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Editorial Seite 2

ehr geehrte Damen und Herren,

in einem Artikel zum Thema Leadership stiefS ich neulich auf die Frage: ,Wenn sich alle selbst orga-

nisieren, was ist dann eigentlich noch Chefsache?* Sie bringt das Dilemma, in dem sich viele Fuh-
rungskrafte derzeit befinden, ziemlich gut auf den Punkt. Im Zuge der Neuorganisation der Arbeits-
welt verandern sich die Rolle und die Aufgaben der Fuhrungskrafte — oder anders ausgedruckt: auf
New Work folgt New Leadership. Mitarbeiter, die nur hin und wieder ins Buro kommen, lassen sich
nicht mehr im konventionellen Sinne ,fihren*. Die Konsequenz daraus ist, dass — spatestens jetzt —
,Fuhrung” in den Kanzleien neu definiert werden sollte. Das beinhaltet bspw., dass Chefs ein Stuck
weit die Kontrolle abgeben und ihren Mitarbeitern mehr Vertrauen entgegenbringen.

Viele Kanzleien haben das Thema Fuhrungskultur lange vernachlassigt. Dabei zeigen die Erfahrungen
derer, die den Paradigmenwechsel schon friher vollzogen haben, dass in den neuen Fithrungsmetho-
den grofSes Potenzial steckt, denn intrinsisch motivierte Mitarbeiter sind produktiv und treu.

In unserer Titelgeschichte lesen Sie, was Experten unter einer positiven Fihrungskultur verstehen,
warum diese fur den Erfolg von Kanzleien unverzichtbar ist und welche Fihrungskompetenzen
in Zukunft zahlen.

Herzlichst Thre

Ll

Ulrike Ludke
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Was lhre Kanzlei erfolgreicher macht

STUDIE

Fuhrungskrafte im Rechtsmarkt

Ein erfolgreicher Partner ist noch lange kein guter Manager. Daher haben in modernen Kanzleien
nicht automatisch die ,Rainmaker” das Sagen. Stattdessen sind Integritat, Selbstreflexion und Empathie gefragt.

Eine aktuelle Studie untersucht ,,The Future of Leadership*“.

TEXT Ulrike Liidke

ie wirkt sich die VUCA-Welt auf die
Fuhrung in Kanzleien und Rechtsab-
teilungen aus? Was sind die Trends und
Herausforderungen, denen sich Mana-
ging Partner und General Counsel heu-
te stellen mussen? Und welche Fahigkei-
ten brauchen sie, um auch in Zukunft
erfolgreich zu sein? Mit diesen Fragen
beschaftigt sich eine aktuelle Studie des
Bucerius Center on the Legal Profession,
die in Zusammenarbeit mit der Perso-
nalberatung Egon Zehnder entstanden
ist. Dafur wurden 30 Entscheidungstra-
ger in ausfuhrlichen Interviews befragt.
Im Fokus: die Fahigkeiten, Qualititen
und Denkweisen, die erforderlich sind,
um in einem sich standig verandernden
Umleld erfolgreich zu sein.

Die gute Nachricht zuerst: Die Zeiten, in
denen sich Managing Partner vor allem
mit organisatorischem ,Kleinkram® her-
umschlugen, sind endgultig vorbei. ,Lea-
dership“ in Kanzleien wird spannender
und die lange unterschétzten ,Soft Skills*
werden immer wichtiger. Allerdings —
und das kann durchaus als schlechte
Nachricht gelten — war Fuhrung noch
nie so anspruchsvoll wie heute.

Mindset matters

Nach den Erkenntnissen der Studien-
autoren agieren Fuhrungskrifte heute
kontinuierlich zwischen drei Fuhrungs-
ebenen: der Reflect-, der Relate- und der
Connect-Ebene. Bei der Reflect-Ebene
geht es um die Frage, wie sich die Fuh-
rungskraft selbst definiert und wie gut
sie sich einschatzen kann. So weichen
die Selbst- und die Fremdwahrnehmung
héufig voneinander ab. Vielen Chefs ist
oft gar nicht bewusst, nach welchen
Einstellungen und Werten sie ihr Han-
deln ausrichten. Jedoch spielt die eige-
ne Haltung, also das richtige ,Mindset*

Managing Partners
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eine entscheidende Rolle dabei, wie wir
andere motivieren und die Kultur des
Unternehmens pragen. Ein ,growth
mindset®, also die Einstellung, dass
sich fachliche und personliche Quali-
taten entwickeln konnen — sowohl die
eigenen als auch die der Mitarbeiter —,
schafft die notwendigen Vorausset-
zungen fur personliche und berufliche
Spitzenleistungen.

Psychologische Sicherheit

Die Relate-Ebene bestimmt, wie wir in
Beziehung zueinander treten. Zu den
wichtigsten Eigenschaften einer Fuh-
rungskraft zahlen hier zuallererst Inte-
gritét, aber auch die Bereitschaft und die
Fahigkeit, gut zuzuhoren, klar zu kom-
munizieren und Empathie zu zeigen.
Als Schlusselqualifikation fur erfolgrei-
ches Management und als Basis ftir eine
kollaborative Zusammenarbeit und ein
gutes Arbeitsklima gilt daher die Fahig-
keit, Beziehungen zu knupfen und zu ent-
wickeln, die auf Vertrauen, Eigenstandig-
keit und Verbindlichkeit basieren.

Offen sein

Die Connect-Ebene fasst zusammen,
wie Managing Partner aufSerhalb der ei-
genen ,Blase“ agieren, Trends, Chancen
und Risiken erkennen und darauf re-
agieren. Als erfolgreich durfen hier Fuh-
rungskrifte gelten, die in der Lage sind,
den eigenen Horizont und das Netzwerk
zu erweitern. Chefs, die den Status quo
immer wieder hinterfragen, werden so
zu Treibern fur die Transformation der
Organisation, inspirieren ihre Mitarbei-
ter und fordern eine innovative Unter-
nehmenskultur. Dazu gehort auch eine
gesunde Fehlerkultur.

Eine der grofsten Herausforderungen
fur Fuhrungskrafte ist allerdings, alle
drei Ebenen permanent im Blick zu be-
halten und die Auswirkungen von Ent-
scheidungen auf diese einzuschétzen
und abzuwégen. Neben den genannten
Kriterien wird daher auch Anpassungs-
fahigkeit in Zukunft ein zentraler Faktor
fur erfolgreiche Kanzleiftthrung sein. m
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enn die personliche und rdumliche
Nahe zu den Mitarbeitern fehlt, fallt
Kontrolle schwer. Das haben Fuhrungs-
krafte in den vergangenen beiden Jah-
ren deutlich gespurt. Wahrend die ei-
nen auf die veranderte Situation mit
mehr Flexibilitat fir ihre Mitarbeiter
reagierten und auf mehr Eigenverant-
wortung und Selbstbestimmung setz-
ten, verfielen andere in Mikromanage-
ment und digitale Kontrollen.

In einer Kanzlei
unserer GroBe kdnnen
Sie nicht top-down
durchregieren, sondern
mussen die Leute
mitnehmen und
Uberzeugen.

ROBIN FRITZ
FPS Fritze Wicke Seelig

Vertrauen ist gut

,In der Corona-Pandemie sind Defizi-
te in der Fuhrungskultur sichtbar ge-
worden, die in den Unternehmen be-
reits seit Jahren unter der Oberfliache
kocheln, aber nie richtig angegangen
wurden®, stellt Dirk Hahn fest, CEO
des Personalvermittlers Hays Deutsch-
land. Insbesondere Fuhrungskrafte,
die nach dem Motto ,Control and Com-
mand* fithren, stelle das Home Office
vor ein grofSes Problem. So mancher
Chef habe seine Arbeitsweise komplett
umstellen miissen. In einer aktuellen
Untersuchung von Hays geben 70 Pro-
zent der befragten Futhrungskrafte an,
dass ihnen Fuhrung aufgrund der feh-
lenden raumlichen und personlichen
Nahe zu den Mitarbeitern schwerfallt.

Chefs, in deren Unternehmen eine Kul-
tur des Vertrauens und des eigenver-
antwortlichen Arbeitens vorherrscht,
kommen mit ,Remote Working* bes-
ser zurecht.

Fuhrung dezentralisieren, Wissenssilos
auflosen, Mitarbeiter erméchtigen, Ver-
antwortung zu ubernehmen: Die An-
satze von ,New Leadership“ sind nicht
neu. Management-Pionier Peter Dru-
cker stellte das Grundprinzip ,Fihren
mit Zielen“ bereits Ende der 1960er-
Jahre ins Zentrum eines guten Manage-
ments. Doch in den meisten Unterneh-
men blieb dies Makulatur.

Werte sind nicht kauflich

Was die Kanzleien betrifft, beobach-
tet Madeleine Bernhardt bislang noch
keinen echten Paradigmenwechsel
beim Thema Fuhrung. ,Viele hoffen,
dass sie mit der Flexibilisierung der
Arbeitszeit schon einen GrofSteil der
notwendigen Veranderungen geleistet
haben*, sagt die Professorin und Direk-
torin fir Strategic Leadership Develop-
ment an der Bucerius Law School. Es
gehe aber nicht darum, den Mitarbei-
tern drei Tage Home Office in der Wo-
che zuzugestehen, sondern es brauche
eine komplette Rekalibrierung. Das be-
deute, dass sich die Futhrungsebene auf
Kernwerte und -ziele verstandige: Wo-
fur wollen wir als Kanzlei stehen? Wie
gehen wir miteinander um? Aber auch:
Welche Mandate lehnen wir ab? Bern-
hardt hat den Eindruck, dass die meis-
ten Kanzleien noch keine Antworten
auf diese Fragen gefunden haben. Vie-
le vernachlassigten nach wie vor die
Fuhrungs- und Unternehmenskultur,
obwohl sie grofSen Einfluss auf die Mit-
arbeitermotivation und -leistung sowie
auf die finanzielle Performance der Or-
ganisation habe.

Stattdessen wiirden immer hohere Ein-
stiegsgehalter gezahlt und ein bisschen
an der Work-Life-Balance geschraubt.
Fur die jungere Juristengeneration, die
sich starker an ,Purpose” und Werten
orientiere, sei die Unternehmens- und
Fuhrungskultur jedoch ein zentrales
Kriterium bei der Wahl ihres Arbeitge-
bers, beobachtet Bernhardt.

Flhrungskultur als USP

Vor allem fur mittlere und kleinere
Kanzleien ist eine positive Fithrungs-
und Unternehmenskultur im War for
Talents ein wichtiger Faktor, um sich
vom Wettbewerb abzusetzen. ,In ei-
ner Kanzlei unserer Grofse konnen Sie
nicht top-down durchregieren, sondern
mussen die Leute mitnehmen und tiber-
zeugen. Das geht nur mit Kollegialitat
und einem grofSen Maf$ an Toleranz

und Vertrauen®, sagt Robin Fritz, Ma-
naging Partner der Kanzlei FPS Fritze
Wicke Seelig. Insofern habe sich der
Fithrungsstil auch in der Corona-Pan-
demie bei FPS nicht verandert. ,Die
Frage, wie fuhre ich ein Team aus dem
Home Office, haben wir uns schon frii-
her gestellt*, erganzt Jorg Kadesch, Lei-
ter Human Resources bei FPS. Im ge-
meinsamen Austausch haben HR und
das Management Board ein umfassen-
des Konzept erarbeitet, um das Home
Office in die Arbeitsablaufe zu integrie-
ren. In speziellen Workshops konnten
die Partner nicht nur den Umgang mit
der Technik erlernen, sondern erhiel-
ten auch Leitlinien zur digitalen Team-
fuhrung. Auch Selbstreflexion in Form
von Workshops sowie Mitarbeiterbe-
fragungen gehoren zum Programm.
LWir justieren standig nach und schau-
en, wie wir noch besser werden kon-
nen, um fir unsere Mitarbeiter attrak-
tiv und als Kanzlei produktiv zu sein,
sagt Kadesch.

