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DIE FINANZIERUNG DER UNTERNEHMENSUBERGABE

m DIEVORBEREITUNG

In den allermeisten Fillen kann der Ubernehmer oder die Ubernehmerin eines Planungs- oder Architektur-
biiros die Kaufpreissumme nicht auf einen Schlag und aus eigener Kraft aufbringen. Ein Kapitalgeber wird
demnach bendtigt. Fiir die Kapitalbeschaffung bieten sich eine Vielzahl von Moglichkeiten an, wobei die
Finanzierung iiber die Hausbank — oft gepaart mit Férderprogrammen der Landesbanken oder der Kredit-
anstalt fiir Wiederaufbau (KfW) — nach wie vor der am haufigsten bestrittene Weg ist. Wer aber auch immer
der Kapitalgeber im Einzellfall sein wird, jeder wird eine genaue Vorhabenskonzeption (Businessplan) vom
Ubernehmer verlangen, welcher eine gut nachvollziehbare Rentabilitdtsvorschau beinhalten muss und aus
der die Kapitaldienstfihigkeit ersichtlich wird. Die Ubernahme muss demnach genau vorbereitet sein, ehe
ein Kapitalgeber angesprochen werden kann.

Bei der Vorbereitung der Unternehmensiibernahme sollten Sie in einem ersten Schritt zuerst fiir sich
so viele vorhabensrelevanten Informationen zusammentragen wie moglich und diese in eine systema-
tische Form bringen. Wenn Sie dann selbst das Gefiihl haben, einen guten Uberblick iiber Ihr Vorha-
ben zu besitzen, empfiehlt es sich, auf professionelle Beratung zuriickzugreifen. Es sei an dieser Stel-
le darauf hingewiesen, dass die reinen Beratungsleistungen durch diverse staatliche Férderprogram-
me bezuschusst werden kdnnen. Diese Programme sind von Bundesland zu Bundesland verschieden.
Fragen Sie lhren Berater, welche Zuschiisse in Ihrem konkreten Einzelfall beantragt werden kénnen.

m FESTSTELLUNG DES TATSACHLICHEN FINANZIERUNGSBEDARFS

Im Rahmen der Ubergabeplanung wird der Ubernehmer unweigerlich auf das Thema der Ubernahme-
Finanzierung stofen, spdtestens nachdem eine professionelle Unternehmenshewertung stattgefunden hat
und auf Grundlage dieser ein endgiiltiger Kaufpreis zwischen Ubernehmer und Ubergeber ausgehandelt
wurde. In den meisten Fillen hat der Ubernehmer jedoch einen Finanzbedarf, der iiber die Kaufpreissum-
me hinausgeht, da beispielsweise nach der Ubernahme Investitionen anstehen, Projektvorfinanzierungen
notwendig sind und der laufende Betriebsmittelbedarf finanziert werden muss.

Der tatsdchlich bendtigte Kapitalbedarf kann demnach nur in einer Businessplanung ermittelt werden, der
die Zukunft des Unternehmens anhand einer monatsgenauen Planung prognostiziert. Die Businesspla-
nung muss auch eine genaue Beschreibung des Unternehmens beinhalten und dient spdter als entschei-
dende Grundlage fiir die Beantragung der Fremdmittel. Er stellt somit die gesamte unternehmerische Zu-
kunft des Ubernehmers dar.
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m DER BUSINESSPLAN

Der Businessplan (oder auch Geschéftsplan genannt) muss mindestens einen Planungszeitraum von drei
Jahren umfassen und folgendes beinhalten:

=  Eine genaue Vorhabensbeschreibung, die den Gegenstand des Unternehmens sowie die Organisati-
onsstrukturen, das Marktumfeld und die Chancen und Risiken der Ubernahme umfasst
] Einen Finanzteil, welcher eingeht auf:
die betriebswirtschaftliche Entwicklung des Unternehmens in der Vergangenheit
den Investitionsbedarf im Planungszeitraum
einmalig anfallende Griindungskosten im Rahmen der Ubernahme (beispielsweise Notar, Bera-
tungskosten etc.)
die zukiinftige Personalplanung
die realistische Umsatzprognose
eine Prognose der Gewinn- und Verlustrechung
eine Liquiditatsplanung fiir den Planungszeitraum
die Darstellung einer Planbilanz, aus der die Entwicklung des Eigenkapitals hervorgeht

