FINANZIERUNG

I. Herausforderungen der Transformationen im Hinblick
auf externe und interne Faktoren

Mittelstdndische Unternehmen (KMU) stehen heute vor
einer Vielzahl von Herausforderungen, die sich durch
gesellschaftliche, wirtschaftliche und technologische
Verdanderungen ergeben. Diese Herausforderungen
betreffen unterschiedliche Bereiche und erfordern stra-
tegische Anpassungen, um langfristig wettbewerbsfahig
zu bleiben. Die wichtigsten aktuellen Herausforderungen

fuir kleine und mittelstandische Unternehmen sind:

¢ Digitalisierung, tech-
nologische Innovation
und Cybersecurity —
Geschédftsmodelle,
Prozesse und Wert-
schopfungsketten digi-
talisieren, Gewahr-
leistung der digitalen
Sicherheit und des Datenschutzes zur Vermeidung
von Cyberangriffen

¢ Fachkraftemangel / Diversitdt und Inklusion

e Klimawandel und Nachhaltigkeit — Investitionen
in umweltfreundliche Technologien, Reduktion
von CO,-Emissionen, Einfiihrung von Kreislaufwirt-
schaftskonzepten, ESG-Kriterien

e Globalisierung und geopolitische Unsicherheiten -
volatile Lieferketten, Auswirkungen auf Energie-
und Rohstoffpreise

¢ Verdnderung des Konsumverhaltens - stdrkere
Individualisierung sowie Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitskriterien bei Kaufentscheidungen

e Regulatorische Veranderungen — Komplexitdt von
Vorschriften und Normen, biirokratische Hiirden

und Verwaltungsaufwand, Datenschutzgesetze etc.

Dabei stehen KMU vor der Herausforderung, ausrei-
chende finanzielle Mittel fiir diese notwendigen Inves-
titionen in Technologie, Innovation und Personal zu
beschaffen. Insbesondere in Krisenzeiten oder Phasen
wirtschaftlicher Unsicherheit ist die Finanzierung von
Wachstum und Transformation eine Hiirde. Der Zugang
zu Kapital wird durch strengere Kreditvergaberegelungen
und die Zuriickhaltung der Investoren zusatzlich er-
schwert. Unternehmen missen daher verstdrkt auf

alternative Finanzierungsmoglichkeiten, wie zum Bei-
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spiel Factoring, Beteiligungskapital oder Forderpro-
gramme, setzen. Dies alles sind Faktoren, die in der
jeweiligen unternehmensindividuellen Situation eine
strategische oder finanzielle Neuausrichtung erfordern.
Doch wie sollten sich Unternehmen in diesem Umfeld

speziell mit Blick auf die eigene Finanzierung aufstellen?

1l. Wesentliche Auswirkungen der Transformation
auf die Geschdftsmodelle von KMU

Die aktuellen Herausforderungen haben tiefgreifende

Auswirkungen auf die

RIS

Geschédftsmodelle mittel-
standischer Unternehmen.
Die Unternehmen miissen
sich zunehmend an verdn-
derte Marktbedingungen,
technologische Entwicklun-
gen und gesellschaftliche
Erwartungen anpassen, um

ihre Wettbewerbsfahigkeit und ihr Wachstum zu sichern.

Mit der zunehmenden Digitalisierung und den individu-
elleren Kundenwiinschen sind Geschéftsmodelle flexi-
bel zu gestalten, um auf spezifische Bediirfnisse von
Kunden einzugehen und mit der dynamischen techno-
logischen Entwicklung Schritt zu halten (beispielsweise
mit der Entwicklung und laufenden Anpassung kunden-
spezifischer Losungen und des Produktportfolios sowie

dem Einsatz von Big Data und KI).

Angesichts des zunehmenden Drucks von Verbrauchern,
Investoren und Behdrden, nachhaltiger zu wirtschaften,
missen sich KMU starker auf Umwelt-, Sozial- und Gover-
nance-Kriterien (ESG) ausrichten (z. B. Nutzung erneuer-

barer Energie, Reduktion von Abfdllen und Emissionen).