Wie wichtig eine positive Wertekul-
tur fur den Erfolg bei der Mitarbei-
tergewinnung ist, wissen auch Tobias
de Raet und Nils Ipsen, beide Part-
ner bei der Kanzlei Lindenpartners.
Flache Hierarchien, Kommunikati-
on auf Augenhohe — vom Partner bis
zum Referendar —, ,Empowerment,
Riuicksichtnahme, bspw. auf die fami-
lidare Situation der Mitarbeiter, und

Emotionale und soziale
Intelligenz wird eher als
potenzielle Gefahrdung
fur die Qualitat der eigenen
Ratio wahrgenommen.

MADELEINE BERNHARDT

Bucerius Law School

Was lhre Kanzlei erfolgreicher macht

Empathie seien bei Lindenpartners
selbstverstandlich, versichert Mana-
ging Partner de Raet. Prasenzpflicht
fur die Mitarbeiter im Buiro besteht —
unabhangig von der Pandemie — nicht
mehr. Wir machen keine konkreten
Vorgaben mehr; Hauptsache, die Ar-
beit wird gut erledigt®, sagt Ipsen.
Sowohl de Raet als auch Ipsen haben
vor ihrem Einstieg bei Lindenpartners
auch einen anderen Fuhrungsstil ken-
nengelernt: ,Als junger Associate re-
dete man, wenn man gefragt wurde.
Wenn es etwas zu besprechen gab,
wurden wir in das Partnerbiiro gebe-
ten®, erinnert sich Ipsen.

Lernen und Neugierde

sind das A und O

Solche Umgangsformen gelten heute als
tberholt und kontraproduktiv. Nach
Madeleine Bernhardt sind fur Mana-
ger heute vor allem drei tibergeordnete
Fuhrungskompetenzen entscheidend:
Lernbereitschaft, Neugierde und psy-
chologische Intelligenz.

Der Zukunftsforscher Alvin Toffler hat-
te schon 1970 die These aufgestellt, dass
die Analphabeten des 21. Jahrhunderts
nicht die sein wurden, die nicht lesen
und schreiben kénnten, sondern dieje-
nigen, die nicht lernen, verlernen und
umlernen konnten. Dies gelte heute
mehr denn je, findet Bernhardt. Dabei
sei die Fahigkeit zu lernen keine Frage
des Alters, sondern der Bereitschaft. Zu-
dem fehle es oft an Neugier: ,Je grofSer
die fachliche Expertise, desto weniger
Interesse zeigen wir fur das, was ande-
re beitragen.“ Dartiber hinaus miissten
moderne Fuhrungskrafte lernen, besser
zu verstehen, wie sich Menschen ver-
halten, welche Grundbedtirfnisse es
im Umgang miteinander gebe und wie
Entscheidungen entstehen. SchliefSlich
gehe es bei Fuhrung darum, Beziehun-
gen zu orchestrieren.

Bei Juristen stellt die Leadership-Ex-
pertin des Ofteren fest, dass emotio-
nale und soziale Intelligenz eher als
potenzielle Gefahrdung fur die Quali-
tat der eigenen Ratio wahrgenommen
wird. ,Dies kann dazu ftihren, dass die-
se Skills eher belachelt und nicht sys-
tematisch weiterentwickelt werden, ob-
wohl darin ein enormes Potenzial fur
die Einzelnen und die Organisation
steckt®, weils Bernhardt.

Dabei geben die Zahlen die Richtung
vor: Die meisten Kanzleien blicken auf
zwei gute Jahre zurtck. Trotz (oder ge-
rade wegen?) der Flexibilisierung der
Arbeitszeiten und Home Office konnten
viele Sozietaten ihre Umsatze steigern.
JWir hatten wirtschaftlich gesehen zwei

gute Jahre. Dies zeigt, dass sich das Ver-
trauen in die Mitarbeiter lohnt®, zieht
Fritz Bilanz.

Und auch beim Personalvermittler Hays
ist man zufrieden. ,Obwohl der person-
liche Austausch fehlte, war die Produk-
tivitat wahrend des Corona-Lockdowns
2020 vergleichsweise hoch*, stellt Hays-
CEO Hahn fest. ,Wir haben lediglich
Ziele vorgegeben, dennoch waren die
Ergebnisse besser als vorher.* Manch-
mal brauche es eben eine Initialzin-
dung, um Paradigmen und eigene Vor-
urteile zur Disposition zu stellen. ,Die
Frage ist nur: Bleiben wir dabei, wenn
die Zahlen schlechter werden, oder fal-
len wir wieder in alte Verhaltensmus-
ter zurtick?“

In der
Corona-Pandemie
sind Defizite in der

Fihrungskultur
sichtbar geworden.

DIRK HAHN
Hays Deutschland

Den Spagat wagen

Doch selbst wenn sich Fuhren aus der
Ferne dauerhaft in den Unternehmen
und Kanzleien etabliert, bleibt offen,
wie die zukunftigen Fihrungskrafte
Schlusselqualifikationen wie Empathie
und Sozialkompetenz erlernen sollen,
wenn sie zu Hause am Schreibtisch sit-
zen und die Kollegen und Mitarbeiter
nur ab und zu im Buro treffen. Werte
lassen sich schlecht per Videochat ver-
mitteln. ,Viele junge Anwalte wollen
gern angeleitet werden®, sagt de Raet.
,Unsere Aufgabe ist es, hier einen gu-
ten Weg zu finden.” L]
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IT

,Alles Bose kommt per E-Mail”

Cyberkriminelle haben langst auch Rechtsanwaélte als lohnende Ziele fiir
Erpressung, Betrug und Wirtschaftsspionage ausgemacht. Mit welchen Maschen
die Tater agieren und wie man sich dagegen schutzt, erklart Fachanwalt
Marc Maisch, Griinder des Portals Datenklau-Hilfe.de.

DIE FRAGEN STELLTE Andreas Knoch

err Maisch, Cyberangriffe

sind eine reale und immer
groBer werdende Gefahr fiir

die Wirtschaft. Wie stellt

sich die Bedrohungslage fiir
Kanzleien dar?

Marc Maisch: Einer Um{rage des Bran-
chenverbands Bitkom zufolge waren
im vergangenen Jahr 88 Prozent aller
Unternehmen in Deutschland Opfer
von Cyberangriffen. Vor allem im Mit-
telstand hat die Bedrohungslage enorm
zugenommen. Genaue Zahlen tiber die
Betroffenheit von Kanzleien gibt es
meines Wissens zwar nicht. Doch ich
gehe davon aus — und das bestatigen
mir Gespréche unter Kolleginnen und

ANZEIGE
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Kollegen —, dass die Bitkom-Zahlen
mindestens auch fur unsere Branche
gelten. Vielleicht sind sie sogar noch
hoher. Denn Kanzleien sind als Ge-
heimnistrager fur potenzielle Angrei-
fer sehr interessante Opfer.

Warum werden Kanzleien
héaufiger Opfer von
Cyberangriffen?

MM: Kanzleien, vor allem kleine und
mittelgrofSe Sozietéten, sind sehr hau-
fig nicht ausreichend gegen Cyberan-
griffe geschutzt. Damit machen sie es
den Kriminellen besonders leicht, an
die Geheimnisse zu kommen, die bei
der Mandantschaft selbst gut geschutzt
wiren. Vielen Kolleginnen und Kolle-
gen fehlt dabei oft das notige Problem-
bewusstsein. Sie vertrauen darauf, dass
ihr Systemhaus sichere Losungen ins-
talliert hat. Ubersehen wird, dass Sys-
temhéuser zwar durchaus aktuelle IT-
Sicherheit liefern. Das beschrankt sich
i.d.R. aber auf Windows-Updates, Ser-
ver-Ferntiberwachung und den Handel

Mit uns kommen
Sie grof$ raus.

Novum Capital unterstutzt lhre Mandanten,
Nachfolgeregelungen zu realisieren, in Wachstum
zu investieren und Zukaufe zu finanzieren.

Wir sind unternehmerischer Eigenkapitalgeber

- flexibel, schnell, erfahren, verbindlich.

Kluges Geld mit Tatendrang

Die Unternehmervertrauten 01/2022

mit Antivirus-Software-Lizenzen. Das
greift viel zu kurz und gewinnt durch
mobiles Arbeiten aufSerhalb der Kanz-
lei-IT an Brisanz.

Mit welcher Masche versuchen
es Cyberkriminelle aktuell

denn besonders gern? Und

was sind die Konsequenzen?
MM: Aus Sicht der Betroffenen sind
Ransomware-Angriffe aktuell eine gro-
[3e Bedrohung, weil mit ihnen der grofs-
te Schaden verbunden ist. Dabei wird
ein Schadcode in die IT geschleust, der
Laufwerke oder Dateien verschlusselt
und unbrauchbar macht. Eine Freiga-
be ist nur mit der Zahlung eines Lo-
segelds — i.d.R. in Bitcoins — moglich.
Doch selbst wenn die Opfer das von den
Tatern geforderte Losegeld bezahlen, ist
es haufig ungewiss, ob die von den An-
greifern bereitgestellten Entschlusse-
lungs-Tools wirklich funktionieren.
Nach wie vor sehr beliebt sind auch
der Identitatsdiebstahl oder Phishing-
Attacken. Unter dem Namen von ehe-
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NOVVUM

CAPITAL

DR. MARC MAISCH

ist Rechtsanwalt und Fachanwalt fir

maligen Angestellten, Mandanten oder
Gegnern versuchen die Tater dabei,
Geldanweisungen auszulosen oder an
Betriebs- oder Geschaftsgeheimnisse zu
gelangen. Prinzipiell kann man sagen:
Alles Bose kommt per E-Mail.

Welche MaBnahmen

empfehlen Sie zum Schutz

vor Cyberangriffen?

MM: Niemals darf ein Passwort fir
mehr als eine Zugangssicherung ver-
wendet werden. Passworter sollten
komplex sein, also aus einer hinrei-
chend langen Kombination von Zeichen
mit Buchstaben, Ziffern und Sonder-
zeichen bestehen. Sensible Nutzerkon-
ten, wie bspw. E-Mail-Postfacher oder
Cloud-Zuginge, sollten zusatzlich mit
einer Zwei-Faktor-Authentifizierung ab-
gesichert werden.

Der Einsatz einer guten Anti-Viren-Soft-
ware ist Pflicht, genau wie die sofortige
Installation von Software-Updates. Bei
grofSeren Kanzleien empfiehlt es sich,
in regelmalSigen Abstédnden sogenannte
Penetrationstest zu machen. Dabei ver-
suchen IT-Spezialisten, in das IT-Netz-
werk einzudringen, und konnen so
mogliche Schwachstellen aufdecken.
Und ganz wichtig ist, bei den Mitarbei-
tern ein Bewusstsein fur die Gefahren,
die aus Cyberangriffen resultieren, zu
schaffen und sie zu schulen. IT-Sicher-
heit ist ein Thema, mit dem man sich
permanent beschaftigen muss.

Was sollten Kanzleien
unternehmen, wenn sie

Opfer eines Cyberangriffs
geworden sind?

MM: Das kommt auf die Art der Atta-
cke an. Bei Losegeldforderungen mit
Ransomware-Angriffen sollten zur Be-
grenzung des moglichen Schadens in-
fizierte Systeme umgehend vom Netz
getrennt werden. Dartiber hinaus sollte

IT-Recht in der Kanzlei Maisch Mangold
Schwartz Rechtsanwalte in Minchen. Er
berat und vertritt im Datenschutz und
IT-Vertragsrecht. Mit seinem Team unter-
stiitzt er Anwaltskanzleien, Unternehmen
und Verbande in allen Fragen von Cyber
Security und IT-Forensik in Krisenfallen.
Maisch ist Griinder des Portals Daten-
klau-Hilfe.de und Gesunder-Datenschutz.de,
Hochschuldozent an der Hochschule

far Wirtschaft in Zirich sowie Keynote
Speaker zu Cybercrime-Themen und
Fachbuchautor.

der IT-Dienstleister sofort kontaktiert
werden. Der kennt die Kanzlei-IT am
besten und weilS, wo er ansetzen kann,
um Daten zu retten. In vielen Fallen
empfiehlt es sich, eine IT-Forensik-Fir-
ma einzuschalten, die Datenschutzbe-
horden zu informieren und nicht auf
die Losegeldforderungen einzugehen.
Sind Daten abgeflossen, mussen zu-
dem die Betroffenen benachrichtigt
werden. Ich empfehle dringend, einen
Notfallplan aufzustellen, der im Ernst-
fall abgearbeitet werden kann. Beim
Bundesamt fiir Sicherheit in der Infor-
mationstechnik (BSI) kann man ent-
sprechende Standards fur das Notfall-
management abrufen.