Weiterhin muss der Businessplan einen Vorschlag zur Finanzierungsstruktur des Vorhabens beinhalten, da
in der Liquiditdatsplanung Zins und Tilgung beriicksichtigt sein miissen. Gangbare Finanzierungsmoglich-
keiten bieten sich dem Ubernehmer viele.

m  MOGLICHKEITEN DER FINANZIERUNG - EIN BEISPIEL

Ein Ubernehmer sollte fiir die Finanzierung i.d.R. mindestens 15% Eigenkapital, bezogen auf die Finanzie-
rungssumme, als Grundvoraussetzung zur Verfligung stellen. Fiir die Finanzierung des Differenzbetrages
ergeben sich dann mehrere Moglichkeiten. Im klassischen Fall kann zur Aufstockung des Eigenkapitals auf
40% ein Eigenkapitalhilfedarlehen der KfW Mittelstandsbank beantragt werden, welches mit weiteren For-
derdarlehen und/oder Hausbankdarlehen kombiniert werden kann. Ergibt sich beispielsweise ein forder-
fahiges Investitionsvolumen in Hohe von 1 Mio. Euro, miissen 150.000 Euro Eigenkapital (15 %) mindes-
tens vorhanden sein. Hierauf aufbauend sollte Nachrangkapital fiir Unternehmensgriinder bei der KfW
beantragt werden (sogenanntes ERP-Kapital'), mit dessen Hilfe das Eigenkapital bilanziell auf maximal
40 % aufgestockt werden kann. Um die dann noch verbleibende Finanzierungsliicke von 60 % zu schlie-
Ben, kann ein Unternehmerkredit der KfW (der Universalkredit fiir Investitionen und Betriebsmittel) mit
einem Hausbank-Darlehen kombiniert werden.

! ERP = European Recovery Plan
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Die folgende Ubersicht fasst die fiktive Ubernahme-Finanzierung zusammen:?

Finanzierungsbedarf fiir Kaufpreis und Betriebsmittel 1.000.000,00
Eigenkapital in Hohe von 15 % 150.000,00
Eigenkapitalhilfedarlehen (max. 25 % der Finanzierungssumme) 250.000,00
KfW-Unternehmerkredit 400.000,00
Hausbankdarlehen 200.000,00
Summe 1.000.000,00

Diese Finanzierung scheint auf den ersten Blick einfach zu wirken. In der Realitdt gibt es jedoch viele Hiir-
den zu tUberwinden: die korrekte Kalkulation der Besicherung, die Prasentation der eigenen Unternehmer-
personlichkeit gegeniiber dem Banker der Hausbank sowie die souverdne Prdsentation lhres Business-
plans usw. Verlassen Sie sich hierbei nicht auf Ihr Gliick, sondern nehmen Sie als Ubernehmer professio-
nelle Beratung in Anspruch, damit Sie bei einer Bank selbstbewusst auftreten kénnen. Banken vergeben
bei Unternehmensverkdufen selbst viel Geld und vergeben vergleichsweise hoch risikobehaftete Darlehen.
Sie werden demnach nur bei perfekter Vorbereitung einen Kredit vergeben.

m DIE SICHERHEITEN

Im oben dargestellten Fall hat der Ubernehmer selbst nicht genug Sicherheiten, um die Kredite abzusi-
chern. Das Eigenkapitalhilfedarlehen (EKH-Darlehen) stellt hier das optimale Finanzierungsinstrument dar,
da die Darlehen nicht zusétzlich besichert werden miissen. Dariiber hinaus besteht zuséatzlich die Mog-
lichkeit, Kredite mit Haftungsfreistellungen zu beantragen oder die Besicherung von Darlehen iiber Lan-
desbiirgschaftsbanken bis zu maximal 80% des Darlehensbetrages. Dies wird im Rahmen der Finanzie-
rungsplanung in den meisten Fillen notwendig werden, da Hausbanken nur selten Darlehen mit hohen
ungesicherten Anteilen (= Blankoanteilen) vergeben.