Die jlingsten globalen Krisen und geopolitischen Span-
nungen haben die Anfélligkeit von Lieferketten deutlich
gemacht. Dies bedeutet teilweise eine Neugestaltung
der Wertschopfungskette, von der Beschaffung und
Produktion tiber die Logistik bis hin zum Vertrieb, sowie
die Anpassung der Lagerhaltung, der Produktionstiefe
und des Lieferanten-Managements. Gleichzeitig fiihrt
die mit diesen Spannungen einhergehende Volatilitat
von Rohstoffpreisen zu einer Belastung der Margen. Das

erschwert die Kalkulation und erhoht die Logistikkosten. »
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Der Fachkraftemangel zwingt KMU dazu, ihre Geschafts-
modelle auch in Bezug auf die Personalstrategie zu
tiberdenken. Dazu gehoren unter anderem flexible
Arbeitsmodelle, eine starkere Einbindung der Mitarbei-
terin Entscheidungsprozesse und die Férderung von

Diversitat und Inklusion.

Auswirkungen auf die Branche der stahl- und
metallverarbeitenden Industrie

Die stahl- und metallverarbeitende Industrie ist eine
der energieintensivsten Branchen und steht im Zentrum
der Klimaschutzdebatte. Regulierungen wie der euro-
pédische Green Deal und Emissionszertifikate zwingen
Unternehmen, umweltfreundlichere Produktionstechno-
logien zu entwickeln und in sie zu investieren. Beispiele
dafiir sind die Nutzung von griinem Wasserstoff oder
die Elektrifizierung von Hochofen. So steht diese Branche
vor mehreren Herausforderungen und Chancen, die
durch technologische, wirtschaftliche und dkologische
Verdnderungen bedingt sind. Die wesentlichsten
Aspekte sind:

Digitalisierung: Die Einfiihrung von Industrie-4.0-Techno-
logien wie loT (Internet der Dinge) und KI ermdglicht
effizientere Produktionsprozesse sowie bessere Daten-
analysen. Gleichzeitig fiihrt die Automatisierung von
Produktionsprozessen zu hoherer Effizienz.

Forschung und Entwicklung: Investitionen in innovative
Materialien und Verfahren sind entscheidend, um wett-
bewerbsfahig zu bleiben. Auierdem ist die Entwicklung
leichter und hochfester Materialien besonders wichtig
fur die Automobil- und Luftfahrtindustrie.

Wettbewerbsfdhigkeit: Die stahl- und metallverarbeitende
Industrie sieht sich internationalem Wettbewerb ausge-
setzt, insbesondere aus Landern mit geringeren Produk-
tionskosten. Innovationen und eine hohe Produktqualitat
sind somit entscheidend, um sich auf dem globalen
Markt zu behaupten.

Lieferketten: Die Pandemie und geopolitische Spannungen
haben die Stabilitat globaler Lieferketten infrage gestellt.
Unternehmen miissen resilienter werden und alternative
Beschaffungsstrategien entwickeln.
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Die sich aus den Anforderungen und Herausforderungen
der Transformation ergebenden Investitionen sind grund-
satzlich mit der Gesamtstrategie der Unternehmen ver-
kniipft und verlangen addquate Finanzierungslosungen,
die optimierte Finanzierungsstrukturen, unterschiedliche
Finanzierungsquellen und -instrumente sowie (strategi-

sche) Finanzierungsplanungen beinhalten.
11l. Geschdftsmodelladdquate Finanzierung

Die positiven Effekte einer geschdftsmodelladdaquaten
Finanzierung sind vielfdltig und tragen erheblich zur
Stabilitat, Flexibilitat und Wettbewerbsfahigkeit eines
Unternehmens bei. Durch die optimale Abstimmung der
Finanzierungsstrategie auf das spezifische Geschéfts-
modell kdnnen Unternehmen nicht nur ihre Ressourcen
effizient nutzen, sondern sich auch erfolgreich im Markt
behaupten und mit optimierten Finanzierungsstrukturen
langfristig wachsen. Eine durchdachte Finanzierungs-
strategie ist somit ein entscheidender Faktor fiir den

nachhaltigen Erfolg eines Unternehmens. »

Nachhaltigkeit: Die Branche steht unter Druck, ihre CO,-
Emissionen zu reduzieren, um den Klimazielen der EU
gerecht zu werden. Unternehmen miissen in umwelt-
freundliche Technologien investieren wie beispielsweise
in die griine Stahlproduktion (z.B. Wasserstoff als Reduk-
tionsmittel).