Empfiehlt es sich fir

Kanzleien, sogenannte
Cyberversicherungen
abzuschlieBen?

MM: Eine Cyberversicherung schiitzt
Kanzleien und ihre Mitarbeiter gegen
Vermogensschéden, die durch Cyberan-
griffe entstehen konnen. Deckung gibt
es fur Eigen- und Fremdschdden wie
bspw. die Wiederherstellung der IT-Sys-
teme bzw. Anspruche und Forderungen
Dritter, wenn etwa Kunden- oder Ge-
schaftsdaten abhandengekommen sind,
sowie fur Assistance-Leistungen, wenn
etwa ein IT-Forensiker hinzugezogen
wird. Ein Abschluss ist vor allem fur
Unternehmen sinnvoll, die mit vertrau-
lichen Daten arbeiten und von deren
standiger Verfuigbarkeit abhangig sind.
Vorab sollten aber schon vorhandene
Versicherungen tberpruft werden, da
viele Policen meist schon einen GrofSteil
der Schiaden abdecken, die durch Cy-
berkriminalit4t entstehen konnen. Be-
rucksichtigt werden sollte vorher auch,
dass immer mehr Versicherer dazu
ubergehen, bestimmte Schiden aus der
Deckung herauszunehmen — etwa bei
Ransomware-Angriffen. [

FOTO Datenklau-Hilfe.de
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Ruckfuhrung von Corona-Hilfen mit Factoring

Viele Unternehmen haben in der Covid-19-Pandemie Finanzhilfen vom Staat erhalten,
um durch die Krise zu kommen. Was passiert, wenn die Rickzahlung ansteht?

TEXT Bernd Renz

nter hoher Unsicherheit hat die Bundes-
regierung in der Corona-Krise umfang-
reiche StabilisierungsmafSnahmen auf
den Weg gebracht. Mit zahlreichen Hilfs-
programmen, einem Konjunkturpro-
gramm, Kurzarbeitergeld sowie etlichen
steuerlichen Erleichterungen versucht der
Staat, Unternehmen und Selbststéandige
vor der Insolvenz zu bewahren und Be-
schaftigung zu sichern.

Wer muss was zuriickzahlen?
Grundsitzlich lassen sich diese Unterstit-
zungsmalSnahmen in riickzahlbare und
nicht rtickzahlbare Hilfen unterteilen. Bis
Januar 2022 wurde die deutsche Wirt-
schaft insgesamt mit tber 130 Mrd. EUR
gesttitzt. Das Volumen der riickzahlbaren
Hilfen liegt knapp unter 70 Mrd. EUR.
Die ruckzahlbaren Hilfen dienen
hauptsichlich der Liquiditatssiche-
rung von Unternehmen und beinhal-
ten diverse Finanzierungsinstrumente
wie Kredite, Burgschaften, Garantien
und Rekapitalisierungen. Hierzu zéh-
len das KfW-Sonderprogramm inklu-
sive Schnellkredit, Burgschafts- und
Garantieprogramme der Burgschafts-
banken und Mittelstdandischen Betei-
ligungsgesellschaften (MBGen), Bund-
Lander-GrofSburgschaften sowie der
Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF).
Aktuell wird in der Offentlichkeit in-
tensiv tiber mogliche Riickforderungen
diskutiert. Allerdings muss man hier
genau unterscheiden: Handelt sich um
die Tilgung von gewahrten Hilfen oder
um die Ruckzahlung von abgelehnten
Hilfen, bei denen sich im Nachhinein
herausstellte, dass die Forderkriterien
nicht erfullt waren?

Bei gewahrten Corona-Hilfen, insbe-
sondere tiber die KIW-Programme oder
den Wirtschaftsstabilisierungsfonds,
sind die Hilfen in eine bestehende Fi-
nanzierungsstruktur eingebettet. Alle
beteiligten Parteien sollten tunlichst
darauf achten, dass bei beginnender
Ruckfuhrung die Kapitaldienstfahigkeit
vorhanden bleibt. Unternehmen muis-
sen dies entsprechend bertcksichtigen
und ihre Planung ggf. anpassen. Das gilt
insbesondere in Branchen, die nicht nur
aufgrund der Pandemie einen hoheren

Birgschaften / .
Garantien

Rekapitalisierung -

Zuschisse
(Auszahlungen)

CORONA-HILFEN FUR UNTERNEHMEN
(in Mrd. Euro; Stand: 15.11.2021)

Uberbriickungshilfe

Neustarthilfe +

KfW-Schnellkredit
(100% Risikolibernahme
durch die KfW)

KfW-Unternehmerkredit
(bis zu 90% Risikotiber-
nahme durch die Kf\W

(abhéangig vom Umsatz)

Wirtschafts-
stabilisierungsfonds

Biirgschaften/Garantien

Liquiditatsbedarf haben, sondern auch
wegen weiterer externer Faktoren, also
etwa aufgrund von Kostensteigerungen
fur Energie, Rohstoffe oder Transporte.

Mehr Planungssicherheit

durch Factoring

Hierbei konnen alternative Finanzie-
rungsformen wie Factoring helfen. Ein
wesentlicher Grund: Factoring stellt nicht
ausschliefSlich auf die eigene Bonitat ab,
sondern mafSgeblich auf die Veritat, also
auf die Werthaltigkeit der Forderungen.
Durch diese unterschiedliche Betrach-
tungsweise bei der Kreditvergabe kann
ein Factoring-Unternehmen als zusatzli-
cher Finanzierungspartner deshalb ent-
scheidende Vorteile bieten: Factoring bie-
tet mehr Liquiditat fur das Tagesgeschaft
sowie fur die Tilgung von Corona-Hilfen,
ohne dass hierftir zusatzliche Sicherheiten
gestellt werden mussten. [

BERND RENZ

ist Leiter Vertrieb Factoring bei
der TARGOBANK.
bernd.renz@targobank.de

Soforthilfen

W GroBbirgschaften

0 5 10 15

m Uberbriickungshilfen I-1ll (Plus)
B November- und Dezemberhilfe B Wirtschaftsstabilisierungsfonds B KfW-SondermaBnahme

W Birgschaften der
Biirgschaftsbanken

Quellen: Dashboard Deutschland/Destatis, BMF, BMWi, Bundesrepublik
Deutschland Finanzagentur GmbH, KfW, PricewaterhouseCoopers GmbH

20 25 30 35 40 45 50 55 60

Neustarthilfe (Plus)

Soloselbststandige,
Kapitalgesellschaften

alle Unternehmen, die mindestens
seit Januar 2019 am Markt sind

Unternehmer, die langer als 5 Jahre
am Markt sind

Unternehmen mit Bilanzsumme

> 43 Mio. EUR, Umsatz > 50 Mio. EUR
und mindestens 243 Mitarbeitern
(zwei von drei Kriterien missen
erflillt sein)

flir Unternehmen, die bis zur Krise
tragfahige Geschaftsmodelle hatten

UBERBLICK UBER DIE WESENTLICHEN CORONA-HILFEN UND

DEREN RUCKZAHLUNGSMODALITATEN

Fixkostenzuschuss

einmalig 50% des Referenzumsatzes

Forderkredit fir Anschaffungen und
laufende Kosten; max. Kreditbetrag:
bis zu 25% des Jahresumsatzes; max.
2,3 Mio. EUR

fir Investitionen und laufende Kosten;
Kredit auf 25% des Jahresumsatzes
2019 oder das Doppelte der
Lohnkosten von 2019 begrenzt

Uberwindung von Liquidititseng-
passen: Garantien des Bundes zur
Absicherung von Krediten einschlieB3lich
Kreditlinien und Kapitalmarkt-
produkten im Fremdkapitalbereich;
Rekapitalisierungen zur direkten
Starkung des Eigenkapitals

Biirgschaften fiir Betriebsmittel

und Investitionsfinanzierungen
(Darlehen, Kontokorrent- und Aval-
rahmen oder Leasingfinanzierungen)
bis 2,5 Mio. EUR

Quellen: BMWi, TARGOBANK

Unternehmer (bis 750 Mio. EUR
-1V Umsatz), Soloselbststandige

Antrag tber Dritte
(StB, WP etc.),
Umsatzriickgang < 30%

héchstens eine Teilzeitkraft
beschéaftigt

Gewinn im Durchschnitt der
Jahre 2017 bis 2019 oder im
Jahr 2019

Hausbank muss Teil des Risi-
kos tragen

bis 31.12.2019 nicht in
»Schwierigkeiten“ gewesen,
keine Alternative sowie
Fortfihrungsperspektive

branchenoffen und
insbesondere auch fir
KMU; auch far
Kleinstbetriebe und
Soloselbststandige

abhangig vom Umsatz-
riickgang zwischen 0 und
100%

Rickzahlung bei Erreichen
von 90% des Umsatzes

bis zu 10 Jahre Zeit fur
die Riickzahlung, 2 Jahre
keine Tilgung

bis zu 10 Jahre Zeit flr
die Riickzahlung, 2 Jahre
keine Tilgung

individuell
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Mix it: Warum der Finanzmarkt fur

en Mittelstand attraktiv ist

Viele Familienunternehmen scheuen den Gang an den Kapitalmarkt.
Doch wer die dortigen Finanzierungschancen nicht auslotet, riskiert Nachteile.

TEXT Elmar Jakob

tabil, kosteneffizient und flexibel — so
sollte eine gute Finanzierung sein. Er-
reichen lasst sich dies vor allem durch ei-
nen Finanzierungsmix, der unterschied-
liche Finanzierungspartner wie Banken,
Versicherungen, Debt-Fonds, Leasing-
Gesellschaften und — besonders fur Ei-
genkapitallosungen — auch Finanzinves-
toren berucksichtigt. Die Finanzierung
vieler Familienunternehmen basiert je-
doch klassischerweise auf einer gerin-
gen Zahl an Hausbanken. Nicht nur in
turbulenten Zeiten wie diesen ist eine
solche Strategie fragwiirdig. Branchen
verandern sich, der Wetthewerb wird
schirfer, die Bedeutung von IT und Di-
gitalisierung nimmt rasant zu. Gleichzei-
tig stecken die Banken in einem Konsoli-
dierungsprozess. Familienunternehmen
sind daher gut beraten, ihren eigenen Fi-
nanzierungsmix zu hinterfragen.

ANZEIGE

Eine Kombination aus unterschiedli-
chen Finanzierungspartnern, -produk-
ten und Laufzeiten ist die Basis ftr eine
mafSgeschneiderte und kosteneffizien-
te Finanzierungsstruktur. Diese kann
auch ,atmende* Komponenten beinhal-
ten, mit deren Hilfe sich kurzfristig Fi-
nanzierungsvolumen aufstocken lassen.
Zudem sollte ein Unternehmen stets ge-
wappnet sein, um auf unterschiedliche
Risikosituationen, exogene Schocks und
auf kurzfristig entstehende Akquisitions-
chancen reagieren zu konnen.

Nachteile der

Bankfinanzierung nehmen zu
Lange Zeit haben Deutschlands Famili-
enunternehmen einen Fluchtreflex ver-
spurt, wenn es um Kapitalmarktfinanzie-
rung ging. Quartalsberichte: Teufelszeug,
Familienfremde Aktionare: schwierig.
Und warum sollte man aufgrund von
Transparenz und Offenlegungspflichten
Wettbewerbern Informationen zum eige-
nen Geschaft geben?