2 Im konkreten Einzelfall muss der bei KfW-Finanzierungen iibliche Disagio beriicksichtigt werden.
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m  DIE FINANZIERUNGSMOGLICHKEITEN

In der Realitédt offenbart sich einem Ubernehmer ein breites Spektrum an Finanzierungsmoglichkeiten.
Neben der Standardvollfinanzierung durch den Ubernehmer gibt es andere Gestaltungsvarianten, bei-
spielsweise Renten, Ratenzahlung oder Verkduferdarlehen. Letztere haben den Vorteil, dass der Uberneh-
mer den Kaufpreis aus dem Cash-Flow bezahlt und der Ubergeber damit signalisiert, dass er in den Uber-
nehmer und sein zu iibergebendes Unternehmen volles Vertrauen setzt, da er einen Teil des Kaufpreises
erst sukzessive ausgezahlt bekommt.

Die folgende Ubersicht gibt Aufschluss iiber alle relevanten Finanzierungsvarianten, die im konkreten Ein-
zelfall in Erwdgung gezogen werden konnen.

Eigenkapital Mezzanine-Kapital Fremdkapital
- Vom Ubernehmer - Genuss-Scheine/Rechte - Hausbank-Darlehen
- Stille Beteiligung - Nachrangige Darlehen - Darlehen von Privatpersonen
- Offene Beteiligung - Partialische Darlehen - Offentliche Forderdarlehen
- Offentliche Eigenkapital- - Verschiedene Beteiligungs- - Durch Landesbiirgschaften
Hilfeprogramme (EKH) formen abgesicherte Darlehen

Grafik: Finanzierungsmoglichkeiten (Eigen-, Mezzanine-, Fremdkapital)

Prinzipiell bieten sich dem Ubernehmer drei Bereiche der Finanzierung. Neben dem selbst vorhandenen
Eigenkapital kann mittels einer Beteiligung Kapital in das Unternehmen eingebracht werden. Das Kapital
steht dem Unternehmen dann im vollen Umfang zur Verfiigung und wird bilanziell als Eigenkapital ausge-
wiesen, was die Eigenkapitalquote erhdht und Finanzierungsgesprdche mit Banken erleichtert. Anders als
beim Darlehen mit festen Konditionen ist der Kapitalgeber am Gewinn beteiligt und trdgt ein hdheres Risi-
ko, da seine Anspriiche im Falle einer Unternehmensinsolvenz nur nachrangig bedient wiirden. Das Eigen-
kapitalhilfeprogramm stellt eine weitere Moglichkeit dar, das bilanziell ausgewiesene Eigenkapital zu er-
héhen. Es wird jedoch in Form eines Nachrangdarlehens zu festen Konditionen tber einen 15-Jahres-
Zeitraum gewdhrt. Der maximale Darlehensbetrag belduft sich auf 500.000 Euro, wobei die Tilgung erst
nach dem 7. Jahr beginnt und die Zinsen aufgrund der Subventionierung durch das ERP-Sondervermogen
besonders giinstig sind.
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Das direkte Gegenstiick zum Eigenkapital liegt in der Aufnahme von Fremdkapital, zumeist in Form eines
Darlehens. Wird das Darlehen von einer Bank gewihrt, hdngen die Konditionen vom Rating des Uberneh-
mers ab, welches jede Bank im Zuge der neuen Kreditrichtlinien von Basel |1 individuell erstellt. Hier flie-
Ren die Bonitit des Ubernehmers sowie die zur Verfiigung gestellten werthaltigen Sicherheiten ein. Gerade
die Verschirfung der Kreditrichtlinien durch Basel Il macht es fiir jeden Ubernehmer, der auf Fremdkapital
angewiesen ist, unabdingbar, einer Bank eine sehr gute Businessplanung vorzulegen.

Letztendlich fasst der Begriff Mezzanine-Kapital alle Mischformen zwischen Eigen- und Fremdkapital zu-
sammen. Hierbei wird in der geldufigsten Variante dem Unternehmen Eigenkapital zur Verfligung gestellt,
ohne dass der Kapitalgeber Einflussrechte auf das Unternehmen erhdlt. Ob das Mezzanine-Kapital in der
Bilanz als Eigenkapital (Equity Mezzanine) oder als Verbindlichkeit (Debt Mezzanine) ausgewiesen werden
muss, hdngt von der konkreten Ausgestaltung ab. Mezzanine-Finanzierungsformen haben in den vergan-
genen Jahren bei mittelstindischen Unternehmen an Bedeutung gewonnen aufgrund der restriktiveren
Kreditvergabe der Banken durch Basel Il.

m  DIE FORDERPROGRAMME IM EINZELNEN

Die wesentlichen Forderprogramme fiir Existenzgriinder, die derzeit angeboten werden, sind in der folgen-
den Ubersicht zusammenfassend dargestellt. Allen KfW-Darlehen ist gemeinsam, dass sie nicht direkt bei
der KfW, sondern nur {iber die Hausbank beantragt werden kdnnen.

