- standlern helfen, unternehmerisch
sicherer dazustehen.” Hilfe beim
Sprung auf ferne Markte bietet der
BVMW, der 77 AuslandsbUros weltweit
betreibt. Auch bei den Auslandshan-
delskammern erhalten deutsche Fir-
men mit Fernweh Unterstitzung.
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Darlehen der KfW-Férderbank

Neben ZuschUssen sind Forderkredite
ein weiteres Instrument der staatlichen
Forderpolitik. FUr Mittelstandler, die auf
der Suche nach einem Darlehen sind,
bietet die staatliche KfW unter anderem
den ,Forderkredit KMU" und den
,Forderkredit groRBer Mittelstand” an.
Wie der Name schon sagt, richtet sich
das erste Angebot an kleine und
mittlere Unternehmen mit weniger als
250 Beschaftigten sowie hochstens 50
Millionen Euro Jahresumsatz. Sie
kdonnen im Rahmen dieses Programms
einen Kredit Uber bis zu 25 Millionen
Euro erhalten und Investitionen ebenso
finanzieren wie laufende Kosten oder
eine Unternehmensnachfolge. Beim
,Forderkredit groBer Mittelstand” sind
die maximale Darlehenshéhe und die
Moglichkeiten der Verwendung
identisch. Jedoch steht das Programm
nur Unternehmen mit mindestens 250
Beschaftigten sowie einem Jahresum-
satz von bis zu 500 Millionen Euro offen.
,Die KfW-Kredite werden von den
Hausbanken aber wegen unattraktiver
Margen nicht praferiert herausgege-
ben", kritisiert Fordermittelexpertin
Katja Theunissen. ,Zudem ist die
Vorteilhaftigkeit dieser Kredite schwer
zu erkennen, da weder ein subventio-
nierter Zins noch eine Haftungsfreistel-
lung angeboten werden und daher eine
bankibliche Sicherheit wie bei allen
Darlehen darzustellenist.”
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Den Energieverbrauch reduzieren

Auch Unternehmen kénnen einen
Beitrag dafur leisten, den Energiever-
brauch von Immobilien zu senken, und
werden dabei mit Steuergeldern
unterstutzt. Die energetische Sanierung
von ,Nichtwohngebauden” fordert der
Bund beispielsweise Uber das Bundes-
amt fur Wirtschaft und Ausfuhrkontrol-
le. Finanziell unterstutzt werden
EinzelmaBnahmen zur Steigerung der
Energieeffizienz des Gebaudes, wie
beispielsweise Fenster, Tiren oder die
Dammung der AuBenwande und des
Daches. Aber auch Investitionen in die
Heizungstechnik kdnnen bezuschusst
werden. Die Fordersatze richten sich
nach der eingesetzten Technik.
Wahrend der Fordersatz beim Einbau
von Biomasseheizungen zehn Prozent
betrdgt, sind es bei Solarkollektoren,
Warmepumpen oder einer stationaren
Brennstoffzellenheizung 25 Prozent.
+Auch die KfW bietet ein Férderpro-
gramm fur die Sanierung von Nicht-
wohngebauden an. Im industriellen
Bereich ist es jedoch oftmals wirtschaft-
lich nicht zielfihrend oder technisch
Uberhaupt moéglich die Anforderungen
zu erfullen. Daher wird hier eher auf das
BAFA-Programm mit Einzelmalinahmen
zuruckgegriffen, welches eine noch
vertretbare Férderquote bietet”,
berichtet Forderexperte Torsten
Volkmann.

Vorreiter in der Spitzenforschung

Kleine und mittlere Unternehmen
(KMU), die in der Spitzenforschung aktiv
sind, konnen von ,KMU-innovativ”
profitieren, einer Forderinitiative des
Bundesministeriums fur Bildung und
Forschung (BMBF). Mit dem Programm
will das BMBF die Beantragung und
Bewilligung von Fordermitteln fur KMU
vereinfachen. Ein zentraler Lotsendienst
soll bei allen Fragen weiterhelfen und
verbindliche Bearbeitungsfristen sollen
den Unternehmen Planungssicherheit
geben. Das Programm gibt es bereits
seit 2007 und es wirbt auf seiner
Internetseite mit einer vereinfachten
Bonitatsprufung. ,Was Forderquote und
maogliche Projektsummen angeht, bietet
das Programm attraktive Bedingungen,
ist aber doch sehr spezifisch und
wirklich nur fur technologisch fihrende
KMUs geeignet”, erklart Torsten
Volkmann von der Spitzmuller AG. ,In
der Praxis sind die langen Vorlaufzeiten
Uber das zweistufige Verfahren
manchmal das Hemmnis, dort einen
Antrag zu stellen.” Auch die Férdermit-
telexpertin Katja Theunissen berichtet
Uber hohe Hurden: ,Im Gegensatz zu
eher positiven Tendenzen beim ZIM
machen Interessenten und Projektteil-
nehmer bei der Programmfamilie
KMU-innovativ erntichternde Erfahrun-
gen. Offenbar sind immer weniger
Mittel verflgbar, Bewilligungen werden
schwieriger und Verwendungsnachwei-
se werden pingeligst gepruft.”
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