Doch die Zeiten andern sich. Die Phase
der Kreditschwemme durfte auf lange-
re Sicht vorbei sein: Nicht zuletzt auf-
grund der zunehmenden Eigenkapital-
anforderungen werden sich die bislang
gunstigen Konditionen der klassischen
Kreditfinanzierung voraussichtlich ver-
schlechtern. Zugleich sitzen die Kapital-
sammelstellen auf viel Geld, das primér
am Kapitalmarkt investiert wird. Inves-
toren wissen das Angebot mafSgeschnei-
derter Produkte zu schétzen. Je passge-
nauer diese Produkte sind, umso besser
konnen die Konditionen sein. Daher
durfte die Schere zwischen Bank- und
Kapitalmarktfinanzierung zum Nach-
teil der Bankfinanzierung immer weiter
aufgehen. Dieser Finanzierungsnachteil
fur die Unternehmen, die den Kapital-
markt scheuen, wird zwangslaufig zu ei-
nem Wettbewerbsnachteil fuhren.

Zudem ist eine Kapitalmarktfinanzie-
rung nicht automatisch mit einer voll-
standigen Offenlegung, Quartalsberich-
ten und Fremdaktiondren verbunden.

UNSERE

BEZIEHUNGEN

bei ihrer Entwicklung

zu lhrem Erfolg bei.

SCHAFFEN NEUE
PERSPEKTIVEN ,

Innovation * Wachstum ¢ Transfer

Crédit Mutuel Equity begleitet 350 Unternehmen

Die Top-Manager dieser 350 Unternehmen bilden

ein Netzwerk mit einem reichen unternehmerischen
Erfahrungsschatz, von dem alle Mitglieder profitieren.
Darum trégt Crédit Mutuel Equity mit viel mehr als Kapital

Crédit &»Mutuel

Ihr Transformationskapital

Equity
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Eine Schuldschein-Begebung, mezza-
nine Strukturen wie ein Genussschein
oder eine intelligente ABS-Struktur kon-
nen erste Schritte sein, um sich mit dem
Kapitalmarkt anzufreunden.

Welche Optionen sind sinnvoll?

Sofern es nicht schon geschehen ist, soll-
te zunéchst der Finanzierungsbedarf der
nachsten Jahre ermittelt werden. Dann
folgt die kritische Analyse der aktuellen
Finanzierungspartner und genutzten
Produkte. Dazu gehort auch die Prufung
von Tragfahigkeit und Konditionen. Die
Erhohung des wirtschaftlichen Eigen-
kapitals kann durch die Begebung von
Genussrechten erfolgen, die u.a. Family
Offices gern zeichnen.

Nun wird das Spielfeld der Moglichkei-
ten betrachtet: Verschiedene Handlungs-
optionen in Form von Finanzierungsar-
ten, Marktteilnehmern und Produkten
werden eruiert und bewertet, immer be-
zogen auf die Bedtirfnisse der spezifischen
Unternehmenssituation. Im Ergebnis soll-
ten die kunftigen Finanzierungsbausteine
und deren Dimension bestimmt werden.
Vor der Ansprache potenzieller Finan-
zierungspartner wird eine geeignete
Dokumentation erstellt, die Informa-
tionen uber das Unternehmen, seine
Marktposition und -strategie sowie die

IMPRESSUM

Die Unternechmervertrauten

www.unternehmervertraute.de

VERLAG

Targecy GmbH, Speicherstra3e 16
60327 Frankfurt am Main

Mail: info@targecy.de

HRB Nr. 109080
Amtsgericht Frankfurt am Main

GESCHAFTSFUHRER
Bastian Frien, Iris Behrens

REDAKTION

Herausgeber: Bastian Frien (V.i.S.d.P),

Ulrike Lidke, Andreas Knoch, Thomas Spengler
Telefon: (069) 272716 94

Mail: redaktion@unternehmervertraute.de

VERANTWORTLICH FUR
PARTNERSCHAFTEN UND
WERBEFLACHEN

Iris Behrens

Telefon: (069) 256 279-11

Mail: iris.behrens@unternehmervertraute.de

ABOSERVICE
Telefon: (069) 256 279-20
Mail: aboservice@unternehmervertraute.de

Finanzierungsziele beinhaltet. Ergénzt
wird das Ganze um einen aussagekraf-
tigen Finanzteil mit historischen Zahlen
und Planzahlen der nachsten drei bis funf
Jahre. Eine sorgfaltige Beschaftigung mit
dem Wie und Wo ist auch deshalb emp-
fehlenswert, da die Kapitalmarktfinanzie-
rung fur die meisten Familienunterneh-
men zundchst Terra incognita darstellt.

Bedeutung der Kapitalmarkt-
finanzierung steigt

Deutsche Familienunternehmen sind
am Kapitalmarkt gern gesehen und fur
viele Finanzierungspartner sehr attrak-
tiv. Diese Unternehmen profitieren vom
Wettbewerb in Form von guinstigen Fi-
nanzierungskonditionen. Vor diesem
Hintergrund darf man davon ausge-
hen, dass insbesondere fur grofSere Fa-
milienunternehmen die Bedeutung von
Kapitalmarktfinanzierungen zunehmen
wird. Es lohnt, sich rechtzeitig mit der
Thematik zu beschaftigen, um vorbe-
reitet zu sein. [
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,Die Kapitaldienstfahigkeit

vieler Unternehmen steht infrage*

Trotz Pandemie war Liquiditat durch die Gppigen Corona-Hilfen des Staates fir die meisten

Unternehmen kein Engpassfaktor. Das dirfte sich andern. Asset-based-Finanzierungen kdnnten ein
Ausweg sein, wenn Banken die Refinanzierung ablehnen, sagt Carl-Jan von der Goltz von Maturus.

DIE FRAGEN STELLTE Andreas Knoch

err von der Goltz, zur
Covid-19-Pandemie gesellen
sich nun auch noch Liefer-
kettenprobleme hinzu. Und als
ware das alles nicht schon
genug, zeichnet sich mit der
Refinanzierung der Corona-
Hilfen die nachste Herausfor-
derung fir die Unternehmen
ab. Laufen wir in eine
Liquiditatsfalle?

Carl-Jan von der Goltz: Davon gehe ich
aus, denn eine Neuauflage staatlicher
Hilfen ist nicht zu erwarten. In den
kommenden Wochen und Monaten
stehen die ersten Riickzahlungen der
Corona-Hilfen an. Viele Schuldner, die
2020 endfallige Darlehen aufgenommen
haben, durften dann Liquiditatsproble-
me bekommen. Zum damaligen Zeit-
punkt sind die Unternehmen von einer
temporaren Ausnahmesituation aus-
gegangen. Doch die Pandemie ist auch
nach zwei Jahren noch nicht ausgestan-
den. Und die wenigsten hatten solche
Verwerfungen in den Lieferketten sowie
die enormen Energie- und Transport-
kostensteigerungen auf dem Schirm.
Das ist alles ein ziemlich brodelnder
Mix. Banken werden sehr genau hin-
schauen, bei wem sie wieder ins Risiko
gehen, weil die Kapitaldienstfahigkeit
bei vielen Unternehmen infrage steht.

In welchen Branchen erwarten
Sie groBere Probleme?

CJvdG: Vor allem im Automotive-Sek-
tor. Viele Zulieferer produzieren seit et-
lichen Monaten nur noch Kosten, weil
die Automobilhersteller etwa wegen ei-
nes fehlenden Chips auch andere Teile
nicht mehr abnehmen. Das macht ver-
lassliche Cashflow-Planungen schwierig
bis unmoglich und lasst bei kreditge-
benden Banken schon per se die Warn-
lampen angehen. Wir horen immer 6f-
ter von ausgereizten Kreditlinien und
Schwierigkeiten bei der Aufnahme neu-
er Mittel. Die Refinanzierung der Coro-
na-Hilfskredite, die ja noch obendrauf
kommen wtirde, und bei der der Staat
nicht mehr 90 Prozent des Kreditrisi-
kos tibernimmt, wird da zu einem ech-
ten Problem.

Kdénnen Asset-based-
Finanzierungen Unternehmen
bei moglichen Liquiditats-
engpassen helfen?

CJvdG: Ja. Ich rechne mit einem anzie-
henden Neugeschaft. Die Unternehmen
verfugen in aller Regel iber Vermogens-
werte, die beleihbar sind: Rohstoffvor-
rate, Warenlager, Maschinen, Fuhr-
parks, Immobilien. Alles was werthaltig
ist und zweitvermarktet werden kann,
kommt da infrage — solange nicht be-
reits ein Dritter die Hand darauf hat.
Selbst Start-ups sind finanzierbar, wenn

sie marktgangige Assets haben. Denken
Sie bspw. an einen E-Bike-Handler. Die
Banken konnen wegen regulatorischer
Vorgaben solche Vermogenswerte i.d.R.
nicht als Sicherheiten fur eine Kredit-
vergabe heranziehen, alternative Finan-
ziers hingegen schon.

Nach welchen MaB3gaben
bewerten Sie die Sicherheiten
und was heiBt das fur die
Finanzierungshdhe?

CJvdG: Wir setzen fur die Assets einen
Zeitwert an, der dem Marktpreis ent-
spricht. Dabei arbeiten wir mit unab-
hangigen Sachverstandigen zusammen,
haben aber auch inhouse entsprechen-
de Bewertungskompetenz. Finanziert
werden konnen 80 bis 90 Prozent die-
ses Zeitwerts. Bei einer Maschine, die
1 Mio. EUR in der Neuanschaffung
gekostet hat und nach sechs Jahren
noch 400.000 EUR wert ist, waren das
320.000 bis 360.000 EUR. Das ist un-
gefahr das Zehnfache dessen, was eine
Bank, die als Sicherheit einen prozen-
tualen Anteil des Restbuchwertes an-
setzt, finanzieren wiirde.

Wie reagieren Banken in

der Praxis auf Asset-based-
Finanziers? Diese miissten
eigentlich willkommen sein ...
CJvdG: Zum Teil sehr positiv. Denn sol-
che Finanzierungslosungen reduzieren
das Risiko von Kreditausfillen oder
Abschreibungen fur die Banken. Am
liebsten ist es den Instituten nattirlich,
wenn die von uns benatigten Sicherhei-
ten nicht bereits durch die Bank belegt
sind. Eine Sicherheitenfreigabe seitens
der Bank ist inzwischen aber auch nur
noch selten ein Problem. Welche Bank
will einen Kreditnehmer schon sehen-
den Auges in die Insolvenz schicken,
wenn es Moglichkeiten gibt, das eigene
Exposure mithilfe von Dritten zu ret-
ten? Proaktiv schlagen die Geldhauser
den Unternehmen alternative Finanzie-
rungsquellen und Geldgeber allerdings
nicht vor. Wir werden i.d.R. von Bera-
tern einbezogen, die fur Unternehmen
in Sondersituationen ein tragfahiges Fi-
nanzierungskonzept suchen. Ich glaube
aber, dass sich das andert.

Was macht Sie da so sicher?

CJvdG: Wir sind in einer Phase extre-
mer globaler Unsicherheiten, und diese
werden kunftig aller Voraussicht nach
nicht weniger. Uberspitzt gesagt, rut-
schen wir von einer Krise in die nachs-
te. Geschaftsprognosen aufzustellen,
aus denen die Kreditinstitute ihre Ra-
tings und ihre Kreditentscheidungen
ableiten, wird immer schwieriger. Da-
mit stellt sich die Frage, ob Banken
ihr Kreditgeschaft aus Risikogesichts-
punkten nicht drosseln mussen, weil
die Bonitat der Schuldner den Status
quo gar nicht mehr widerspiegelt. Die-
se Bonitatsbrille der Banken ist alter-
nativen Finanziers fremd. Asset-based-
Finanzierungsmodelle konnten die
entstehende Lucke fullen. Ich denke,
dass wir kinftig immer ofter einen Mix
unterschiedlicher Finanzierungsarten
sehen werden. [ ]

CARL-JAN VON DER GOLTZ

ist geschéaftsfiuhrender Gesellschafter der Maturus Finance GmbH.
Die bankenunabhéngige Finanzierungsgesellschaft stellt mittel-
standischen Produktionsunternehmen Kapital im Rahmen von
objektbasierten Finanzierungen zur Verfiigung. Von der Goltz ist als
Rechtsanwalt zugelassen und begann seine berufliche Laufbahn
als Senior Risk Manager fir strukturierte Finanzierungen bei der

Hypovereinsbank in Minchen.

