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Kreative Ergdnzung zum Kredit

Wunderlich & Partner | Das Umlaufvermégen als Finanzinstrument

VON DR. TIM MENZEL*

ine Expansionsfinanzierung er-
E offnet Unternehmen Wachs-
tumschancen durch Erschlie-
Rung neuer Markte und Geschiftsfel-
der. Wachstumsstarke Mittelstédndler
miissen die Ausweitung des Geschifts
auch in Zeiten der Finanzmarktkrise
nicht zuriickstellen — beispielsweise
die Systaic AG mit Sitz in Diisseldorf.
Systaic ist ein erfahrener Anbieter
von Photovoltaiktechnologie, der ne-
ben der Gebaudeintegration von So-
laranlagen insbesondere im Bau und
in der Entwicklung von solaren Kraft-
werken europaweit tétig ist. Zur Um-
setzung und Vorfinanzierung neuer
Projekte in Spanien und Italien wurde
neues Kapital benétigt. ,Die Auswir-
kungen der Finanzmarktkrise auf die
Finanzierungsmaglichkeiten mittel-
standischer Unternehmen stellten uns
vor vollig neue Herausforderungen®,
berichtet Michael Pack, Vorsitzender
des Vorstands der Systaic. Alternative
Finanzierer bieten auch fiir eine Aus-
landsexpansion interessante Losungs-
moglichkeiten.
Die Erschliefung neuer Mérkte im
In- und Ausland kostet Unternehmen

in der Wachstumsphase viel Geld. Auch
die Finanzierung von Umlaufvermo-
gen wie Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
(oder gar eine Absatzfinanzierung) bin-
det wertvolles Working Capital. Oftmals
versuchen mittelstdndische Unterneh-
men, die hierfiir benotigte Liquiditét
{iber Bankendarlehen sicherzustellen.
Soweit Banken, insbesondere in der ge-
genwirtigen Finanzmarktkrise, {iber-
haupt bereit sind, Auslandsexpansionen
zu finanzieren, fordern sie zusétzliche
Sicherheiten. Auch ergeben sich durch
eine Finanzierung mit Fremdkapital
Nachteile fiir Bilanz und Rating.

Die Liicke kann durch bankenun-
abhingige Finanzierungspartner ge-
schlossen werden, die individuelle Lo-
sungen bieten. Hierzu zihlen Projektfi-
nanzierungen aus dem Umlaufvermo
gen oder immaterieller Wirtschaftsgii-
ter. Systaic entschied sich fiir den Er-
werb von Solarmodulen zum Bau sola-
rer Kraftwerke im europé-ischen Aus-
land tiber eine Projektgesellschaft. ,Die
Vorteile liegen darin, dass durch kurze
Zahlungsziele und den Erwerb groRe-
rer Mengen beispielsweise zusitzliche
Skonti-Vorteile erzielt werden kénnen*,
erkldrt Dr. Marc Henning Diekmann,
Vorstand der PartnerFonds AG. ,Gera-
de in der stark wettbewerbsgepragten
Photovoltaik-Branche rechnet sich das
fiir unser Unternehmen und ist fiir uns
eine hochst willkommene Ergédnzung
zur unverzichtbaren klassischen Bank-
finanzierung*, so Pack.

Die Finanzierung erfolgte tiber die
PartnerFonds AG, ein auf Wachstums-
finanzierung spezialisiertes Unterneh-
men mit Sitz in Planegg bei Miinchen.
Dabei finanzierte eine eigens zu die-
sem Zweck gegriindete Projektgesell-
schaft den Erwerb der Solarmodule.

Das Kapital erhielt die Projektgesell-
schaft als Eigenkapital durch die finan-
zierende Fondsgesellschaft zu festen
Konditionen. Je nach Bedarf iiberlie
die Projektgesellschaft Solarmodule
fiir das jeweilige Bauprojekt. Lager und
Verwaltung verbleiben dabei im Un-
ternehmen. Die Verfiigbarkeit ist so je-
derzeit gewihrt. Eine Veranderung ge-
geniiber Geschiftspartnern ergibt sich
grundsitzlich nicht. Auf diese Weise
bleibt mehr Liquiditdt im Unterneh-
men, Finanzierungsmaglichkeiten wer-
den erweitert und die Bilanzstruktur
kann verkiirzt werden. Das operative
Geschift wird nicht angetastet.

Der PartnerFonds stellt Mittel zwi-
schen 1 und 20 Mio. Euro iiber eine
durchschnittliche Laufzeit von fiinf
Jahren zur Verfiigung. ,Am wohlsten
fiithlen wir uns in einer Bandbreite von
3 bis 9 Mio. Euro*, erléutert Diekmann.
Voraussetzung fiir ein Engagement der
Kapitalgeber ist mindestens ein BB-
Rating fiir Unternehmen von einer un-
abhingigen mittelstédndischen Rating-
agentur. Die Konditionen liegen in der
Regel etwas iiber denen eines klassi-
schen Bankkredits. Derzeit sind sie
vergleichbar mit einer Mezzanine-Fi-
nanzierung oder sogar einen Tick
giinstiger. Auch die Finanzierung von
Forschungs- und Entwicklungsprojek-
ten sowie Projekten aus den Bereichen
Marketing und Vertrieb fiir die Expan-
sion im In- und Ausland sind méglich.
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