Worauf beruht diese fiir
Unternehmen und Berater nicht
zufriedenstellende Antwort!? Im
Gegensatz zu anderen Lindern
ist in Deutschland nach wie vor
noch das traditionelle schuld-
nerbezogene Geschiftsmodell
bei Finanzierungen vorzufinden.
Die dabei iibliche Vorgehenswei-
se behandelt Kreditsicherheiten
mehr als passives Sicherungs-
instrument. Im Vordergrund
eines angelsichsisch geprégten
Geschiftsmodells steht die
Frage nach den Wiedergewin-
nungseridsen der zur Verfiigung
gesteliten Sicherheiten in Form
von Yorriten oder Forderungen

Im Jahr 2007 =ngag:
sich die KfW bei fast |

Fiir Banken, die ihr Geschifts-
modell auf assetbezogene Finan-
zierungen ausdehnen wollen, ist
mehr betriebswirtschaftliches und
unternehmensspezifisches know-
how fiir die Bewertung, Uberwa-
chung und Verwertung von Vorri-
ten und Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen erforder-
lich. Wenn ein mittelstindischer
Unternehmer in der Situation ist,
fiir Vorrite und Debitoren keine
adiquaten Finanzierungsspielraum
erhalten, sollte er einen intensiven
und kritischen Dialog mit seinem
Bankpartner beginne. Dieser ist
wichtig fiir eine nachhaltig erfolg-
reiche Kundenbeziehung.

verhelfen wir jungen Unter-
nehmen zu Wachstum.

www.kfw-chancen.de/beteiligungsﬁnanzierung

"aus Lieferungen und Leistungen.

In diesem Zusammenhang wird
auch hiufig der Begriff ,Asset
Based Lending" benutzt. Inso-
fern liegt es zunichst an der
Verfolgung unterschiedlicher
Geschiftsmodelle.

Die Aussage ,(...) im Ernstfall
nichts wert" zeugt aber dariiber
hinaus auf Bankenseite haufig von
mangelndem betriebswirtschaft-
lichen know-how im Allgemeinen
und gravierender Unkenntnis
iiber das zu betrachtende Un-
ternehmen im Besonderen. Fiir
Unternehmen bedeutet dies bei
strategischer Ausrichtung der Fi-
nanzierung, zwischen bewadhrten
Grundsitzen und neuen Spielre-
geln bei Finanzierungen zu ent-
scheiden.

Beim Asset Based Lending
verdndert sich .der Stellenwert
von Sicherheiten bei der Kredit-
vergabe.

Neue Alternativen bei
der Finanzierung von
Umlaufvermaogen

Gerade fiir das Wachstum von
Unternehmen hat die Finan-
zierung von Umlaufvermdgen
einen besonderen Stellenwert.
Klassische Formen der Finanzie-
rung z.B. iiber Betriebsmittel-
kredite sind selten konkret auf
z.B. Roh=, Hilfs- und Betriebs-
stoffe oder gar Absatzfinanzie-
rung abgestellt und stellen sich
aufgrund der Finanzierungs-
strukturen von Banken haufig
als schwierig dar.

Hinzu komimt, dass banken-
basierte Finanzierungen i.d.R.
auf die debt-capacity eines Un-
ternehmens abstellen und da-
mit mittelbar oft nur einen Teil
des Einkaufswerts finanzieren.
Demgegeniiber bieten alterna-

tive Finanzierungsformen die
Méglichkeit, das jeweilige Um-
laufvermégen ohne Inanspruch-
nahme weiterer Sicherheiten bis
zu 100 % zu finanzieren.

Die Finanzierung von Um-
laufvermdgen mittels einer Pro-
jektgesellschaft ercffnet weitere
Vorteile. Hierbei erwirbt eine
neu gegriindete Projektgesell-
schaft z.B. die ‘Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und tiiberldsst
diese je nach Bedarf dem Un-
ternehmen. Die Verwaltung
und Administration erfolgen
durch das Unternehmen. Eine
Verinderung gegeniiber den
Geschiftspartnern ergibt sich
grundsitzlich nicht. So verblei-
ben die Vorrite z.B. in Form
eines Korisignationslagers beim
Unternehmen, Verfiigbarkeit
bleibt erhalten.

Die Projektgesellschaft kann,
als Off-balance-Struktur aus-
gestaltet, zusitzlich Bilanzver-
kiirzungseffekte generieren. Als
Einkaufsgesellschaft ausgebildet,
kénnen auch Optimierungen im
Bereich Hedge-accounting erzielt
werden, da das Derivategeschift
in der HGB-bilanzierenden, nicht
konsolidierten Projektgesell-
schaft erfolgt.

Bei der Finanzierung von
Umlaufvermégen (iber eine
Projektgesellschaft bleibt die
Ertragslage grundsitzlich unbe-
riibrt und der positive Einfluss
auf die Eigenkapitalquote aus
Bilanzverliirzungseffekten und
damit das Rating des Unterneh-
mens werden verbessert. Zu den
Vorteilen der Finanzierung tiber
eine Projektgesellschaft gehort
auch die schrittweise Verbuchung
bei Entnahme aus dem Lager,
die Erhéhung der Liquiditdt, die
Erweiterung des Finanzierungs-
volumens, die Verbesserung der
Unternehmenskennzahlen sowie
ggf. eine teilweise erhebliche Ko-
stenoptimierung durch die Nut-
zung von Skontivorteilen. Auch
die Entlastung des Kreditversi-
cherungsvolumens kann neue
Spielriume schaffen.

Daher sind Off-balance-
Lésungen. nicht nur bei der Fi-
nanzierung von Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffen, sondern auch
im Rahmen von Absatzfinanzie-
rungen gefragt. Mittlerweile ha-
ben sich bankenunabhingige Ka-
pitalgeber wie der PartnerFonds
auf dem Markt etabliert, die in-
novative und maBgeschneiderte
Lésungen anbieten.
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