» Partnerschaftliche, offene

Zusammenarbeit mit starken
Managementteams kann

zu einer erstaunlichen
Dynamik mit herausragenden
Ergebnissen fur Unternehmen
fUhren. «

ANZEIGE

Vertrauen, Finanzkraft und
Erfahrung machen uns
seit mehr als 20 Jahren

zu einem der fuhrenden
Eigenkapitalinvestoren in
Europa.

EQUISTONE

Equistone Partners GmbH
MaximilianstraBe 11, 80539 Munchen

www.equistone.de
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Versicherer: Helfer in der Not

Selbst erfahrene Restrukturierungsexperten unterschatzen oft die Bedeutung von Kautions-
und Kreditversicherern in der Krise. Dabei kénnen diese maBgeblich zur Stabilisierung und einer
erfolgreichen Restrukturierung beitragen, wie das Beispiel der R+S Group zeigt.

TEXT Alfons-Maria Gracher

ie Fuldaer R+S Group kannte jahrelang
nur Wachstum und Erfolg. Doch dann
kam der Mittelstandler ins Straucheln.
Fehlentscheidungen hauften sich. Dies
wurde in den Unternehmenszahlen von
2018 uberdeutlich: Sie waren besorg-
niserregend. Dabei hatte noch ein Jahr
zuvor — zum 30. Firmenjubilaum — al-
les gut ausgesehen. Makulatur, wie sich
nun zeigte. In kurzer Zeit wurde das
einstige Erfolgsunternehmen in die In-
tensivbetreuung von Banken und Ver-
sicherern durchgereicht. Die zogen aus
der vorherigen Intransparenz gleich
Konsequenzen und die Zugel deutlich
an — und zwar in Form von ausgewei-
teten Berichtspflichten und eingeengten
Entscheidungsfreirdumen.

ANZEIGE

Ein erstes Aufatmen gab es erst Mit-
te 2019, als schliefSlich ein positives
IDW-S6-Gutachten vorlag, das die Sa-
nierungsfahigkeit von R+S bescheinigte.
Wihrend sich das Konsortium der Ban-
ken nun beriet, wurden die Warenkre-
dit- und Kautionsversicherer zunéchst
nicht einbezogen. In vielen Krisenfél-
len stehen sie ganz am Ende der Infor-
mationskette. Manches Mal werden sie
sogar ganz vergessen. Dann findet das
entscheidende Gruppentelefonat zur
Abstimmung ohne sie statt. Das kann
sich als folgenreicher Fehler entpuppen.

Ohne Versicherer wird der
Unternehmenserfolg schwierig
Denn die Kautions- und Kreditversi-
cherer konnen in der Krise die Situation
stabilisieren. Dazu miissen sie allerdings
mitziehen und durfen ihre Kautionsli-
nien und Limite nicht streichen oder
kurzen. Nur wenn diese Absicherun-
gen stabil bleiben, wird es dem Krisen-
unternehmen gelingen, Auftriage zu ge-
winnen, zu wachsen und damit die Krise

zu tberwinden. Konkret bedeutet das:
Die Versicherer mussen ihre Zusagen
aufrechterhalten und ggf. sogar ausbau-
en, wahrend die Banken in der Krise in
die entgegengesetzte Richtung drangen.
Oft versuchen diese, die Unternehmen
zu Asset-Verkaufen o.A. zu bewegen, da-
mit Sondertilgungen moglich werden.

Naturlich wurden auch Versicherer im
Krisenfall gern ihre Risiken reduzieren.
Umso wichtiger ist es daher, die Kau-
tions- und Kreditversicherer in Kom-
munikation und Weichenstellungen
einzubinden — damit sie wieder Ver-
trauen gewinnen konnen. Die Grin-
de, warum dies haufig nicht geschieht,
sind manchmal einfach: Selbst erfahre-
ne Restrukturierer verlieren die Versi-
cherer aus dem Blick. Dabei nimmt die
Bedeutung der Versicherer sogar wei-
ter zu: Der Riickzug der Banken aus
dem Avalgeschaft hat sich in der Co-
rona-Krise beschleunigt; die Versiche-
rer fullen diese Lucke. Sie treten meist
unabgestimmt und jeder fiir sich auf,
wadhrend sich Banken im Krisenfall

helbling

Es ist unser Ziel, in einem immer rasanteren Wettbewerb,
Ihren unternehmerischen Erfolg zu sichern.

Wir unterstiitzen Sie in den Bereichen:

— Business Transformation | Turnaround
— Mergers & Acquisitions | Corporate Finance
— Value Chain Management | Digitalization

Helbling Business Advisors
Diisseldorf « Miinchen « Stuttgart « Ziirich

www.helbling.de
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meist zum Konsortium unter klarer
Fuhrung zusammenschliefSen. Offen-
bar fehlt es allen Beteiligten an Zeit
und Kapazitaten fur die Koordination
und Abstimmung,

Praxisbeispiel: R+S

Tatsachlich war es im Fall von R+S der
Kredit- und Kautionsmakler, der in die
Rolle des Koordinators schlupfte. Kei-
ne Selbstverstandlichkeit, da jeder Ver-
tragsentwurf, jede Ruckmeldung und
Anderung von den Versicherern und ih-
ren Rechtsbeistdanden koordiniert und
umgesetzt werden musste. Telefonkon-
ferenzen mit mehreren Dutzend Teil-
nehmern wechselten sich mit bilate-
ralen Abstimmungen ab. Transparenz
uber die Lage des Unternehmens muss-
te geschaffen werden. Zugleich galt es —
das bleibt in der Unternehmenskrise nie
aus —, emotionale Wellen auf allen Sei-
ten zu glatten.

Mit viel Mithe und Geduld entstand so
eine Vertrauensbeziehung aller Beteilig-
ten, die die Basis fur den Turnaround
von R+S legte. Die bestehenden Versi-
cherer konnten davon uberzeugt wer-
den, fur ein grofSes und wichtiges Son-
derprojekt die Linien auszuweiten. Und
es wurde sogar noch ein neuer Versi-
cherer gewonnen und in den Kreis
aufgenommen.

Heute geht es R+S wieder gut. Die Krise
ist Vergangenheit, das operative Geschaft
zieht weiter an. Inzwischen wurde auch
ein neuer unternehmerisch agierender
Mehrheitsgesellschafter gefunden. Die
Entschuldung schreitet voran. Das Ge-
schaft mit Kautionsversicherern wurde
sogar ausgeweitet, um das Wachstum
zu ermoglichen. Nun gilt es fur das Un-
ternehmen vor allem, Corona-bedingte
Sondereffekte hinter sich zu lassen.

Der Erfolg hat bekanntlich viele Vater.
Doch die Bedeutung der Kredit- und
Kautionsversicherer, die in einer zu-
kunftsentscheidenden Situation einer
Erweiterung ihrer Risiken zustimmen
konnen, sollte nicht unterschitzt wer-
den. Restrukturierung gelingt nur, wenn
alle Stakeholder mit an Bord sind. Mit
besserer Abstimmung und Kommuni-
kation auch der Versicherer wéchst ihr
Vertrauen und steigen die Erfolgschan-
cen fur Unternehmen in der Krise. Das
wird umso wichtiger, je mehr Unterneh-
men nicht zuletzt durch die Pandemie
und ihre Folgen in schweres Fahrwasser
geraten sind und Hilfe benotigen. |

ALFONS-MARIA GRACHER
ist Griinder und Geschdftsfihrer
von Deutschlands grofStem
Kautionsmakler Gracher.
alfons.gracher@gracher.de

ILLUSTRATION 123rf.com/natbasil
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ESG-KPIs werden Standard

Green Finance ist aus der Unternehmensfinanzierung inzwischen nicht mehr wegzudenken.
Auch fuar den kleineren Mittelstand wird das Thema Nachhaltigkeit bei der Kreditfinanzierung immer wichtiger,

sagen Ina Liermann und Rainer Neidnig von der Helaba.

DIE FRAGEN STELLTE Ulrike Lidke

rau Liermann, Herr Neidnig,
genau vor einem Jahr haben
wir ein Interview zum Thema
Green Finance gefiihrt.

Wie hat sich der Markt
seitdem entwickelt?

Rainer Neidnig: Der Markt fiir Finanzie-
rungen mit ESG-Komponente ist rasant
gewachsen, 2021 auf weltweit tiber 1.600
Mrd. USD. Etwa zwei Drittel hiervon ent-
fallen auf den Kapitalmarkt, und ein Drit-
tel auf Kredite. Wihrend das Volumen fur
zweckgebundene griine Kredite weitge-
hend gleich blieb, haben Sustainability-
linked Loans deutlich zugenommen und
ein Volumen von rund 430 Mrd. USD er-
reicht. Mit Ausnahme des Corona-Jah-
res 2020 lasst sich eine Verdopplung von
Jahr zu Jahr erkennen und ein Ende dieser
Entwicklung ist nicht in Sicht. Eine ESG-
Zinskopplung war im vergangenen Jahr
bei 40 Prozent aller Konsortialfinanzie-
rungen Bestandteil des Kreditvertrages.
Wir beobachten, dass sich diese Entwick-
lung zunehmend auch im bilateralen Kre-
ditgeschift abzeichnet.

Warum spielen Sustainability-
linked Loans im Vergleich

zu Green Loans eine

groéBere Rolle?

RN: Die Bereitschaft der Banken, grii-
ne Projekte zu finanzieren, ist sehr hoch.
Allerdings steht dem eine sehr begrenzte
Anzahl entsprechender Investitionsprojek-
te in Deutschland gegentiber. Fr solche
Projekte werden eine Vielzahl von Forder-
krediten bspw. von der KIW angeboten.

Ina Liermann: Abgesehen davon haben
Sustainability-linked Loans den Vorteil,
dass sie Unternehmen Flexibilitat bie-
ten. Die Finanzierung wird hier nicht
an ein konkretes Projekt, sondern an
die Nachhaltigkeitsperformance des ge-
samten Unternehmens gekoppelt, ge-
messen an Key Performance Indicators
(KPIs) oder speziellen Nachhaltigkeits-
ratings. Dartiber hinaus sind Back-up-
Fazilitaten moglich. Zudem sorgt das
Festlegen von konkreten ESG-Zielen fur
mehr Transparenz. Wir sehen uns hier
als Transformationsbegleiter fiir die Un-
ternehmen, die das Thema Nachhaltig-
keit in ithren Geschaftsmodellen starker
abbilden wollen und bereit sind, sich
auch darauf verpflichten zu lassen.

Wird sich dieser Trend
zugunsten der Sustainability-
linked Loans fortsetzen?

RN: Wir gehen davon aus, dass nicht-
zweckgebundene Kredite mit ESG-Zins-
kopplung fur Mittelstandler mit einem
Finanzierungsvolumen von 50 Mio.
EUR aufwirts in absehbarer Zeit zum
Standard werden. Die zweckgebunde-
nen Green Loans dagegen werden in ih-
rer jetzigen Form durch die Taxonomie
wohl obsolet. Fiir einen Green Loan be-
notigen wir heute noch ein Framework,
in dem beschrieben wird, was finanziert
wird und wie tber die Mittelallokation
berichtet wird. Zudem braucht es eine
Second Party Opinion. Das kostet Zeit
und Geld. Sinn und Zweck der EU-Taxo-
nomie ist es ja, fur alle klar zu definieren,
was als ,nachhaltig” gelten darf.

Inwieweit beeinflussen die
Taxonomie und die Verschér-
fung der regulatorischen
Anforderungen bereits heute
den Kreditprozess?

IL: Nachhaltigkeitsrisiken, die wir {rther
eher implizit betrachtet haben, werden
nun stirker herausgestellt und miissen
entsprechend von den Banken berichtet
werden. Das Thema ist aber auch strate-
gisch relevant: Wir durchforsten unser
Kreditportfolio nach Taxonomie-Kriteri-
en und sprechen unsere Kunden konkret
an, wenn wir Verbesserungsbedarf se-
hen. Denn Nachhaltigkeitsrisiken schla-
gen irgendwann auf die Bonitat und das
Kreditrisiko durch. Viele benotigen aber
gar nicht den AnstofS der Bank, sondern
gehen das Thema proaktiv an, indem sie
ihr Geschaftsmodell auf Nachhaltigkeit
uberprufen.