- ERP - Kapital fiir Griindung

Existenzgriinder sowie junge Unternehmen kdnnen bis zu zwei Jahre nach der Geschaftsaufnahme eigen-
kapitaldhnliche Mittel in Form langfristiger Nachrangdarlehen beantragen (siehe Beispielrechnung oben).
Gefordert werden Griindungs- bzw. Investitionsvorhaben, die eine nachhaltig tragfahige selbststandige
Existenz als Haupterwerb erwarten lassen, sei es gewerblich oder freiberuflich.

- ERP - Kapital fiir Wachstum

Hier werden langfristige Nachrangfinanzierungen mit Eigenkapitalfunktion kleinen und mittleren Unter-
nehmen sowie Freiberuflern, deren Geschaftsgriindung mehr als zwei und hdchstens fiinf Jahre zuriickliegt,
durch die KfW Mittelstandsbank {iber die Hausbanken angeboten. Das Unternehmen muss am Markt etab-
liert und insgesamt kreditwiirdig sein sowie eine ausreichende Bonitdt und positive Zukunftsaussichten
aufweisen.

- KfW Mittelstandsbank - Unternehmerkredit

Mit dem Unternehmerkredit unterstiitzt die KfW Mittelstandsbank Existenzgriinder mit ausreichender fach-
licher und kaufmadnnischer Qualifikation, mittelstandische Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft so-
wie Freiberufler mit einem Jahresumsatz von maximal 500 Mio. Euro. Der Kredithéchstbetrag liegt in der
Regel bei fiinf Mio. Euro. Eine Tilgungsfreiheit bis zu 2 Jahren ist moglich.

3 Basel Il bezeichnet die Gesamtheit der Eigenkapitalvorschriften, die vom Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht in den letzten
Jahren vorgeschlagen wurden. Die Regeln treten offiziell am 1. Januar 2008 in der Europdischen Union in Kraft, werden von Banken
aber faktisch bereits jetzt angewendet.
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KfW Mittelstandsbank - Biirgschaften in Ostdeutschland: Biirgschaftsprogramm

Biirgschaften fiir mittelstandische Unternehmer der gewerblichen Wirtschaft. Die Biirgschaften decken bis
zu 80 Prozent des Kredit-Ausfalls. Der Mindestbetrag liegt bei 750.000 Euro, der Hochstbetrag bei zehn
Mio. Euro. Die Laufzeit der verbiirgten Kredite darf bis zu 15 Jahre hochstens betragen.

- Biirgschaften einer Landesbiirgschaftsbank

Die Biirgschaftsbank tragt das Ausfallrisiko der Riickzahlung eines Kredites fiir das Kreditinstitut in der
Regel bis maximal 80 Prozent der Kreditsumme. Das Kreditinstitut selbst muss einen 20-prozentigen Ei-
genbehalt akzeptieren. Der maximal zu verbiirgende Betrag ist 1 Mio. Euro.

- Griindungs- und Wachstumsfinanzierung (GuW) NRW Bank

Fordermittel konnen ebenfalls tiber die Landesbanken wie beispielsweise die NRW-Bank beantragt werden.
Hier bieten sich die sogenannten GuW-Darlehen an, die die Finanzierung von Investitionen und Betriebs-
mitteln erlauben. Bei nicht ausreichenden Sicherheiten kann eine 50% Haftungsfreistellung beantragt
werden.

AbschlieRend sei bemerkt, dass jede konkrete Ubernahme seine Eigendynamik mit sich bringt, die der
speziellen Analyse bedarf. Auch kommen Ubernehmer und Ubergeber oft nicht mehr zusammen, wenn die
Situation im Rahmen einer Ubergabe erst einmal verfahren ist, weil diese falsch angegangen wurde.
Scheuen Sie sich nicht, sich beraten zu lassen, es wird sich letztlich mehr als auszahlen.

Dipl.-Volksw. Andreas Langner
Eckhold & Klinger Unternehmensberatung GmbH (BDU)

Stand: 07/2008