Sind Sustainability-linked
Loans auch fiir kleinere
Unternehmen mit Finanzierungs-
bedarf von weniger als

50 Mio. EUR denkbar?

RN: Der Reporting-Aufwand fir Sus-
tainability-linked Loans wird sich aus
Unternehmenssicht durch die Uber-
arbeitung der Corporate Sustainabili-
ty Reporting Directive (CSRD) deutlich
verringern. Demnach sollen ab 2023
alle Unternehmen ab einer Bilanzsum-
me von 40 Mio. EUR oder mit einem
Umsatz von mehr als 20 Mio. EUR und
250 Mitarbeitern eine ausformulier-
te Nachhaltigkeitsstrategie und einen
Nachhaltigkeitsbericht vorlegen. Na-
turlich mussen die Kredite dann immer
noch durch die Bank strukturiert und
KPIs definiert werden. Fur die Mittel-
standler wird der Zusatzaufwand dann
aber minimal sein.

Welches Interesse sollte

ein kleines Unternehmen
haben, sich freiwillig einer
permanenten Nachhaltig-
keitsprifung durch

seinen Kreditgeber

zu unterziehen?

IL: Die Argumente, die dafursprechen,
sind dieselben wie bei grofsen Unter-
nehmen: Bei einer Zielerreichung pro-
fitiert das Unternehmen von einem Ab-
schlag in Hohe von 2,5 Basispunkten.
Das ist nicht sehr viel, aber es sendet
ein Signal sowohl in das Unternehmen
hinein als auch nach aufSen in Rich-
tung Kunden, weiterer Finanziers und
Lieferanten. Diesen Effekt halten wir
fur viel bedeutsamer.

Werden ESG-Ratings

nach der Umsetzung der
CSRD uberhaupt noch eine
Rolle spielen?

RN: Ich glaube nicht, dass sich Unter-
nehmen allein ftir die Finanzierung zu-
kunftig extra noch ein Rating einholen.
Allerdings gibt es noch andere Argu-
mente fiir ein externes Rating. So ha-
ben wir die Erfahrung gemacht, dass
manchen Unternehmen die Abbildung
durch KPIs nicht ausreicht, um ihr ge-
samtes Nachhaltigkeitsprofil abzubil-
den. Auch bei Private-Equity-gefithrten
Unternehmen und bei Unternehmens-
verkaufen wissen wir, dass ESG-Ratings
i.d.R. — auch unabhangig von der Fi-
nanzierung — eingeholt werden. u

INA LIERMANN

begleitet als Executive Director
Corporate Finance bei der Helaba
boérsennotierte und familiengefihrte
Unternehmen, indem sie deren
syndizierte Kredite als zentrales
Fremdfinanzierungsinstrument
strukturiert. Sie leitet die Produkt-
Initiative bei ,,HelabaSustained“ und
entwickelt Finanzierungslésungen, die
auf Nachhaltigkeit ausgerichtet sind.

RAINER NEIDNIG

arbeitet seit 20 Jahren im Finanz-
sektor. Seit 2013 berat er die
Firmenkunden der Helaba in finanz-
strategischen Bereichen, seit 2019
verantwortet er das Sustainable
Finance Advisory der Bank. Zuvor
war er mehrere Jahre fiir eine inter-
nationale GroBbank und eine der
beiden weltweit fihrenden Rating-
agenturen tatig.

ANZEIGE
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Die Herausforderungen im Mittelstand sind groB. Das Spannungsfeld aus Wachstum, Digitalisierung,
Internationalisierung und schnellen Veranderungen bis hin zur Konsolidierung nimmt zu.

Wer als Unternehmer komplexe Themen wie eine starke Weiterentwicklung, nachhaltige Ergebnisse,
Investitionen in die Zukunft, Gesellschafterwechsel, Nachfolge, Vermégenssicherung gemeinsam I6sen
will, braucht einen zuverléssigen und starken Partner - und mehr als das!

Gimv bietet seit 40 Jahren unternehmerisch einzusetzendes, flexibles Kapital aus eigenen Mitteln, Stabilitéat,
Zuverlassigkeit und Know-how und das Netzwerk von etwa 55 Portfoliounternehmen: Wir beteiligen uns mehr-
oder minderheitlich, investieren 5 bis 75 Mio. Euro und bieten ein erfahrenes Team als unternehmerischen
Sparringspartner in sechs européischen Landern.

In den Feldern Consumer, Health & Care, Smart Industries und Sustainable Cities bauen wir so
die Marktfuhrer von morgen auf und aus. Als Partner fur den Mittelstand!

Erfahren Sie mehr Gber uns und was wir gemeinsam erreichen kénnen auf www.gimv.com
oder sprechen Sie mit uns: Ronald Bartel - Partner und Head Gimv Germany -
Tel. +49 89 44 23 275 13 - ronald.bartel@gimv.com

Gimv

Building leading companies.
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Mit ,,Pay as you use* Chancen

der Digitalisierung nutzen

Aus Unsicherheit bei der Finanzierbarkeit und bei der technischen Implementierung von zeitgemaBen Softwarelésungen zégern
viele Unternehmen mit Investitionen. Durch Leasing und Mietkauf lassen sich die Kosten kontrollieren und die Bilanz gestalten.

TEXT Angelika Kramer

er digitale Wandel ist in vollem Gange
und verandert die Art, wie Unternehmen
arbeiten. Prozesse, Produkte und Services
muissen optimiert werden, um sich vom
Wettbewerb abzugrenzen. Uber allem
steht der Aufbau von krisenfesten und zu-
kunftsfahigen Geschaftsmodellen. Nichts
Geringeres als Resilienz soll erreicht wer-
den, durch moglichst medienbruchfreie
Prozessablaufe, durch Absicherung ge-
gen Angriffe von aufSen und innen sowie
durch schnell an neue Anforderungen an-
passbare Prozesse. Um den vielen Anfor-
derungen begegnen zu konnen, braucht
es eine , State-of-the-Art-Software®.

Software als Werthebel

Alsimmaterielles Wirtschaftsgut hat Soft-
ware zudem erheblichen Einfluss auf die

ANZEIGE

UNBESICHERT. SCHNELL. DIGITAL. INDIVIDUELL.

Unternehmensbilanz, insbesondere im
Zusammenhang mit Dienstleistungen,
die mit eigenem und fremdem Personal
erbracht werden, um Standardsoftware
an die betrieblichen Erfordernisse an-
zupassen, damit neue Geschéftsmodelle
und durchgéngige Prozesse im ERP Sys-
tem abgebildet werden konnen.

Auch im Rahmen von M&A-Prozes-
sen stellt das Thema Software regelma-
Sig einen Schwachpunkt dar, der jedoch
fur die erfolgreiche Integration essenziell
ist. Denn es gilt nicht nur, die Gesamtfi-
nanzierung sicherzustellen, sondern ne-
ben den kulturellen und strukturellen
Change-Prozessen auch die 1T-Systeme
zu konsolidieren und zu harmonisieren.
Dabei werden samitliche Prozesse tiber-
pruft. Zudem muss die Datenqualitat ver-
bessert werden. All dies geschieht in ei-
ner Ubernahmesituation, in der Liquiditat
eine hohe Bedeutung hat.

Die grofsten Handlungsfelder finden sich
im ,Herzstiick® der Unternehmens-IT,

In 60 Sekunden unseren Quick Check
ausfullen und abschicken

Schnelles Feedback innerhalb eines
Werktages und sofort mit den nachsten

Schritten starten

Unverbindliches Angebot 48h nach

Start der Analyse

Auszahlung nach 4 Wochen

credit
N shelf
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»PAY AS YOU GO“ IN DER IT-PROJEKTFINANZIERUNG

SOFTWARE-
BERATUNG LIZENZEN

KEY-USER-
EIGEN-  SCHULUNGEN
HARDWARE / "‘_’I'_'I:-:l';";g LEISTUNGEN
INFRA-
STRUKTUR

KEIN LIQUIDITATSABFLUSS

-—

 Vorfinanzierung aller Leistungen durch den Leasinggeber
* Beratung und Betreuung wahrend der gesamten Implemetierungsphase
¢ individuelle Lésungskonzepte zur bestmdéglichen Erreichung

der Geschéftsziele

IT'S YOUR CREDIT.

creditshelf.com | Mainzer Landstraf3e 33a | D-60329 Frankfurt

+49 (0) 69 348 77 2407 | info@creditshelf.com

ERSTELLUNGSPHASE

Quelle: DAL Deutsche Anlagen-Leasing

in den ERP-Systemen, ohne die eine
moderne Unternehmenssteuerung heu-
te nicht denkbar ist. SAP-Anwender ste-
hen zusitzlich vor der Herausforderung
der S/4-Hana-Transformation, die wie-
derum erhebliche Auswirkungen auf
die anderen IT-Systeme des Unter-
nehmens hat. Zusatzlich sind heute
branchentibergreifend hohe und sich
wandelnde gesetzliche und regulato-
rische Anforderungen zu erfullen und
nachzuweisen.

Kurzum: Trotz zahlreicher guter Argu-
mente schrecken viele Unternehmen
vor der Investition in zeitgeméfSe Soft-
warelosungen und deren technische
Implementierung zurtick, da oft nicht
klar ist, wie diese finanziert werden
soll. Im Sinne einer ganzheitlichen Be-
trachtung der Unternehmensfinanzie-
rung sollte die betriebswirtschaftliche
Gestaltung von Softwareinvestitionen
jedoch selbstverstandlich sein. Denn
die optimale Struktur von Fremdka-
pital und Liquiditat festigt den Stand
des Unternehmens gerade in der Kri-
se und stutzt die Handlungsfahig-
keit bei der weiteren Entwicklung von
DigitalisierungsmafSnahmen.

Projektfinanzierung

schont Liquiditat

Idealerweise sollten die anstehende Mo-
dernisierung oder Harmonisierung der
Unternehmens-1T in einem Guss geplant
und in mehreren parallelen bzw. un-
mittelbar aufeinanderfolgenden Projek-
ten umgesetzt werden. Allerdings stellt
sich die Frage, ob entsprechende Budgets
zur Verfugung stehen und der Leistungs-
umfang neuer Anwendungen zeitnah be-
stimmt werden kann.

Hier kann es sinnvoll sein, einen in
Softwarethemen erfahrenen Projekt-
finanzier an Bord zu holen, der mit
mafSgeschneiderten Finanzierungskon-
zepten entsprechende Vorhaben unter-
stutzt. Bereits vor der Durchfuhrung
des eigentlichen Projekts werden mit-
hilfe des Partners bestehende Systeme
analysiert, der Soll-Zustand beschrie-
ben, eine Roadmap aufgestellt sowie
geeignete Softwareprodukte und kom-
petente Dienstleister ausgewdhlt.

GO-LIVE

EINNAHMEN

LEASING-
RATEN

 transparente Rechnung

¢ planbare Kosten

® Zahlung der Leasingraten
aus laufenden Einnahmen

NUTZUNGSPHASE

Wihrend der Projektphase tibernimmt
der Finanzier samtliche anfallenden
Kosten, die im Rahmen des Projekts fur
Hardware, Softwarelizenzen, Beratungs-
und Implementierungsleistungen anfal-
len. Leistungen, die mit eigenem Perso-
nal des Unternehmens erbracht werden,
konnen den Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten hinzugerechnet werden und
sind aktivierungsfahig. Dies bedeutet,
dass bis zur Inbetriebnahme der neuen
Systemlosung keine Liquiditat abfliefSt.
Aul diese Weise ist es moglich, umfang-
reiche IT-Projekte auch ohne konkret ge-
plantes Budget umzusetzen. Erst nach
dem ,Go-live®, also ab der produktiven
Nutzung des Systems, werden planba-
re und stabile Leasing- oder Mietkauf-
raten fallig. Weiterentwicklungen, die
nach der Inbetriebnahme erfolgen, kon-
nen ggf. als nicht selbststdndiges Wirt-
schaltsgut in die Systemlosung integriert
und deren monetarer Wert auf die ver-
bleibende Finanzierungslaufzeit ange-
passt werden.

Dieser ,Pay as you use“-Ansatz ermoglicht
die budgetschonende Umsetzung gleich-
zeitiger Digitalisierungs- und Modernisie-
rungsvorhaben ohne doppelte Betriebs-
kosten fiir das alte und das neue System.

Bilanzielle Vorteile

Neben der Schonung der Budgets und
der Liquiditat bieten Leasinglosungen
entscheidende Vorteile wie Bilanzneutra-
litat. Das Leasingobjekt Software — be-
stehend aus Lizenzen, Dienstleistungen
und Eigenleistungen — wird i.d.R. beim
Leasinggeber aktiviert. Es erscheint so-
mit nicht in der Bilanz des Leasingneh-
mers — unabhangig davon, ob dieser
nach HGB oder IFRS bilanziert. Die Lea-
singraten wiederum sind vollstdndig als
Betriebsausgaben absetzbar. Lange Lauf-
zeiten, die je nach Komplexitat des Pro-
jekts individuell festgelegt werden kon-
nen, ermoglichen eine gute und sichere
Kalkulationsgrundlage. u

ANGELIKA KRAMER

ist Senior Projektmanagerin im Bereich
IT-Projektgeschdft bei DAL Deutsche
Anlagen-Leasing.

a.kraemer@dal.de
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PRIVATE EQUITY

~<immer mehr Unternehmer nehmen

Finanzinvestoren an Bord*

Die M&A-Dynamik im Midmarket-Segment wird auch im laufenden Jahr hoch bleiben.
Davon gehen Sascha Kaumann und Thomas Vaske vom Familieninvestor Bregal aus. Grund dafiir
ist vor allem eine sich &ndernde Einstellung vieler Unternehmer gegeniber Private Equity.

DIE FRAGEN STELLTE Andreas Knoch

Sascha Kaumann: Davon gehen wir
aus. Denn die Treiber fur diese Dyna-
mik sind nach wie vor intakt. Es sind
nicht mehr nur die klassischen Nachfol-
gesituationen, bei denen Private Equi-
ty zum Zuge kommt. Immer mehr Un-
ternehmer holen Finanzinvestoren an
Bord, um die eigene Firma weiterzu-
entwickeln und nach vorne zu bringen.
Diesen Unternehmern ist klar: Sie brau-
chen externe Partner, um schnell eine
kritische GrofSe zu erreichen. Bei Tech-
nologieinvestitionen oder bei der Insti-
tutionalisierung des Geschafts bspw. —
Themen, die finanziell oft nicht allein
zu stemmen sind — wird Private Equi-
ty deshalb gern einbezogen. Zudem ist
nach wie vor eine Menge Liquiditat am
Markt, die nach Anlagezielen sucht.

SK: Verkaufsprozesse waren schon im-
mer sehr dynamisch. Das ist fur uns
nichts Neues. Wir beschaftigen uns
deshalb schon vor den offiziellen Ver-
kaufsprozessen intensiv mit dem Markt.
Im Idealfall haben wir potenzielle Tar-
gets bereits identifiziert und das Markt-
und Wettbewerbsumfeld analysiert,
wenn diese zum Verkauf stehen. Umso
schneller geht es dann, eine adaquate
Finanzierung auf die Beine zu stellen.
Denn wir konnen den Finanzierungs-
bedarf und die Kapitaldienstfdhigkeit
des Targets zu diesem Zeitpunkt bereits
einschatzen. Zudem pflegen wir inten-
sive, vertrauensvolle Beziehungen zu Fi-
nanzierungspartnern wie Banken und
Debt-Fonds, die schnell liefern konnen.
Das erlaubt es uns auch, auf Wiinsche
einzugehen — bspw. einen niedrigeren
Leverage zu strukturieren. Und wenn es
einmal ganz schnell gehen muss, kon-
nen wir anfanglich auch deutlich mehr
Eigenkapital einsetzen und die finale
Finanzierungsstruktur erst zwischen
Signing und Closing aufbauen.

Thomas Vaske: Es ist quasi die Ant-
wort auf ein sich veranderndes Finan-
zierungsumfeld bei LBO-Transaktio-
nen. Fruher lag die Verantwortlichkeit
auch fur die Finanzierung bei den
Deal-Teams. Doch das grofse und in-
zwischen auch deutlich heterogenere

Finanzierungsangebot macht eine Spe-
zialisierung notwendig. Es braucht je-
manden, der durch das Dickicht na-
vigiert, der weifS, welche Fremd- und
Eigenkapitaltopfe zu welchen Konditi-
onen verfugbar sind — zumal sich die
Finanzierungen bei Large-Cap-, Mid-
Cap- und Micro-Cap-Transaktionen
doch erheblich unterscheiden. Bei der
Strukturierung der Fremdkapitalseite
bspw. dominieren zwar noch klassische
Banken als Kreditgeber, doch gewinnen
Debt-Fonds immer mehr an Bedeutung.
Hinzu kommt ein sich veranderndes
Zinsumfeld. Inzwischen steht immer
auch die Frage im Raum, welchen Le-
verage man sich leisten kann, ohne dass
die Finanzierung bei steigenden Zinsen
in schwieriges Fahrwasser gerat.

TV: Wir gehen davon aus, dass der Infla-
tionsdruck temporérer Natur ist. Frith-
indikatoren wie etwa die internationa-
len Frachtraten sind ja bereits deutlich
zurtickgekommen. Die Frage ist nattir-
lich, was die Zentralbanken machen
werden. Die Zinswende in den Verei-
nigten Staaten ist beschlossene Sache.
Die Europaische Zentralbank navigiert
noch mit ruhiger Hand, hat die Infla-
tionsprognosen zuletzt aber deutlich
nach oben korrigiert. Finanzierungs-
seitig sind aber keine dramatischen
Verschiebungen zu erwarten, denn der
Referenzzins Euribor notiert tiber alle
Laufzeiten noch deutlich negativ. Und
selbst wenn es zu einem deutlichen
Zinsanstieg kame: Bregal ist ein Ver-
fechter konservativer Finanzierungs-
strukturen; die Kapitaldienstfahigkeit
unserer Portfoliounternehmen wiirde
selbst in einem solchen Szenario nicht
infrage stehen.

SK: Planungssicherheit ist in der Tat
ein Thema. Wir berticksichtigen das
mit der bereits erwahnten konserva-
tiven Finanzierung. Da wir stark auf
operatives Wachstum setzen, wére zu
viel Fremdkapital ohnehin hinderlich.
Und wir setzen unseren Portfolioun-
ternehmen konkrete operative Ziele —
versuchen also, nicht zum Spielball
der Markte zu werden. Dabei profitie-
ren die Unternehmen vom Erfahrungs-
schatz unserer Managementteams und
vom Netzwerk unserer Beteiligungen an
mittelstandischen Unternehmen.

SK: Wir rennen Trends nicht hinterher,
denn wir entwickeln unsere Unterneh-
men langfristig weiter. Deshalb sind fiir
uns prinzipiell alle Branchen interessant.
Insbesondere fokussieren wir uns auf viel-
versprechende Nischenmarkte. [

ANZEIGE
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Wir kennen die passende Person
far lhren Beirat.

In immer mehr Familienunternehmen sind qualifiziert besetzte Beirdte ein fester Bestandteil guter
Unternehmensfiihrung. Sie bringen bei strategischen Fragestellungen eine unabhangige Sichtweise
und unternehmerisches Know-how ein.

Seit Uber 15 Jahren setzen Familienunternehmen auf unsere Expertise und unser Netzwerk.
Sie schdtzen dabei insbesondere die hohe Passgenauigkeit unserer Vorschlage. Und unser rein
erfolgsbezogenes Honorarmodell.

Wir freuen uns auf Ilhre Kontaktaufnahme:

Dr. Matthias Kestler

Tel: +49 (89) 6203088 - 11
mkestler@xellento.com

Dr. Klaus Weigel

Tel: +49 (69) 96 75 39-30
klaus.weigel@board-experts.de
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BOARD_XPERTS

www.board-experts.de

Die Board Xperts GmbH ist ein Partnerunternehmen von Xellento Executive Search.
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COMPLIANCE

Insolvenz: Haftungsrisiken

der Geschaftsfuhrung minimieren

Durch nachlassige Liquiditatsplanung setzen sich Geschéaftsfiihrer mancher
Unternehmen unnétig dem Risiko einer persénlichen Haftung aus. Dabei lieBe sich die Gefahr
einer unbeabsichtigten Insolvenzverschleppung durch gutes Reporting bannen.

TEXT Matthias Magnus

n Deutschland haben 2021 nach An-
gaben von Creditreform 14.300 Unter-
nehmen einen Insolvenzantrag gestellt
— trotz der Corona-StutzungsmafSnah-
men und des temporiren Aussetzens
der Insolvenzantragspflicht. Im Rah-
men der Corona-Hilfsprogramme hat
die KfW rund 145.000 Kredite mit ei-
nem gesamten Volumen von 52 Mrd.
EUR vergeben. Nach bis zu zwei til-
gungsfreien Jahren miissen diese in
den kommenden Jahren zurtickgezahlt
werden. Wenn sich die Unternehmen
bis dahin nicht erholt haben, wird es
zu einer deutlichen Zunahme an Insol-
venzen kommen.

ANZEIGE

Wer zégert, riskiert viel

Nach § 15a der Insolvenzordnung (InsO)
mussen die Vertreter von Kapitalgesell-
schaften bei Uberschuldung oder Zah-
lungsunfahigkeit ohne schuldhaftes Zo-
gern einen Insolvenzantrag stellen. Bei
einer Pflichtverletzung im Sinne der In-
solvenzverschleppung haften Geschafts-
fuhrer bzw. Vorstande personlich mit ih-
rem privaten Vermogen fir Zahlungen,
die nach Eintritt des Insolvenzgrundes
geleistet wurden. Zudem drohen Geld-
und Freiheitsstrafen. Nach Feststellung
der Insolvenzreife durch den Insolvenz-
verwalter tragt der Geschaftsfithrer die
Beweislast.

Im Durchschnitt der zurtickliegen-
den funf Jahre wurden jahrlich rund
10.000 Insolvenzdelikte juristisch ver-
folgt. Im Schnitt ist dies jeder zweite
Insolvenzantrag. Hierzu mag auch bei-
tragen, dass die Vergutungsstruktur

von Insolvenzverwaltern einen durch-
aus starken Anreiz bietet, Geschifts-
fuhrer aufgrund von Insolvenzver-
schleppung in die Haftung zu nehmen.
Von den ersten 700.000 EUR an Insol-
venzmasse erhilt der Verwalter rund
acht Prozent.

Liquiditatsplanung schiitzt

vor Uberraschungen

Die wesentlichen Ursachen fur Insol-
venzsituationen sind regelméfig Finan-
zierungsliicken und ein mangelhaftes
Unternehmenscontrolling. Gemaf$ § 18
InsO ist fur die Beurteilung der Zah-
lungsfahigkeit ein Prognosezeitraum von
24 Monaten zugrunde zu legen. Hierzu
eignet sich eine entsprechende Liquidi-
tatsplanung, die neben einer GuV- und
Bilanzplanung ein Standard-KPI fur die
Geschaftstithrung sein sollte. In schwie-
rigen Unternehmensphasen hat sich in

Wir bieten lhren Mandan

DER PARTNER
DES DEUISG
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TARGO ;{ BANK

FIRMENKUNDEN

der Praxis zudem das Instrument einer
13-wochigen Liquiditatsplanung  zur
kurzfristigen Steuerung und ftr das Mo-
nitoring der Liquiditat bewahrt. Ein sol-
ches Controlling-Tool wird insbesondere
auch von den Sanierungsabteilungen der
Banken regelmafSig eingefordert.

In unserer Beratungspraxis zeigt sich,
dass viele Unternehmen — insbesonde-
re im KMU-Segment, aber auch grofSere
mittelstandische Unternehmen — weder
uber eine mehrjahrige integrierte Guv-,
Bilanz- und daraus indirekt abgeleitete
Liquiditatsplanung noch tber eine aus-
reichend aussagekraftige direkte Liquidi-
tatsplanung verftigen. Damit setzen sich
Geschaftsfuhrer unnotigerweise insol-
venzhaftungsrechtlichen Risiken, ins-
besondere in schwierigeren Unterneh-
mensphasen, aus.

Die Erstellung einer Liquiditatsplanung
sowie entsprechender Sensitivitétsrech-
nungen ist mit tberschaubarem Aufwand
fur jedes Unternehmen realisierbar und
sollte zu den Standard-KPIs eines Unter-
nehmensreportings gehoren. Reichen die
Ressourcen eines Unternehmens hierzu
nicht aus, kann externe Unterstiitzung
helfen. Als Ausgangspunkt einer Planung
eignen sich hierzu die jtingsten Jahresab-
schliisse, Monatsreportings bzw. Betriebs-
wirtschaftlichen Auswertungen mit Sum-
men und Saldenlisten.

Grindliches Reporting

bringt Sicherheit

Fur die Erstellung einer Liquiditatspla-
nung sind fur die wesentlichen Ertrags-

und Liquiditatstreiber plausible Pla-
nungsannahmen zu treffen. Die Pa-
rameter und Treiber werden so genau
wie moglich erfasst und geplant. Bei
der Beurteilung der Zahlungsfahigkeit
und etwaiger Liquiditatslucken zu ei-
nem bestimmten Zeitpunkt sind zu-
dem die zukunftigen Zahlungszufltisse
und fallig werdende Verbindlichkeiten
innerhalb der nachsten drei Wochen,
die sogenannten Aktiva II und Passi-
va I, zu berticksichtigen. Dies ist in-
sofern fur die Geschaftsfuhrung von
besonderer Bedeutung, da ein zu frith
gestellter Insolvenzantrag ebenfalls zu
personlichen haftungsrechtlichen Risi-
ken fithren kann.

Wird eine aussagekraftige Liquidi-
tatsplanung als Standard-KPI im Un-
ternehmensreporting eingeftihrt und
etabliert, erhoht sich die Transparenz
zur Liquiditat und Zahlungsfahigkeit.
Zudem optimiert dies die Steuerungs-
und Handlungsmoglichkeiten der Ge-
schaftsfuhrung, um rechtzeitig Gegen-
mafinahmen zu ergreifen, z.B. durch
eine finanzielle Restrukturierung der
Passivseite. Fur die Geschaltsfthrung
ist dies zugleich ein wichtiger Beitrag,
um im Fall einer Insolvenz die person-
liche insolvenzrechtliche Haftung zu
vermeiden. [ ]

MATTHIAS MAGNUS

ist Managing Partner bei der

Cubus Partners GmbH in Frankfurt am Main.
magnus@cubuspartners.com
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~Wir begleiten unseren Mandaten wdhrend des gesamten
Prozesses der Unternehmensnachfolge.

In Zusammenarbeit mit Datenanbietern wie IBISWorld
analysieren wir alle relevanten Aspekte im Wettbewerbs-
umfeld.

Ein weiterer Teil ist die Sensibilisierung fiir die Wert-
moglichkeiten. Dabei iibernehmen wir mit unserem Partner
VALUTICO die Wertindikation tliber rund 15 gdngige Markt-
bewertungsverfahren.

Die Wertermittlung ist einer der relevantesten Faktoren.
Fiir alle Prozessteilnehmer. Wir iiberlassen dem Unterneh-
mer den Auftakt (Indikation), und begleiten ihn dann bei
der Vertiefung (Ermittlung).

Natiirlich brauchen wir bei der finalen Unternehmensbe-
wertung nach IDW S1 und relevanten Transaktionsaspek-
ten einen wichtigen Experten als Partner. Sie!

Wir freuen uns auf den Austausch — lassen Sie uns
gemeinsam Wert schaffen.“

Joern Herseth,
Griinder

STEP 1 STEP 2

25.000
e Flexible und individuelle Factoringlésunge ; .
M h W h : . d hg 9 oF i 20.000 = 20140 49,410 18.830 WERT_ \/\/ERT_
e Mehr Wachstumspotenziale durc j— !
e . ANALYSE INDIKATION ERMITTLUNG J §VAILIDIERUNG
e Unterstiitzung durch ja 10.000 durch durch durch
Marktexpertise und ein 5.000 IBISWORLD VALUTICO EICHENFELS

Zusammenarbeit

0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022*

www.targobank.de

v

M. |
\ / | _

I\
o

PROZESS DER WERTINDIKATION UNTER:

www.eichenfels.com/wertermittlung

12.000 -11.283
10.640  10.454

> 10.000 :
Jf 8.635
8.000

*
_ 6.000
k -y 5.000
et
4 2.000

0

IBISWorid

WHERE KNOWLEDGE 1S POWER

JOERN HERSETH
MANAGING PARTNER

LEIF LOHSE

% VALUTICO PARTNER

UNSERE PARTNER

joern.herseth@eichenfels.com leif.lohse@eichenfels.com

2016 2017 2018 2019 2020




De Novis

Seite 16

CORPORATE GOVERNANCE

Erfolgsfaktor Beirat:

Worauf es ankommt

Beirate und Aufsichtsrate sind gerade auch in Familienunternehmen Teil einer
guten Corporate Governance. Doch nur ein professionell zusammengestelltes
Aufsichtsgremium kann sein ganzes Potenzial entfalten. Wie wird ein Beirat
optimal besetzt und worauf kommt es bei der Auswahl der richtigen Personen an?

TEXT Klaus Weigel

mmer mehr Familienunternehmen leis-
ten sich einen Beirat oder Aufsichtsrat,
obwohl sie gesetzlich nicht dazu ver-
pflichtet sind. Beirite werden zuneh-
mend als wertvolle Ratgeber geschatzt.
Sie bereichern das Unternehmen durch
ihr Know-how und konnen fur einen
Interessenausgleich zwischen den Ge-
sellschaftern sorgen. Durch das Fehlen
gesetzlicher Vorschriften lassen sich
die Gremien zudem individuell gestal-
ten und an den jeweiligen Bedurfnissen
des Familienunternehmens ausrichten.

ANZEIGE

Ziele und Aufgaben definieren
Bei der Besetzung von Beiraten bzw.
Aufsichtsraten in Familienunterneh-
men kommt es auch darauf an, die un-
terschiedlichen Interessen zwischen
Gesellschaftern und Unternehmen
sorgfaltig auszubalancieren. Zielset-
zung kann bspw. die Uberwachung und
Kontrolle der Geschaftsfithrer sein, die
Nutzung von externem Know-how der
Gremienmitglieder oder der Ausgleich
unterschiedlicher Gesellschafterinter-
essen. Gerade bei einem grofSen oder
schwierigen Gesellschafterkreis kann es
sinnvoll sein, die Geschaftsfithrung zu
kontrollieren, indem die Zustimmung
des Beirats bei bestimmten Geschéften
notwendig ist. Ein eher beratender Bei-
rat bzw. Aufsichtsrat unterstutzt hinge-
gen die Geschaftsfihrung vor allem in
strategischen Fragestellungen.

Company first

Oberste Pramisse ist es, das Unterneh-
men, das haufig auch einen betrachtli-
chen Teil des privaten Vermogens der
Unternehmerfamilie darstellt, vor Be-
drohungen zu schiitzen. Das langfris-
tige Unternehmensinteresse hat dabei
Vorrang vor den Partikularinteressen
einzelner Gesellschafter. Manchmal
fallt es Unternehmerfamilien jedoch
schwer zu erkennen, dass sie selbst
Teil des Problems sind. Dann braucht
es neutrale und erfahrene Ratgeber, die
das Unternehmen vor moglicherwei-
se existenzbedrohenden, falschen Ent-
scheidungen bewahren konnen.
Beirate bzw. Aufsichtsrite sollten daher
nicht nur mit Personen aus dem eigenen
Umfeld (,friends and family*), sondern
vielmehr mit unabhéngigen, unterneh-
merisch gepragten Personlichkeiten

Kapital von Unternehmern

fur Unternehmer!
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besetzt sein. Gute Unternehmensfth-
rung beinhaltet auch, festzulegen, wie
wesentliche Entscheidungen in einem
Unternehmen getroffen werden und
welche Kompetenzen in Form zustim-
mungspflichtiger Geschafte von den
Gesellschaftern auf einen Beirat tiber-
tragen werden sollen.

Die Besetzung des Beirats ist u.a. sehr
stark von der Governance der Gesell-
schafterfamilie abhangig. Der Grad
der Diskussion, den die Gesellschafter
uber wichtige Fragen der Geschafts-
entwicklung zulassen, spiegelt sich in
der Zusammensetzung des Beirats wi-
der. Manchmal schaffen es nur Unter-
nehmen, bei denen eine klare Trennung
von Management und Eigentum erfolgt
ist, ihre Beirate wirklich mit externen,
unabhangigen Experten zu besetzen.
Diese konnen dann die Geschaftsfih-
rung bei der Umsetzung von Strate-
gien aktiv unterstiitzen, aber zugleich
auch die Anteilseigner beraten und
zwischen den Parteien im Konflikt-
fall moderieren.

Praxistipps flir gute
Beiratsarbeit

Nachfolgend einige Anregungen aus der
Beratungspraxis fir die Aufstellung ei-
nes guten Beirats:

== Ein Beirat sollte frithzeitig und ziel-
bewusst eingesetzt werden. Die
Gesellschafter und die Geschafts-
fuhrer werden idealerweise in die
Vorbereitungen eingebunden. Be-
vor man Uber Personen spricht,
sollten vorab moglichst prazise die
Erwartungen, Anforderungsprofi-
le und eine entsprechende Kompe-
tenzmatrix fur den gesamten Bei-
rat definiert werden, die aus den
strategischen Zielen des Unterneh-
mens abgeleitet wird.

== Dem Beirat sind ausreichende Kom-
petenzen von den Gesellschaftern
zu ubertragen. Dabei gilt es, das
richtige Mal’ zu finden: Einerseits
werden sich fur einen ,zahnlo-
sen“ Beirat wohl kaum hochkara-
tige Mitglieder gewinnen lassen.

Andererseits sollten aber auch die
operativen Entscheidungsspielrau-
me der Geschaftsfuhrer nicht zu
sehr eingeschriankt werden.

== Fur die Besetzung eines Beirats kom-
men primdar Personen infrage, die
entsprechend qualifiziert und unab-
héngig von den Gesellschaftern bzw.
der Unternehmensfithrung sind. Ein
Beirat sollte eher mit wenigen, aber
hochqualifizierten Personen besetzt
werden, die dann aber angemessen
verglitet werden.

== F{r die Arbeit des Beirats mtissen
professionelle Arbeitsstrukturen und
passende organisatorische Rahmen-
bedingungen geschaffen werden.
Dabei lassen sich auch die Moglich-
keiten des digitalen Austauschs fur
die Arbeit des Beirats nutzen.

== Die professionelle Zusammenset-
zung des Beirats sowie die regel-
méBige und kritische Uberprufung
seiner Arbeit erhohen dessen Effi-
zienz. Die Zusammensetzung und
die Arbeit des Beirats sind immer
zeitnah an sich verdndernde Um-
stande anzupassen.

Ein intelligent besetzter Beirat stellt ein
strategisches Instrument zur Sicherung
der Unternehmenszukunft dar und
hilft, unternehmerisches Vermogen zu
erhalten und zu mehren. Dabei konnen
die Gesellschafter entweder qualifizier-
te Personlichkeiten selbst identifizieren
und ansprechen. Oder aber sie bedie-
nen sich spezialisierter Berater, die auf
diesem Gebiet tiber besondere Netzwer-
ke verfugen und den Kreis qualifizierter
Beiratskandidaten erweitern. Aufjeden
Fall sollte man sich fur die Auswahl der
Mitglieder eines Beirats gentigend Zeit
nehmen, damit der Beirat nicht zum
Beiwerk wird. ]

DR. KLAUS WEIGEL

ist Geschdftsfuhrender Gesellschafter der
Board Xperts GmbH, Frankfurt am Main. Er
ist zugleich Mitgriinder und Vorstandsmitglied
der Vereinigung Aufsichtsrdate Mittelstand in
Deutschland e. V. (ArMiD).
klaus.weigel@board-experts.de
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