Ressourcenschonung: Die Notwendigkeit, Ressourcen
effizienter zu nutzen und Recyclingprozesse zu optimieren,
wird immer groBer.

Qualifizierte Arbeitskrafte: Die Branche kampft um
Fachkréfte, insbesondere in den Bereichen Technik
und Ingenieurwissenschaften. Unternehmen missen
attraktive Arbeitsbedingungen schaffen, um Talente
zu gewinnen und zu halten.
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Die folgende Abbildung verdeutlicht das Vorgehen zur
Sicherstellung einer geschadftsmodelladdquaten Finan-
zierung. Vordergriindig gilt es, die Grundlage des Unter-
nehmenskonzepts — das Geschéftsmodell (1) — zu analy-
sieren und abzustimmen. So haben sich aufgrund einer
Vielzahl von Herausforderungen, die sich durch gesell-
schaftliche, wirtschaftliche und technologische Veran-
derungen ergeben, Geschaftsmodelle fundamental ver-
andert — bei vielen Geschadftsmodellen hat eine digitale
Disruption stattgefunden. Fiir die geschdftsmodellada-
quate Finanzierung stellt sich hier die Frage, mit welchen
leistungswirtschaftlichen Mitteln bzw. MaRnahmen ein
Unternehmen seine Ziele in Zukunft erreichen und somit
das Fundament fiir eine wettbewerbsfahige Strategie
legen mochte (3).

Diese — teils verdnderten — Rahmenbedingungen des
Geschaftsmodells gilt es in eine integrierte Finanz-
planung (2) zu tiberfiihren, um so die Auswirkungen zu
quantifizieren und sichtbar zu machen. Hierbei hat es
sich gerade in Krisenzeiten bewdhrt, eine flexible Sze-
narienbetrachtung zur transparenten Darstellung der
Chancen und Risiken des Geschaftsmodells aufzustellen
und somit auch die finanzwirtschaftlichen Auswirkun-
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gen zu pointieren. Im Ergebnis werden hieraus plane-
rische Kapitalbedarfe (4) sowie die Cashflow-Struktur (5)
ermittelt. Daraus konnen dann bei Analyse der Cash-
flow-Struktur unter anderem finanzwirtschaftliche Maf-
nahmen zur Reduzierung des Working Capital (u. a.
Einflihrung von Factoring) und hieriiber eine Erhohung
des Free Cashflow abgeleitet werden. Auf dieser Grund-
lage lassen sich bei Analyse zukiinftiger planerischer
Kapitalbedarfe auch anderweitige, fiir das jeweilige
Geschaftsmodell passendere Masnahmen entwickeln

(z.B. die Aufnahme einer Betriebsmittelfinanzierung).

Die Implikationen aus den leistungswirtschaftlichen
Dimensionen gilt es nun auf die finanzwirtschaftliche
Perspektive zu ibertragen. Dafiir wird das finanzwirt-
schaftliche Gleichgewicht (6) gepriift. Dabei ist auf Basis
des oben beschriebenen Vorgehens und der durchgefiihr-
ten Analysen festzustellen, ob eine Ubereinstimmung
von Kapitalbedarf und Kapitalbeschaffung herrscht. Auch
konnen hier anhand von Bilanzrelationen die Auswirkun-
gen der geplanten Manahmen evaluiert und somit die
Stabilitat, Wirtschaftlichkeit und Flexibilitat der Finanzie-
rung auf den Priifstand gestellt und gegebenenfalls beste-
hende finanzwirtschaftliche Risiken identifiziert werden. »
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Abbildung 1: Sicherstellung einer geschaftsmodelladdquaten Finanzierung; Quelle: eigene Darstellung
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IV. Unternehmensfinanzierungen in Zeiten der
Transformation

Im Zuge der Transformation gewinnen alternative
Finanzierungsinstrumente neben der klassischen Kre-
ditfinanzierung iber Geschaftsbanken an Relevanz.
Viele dieser Instrumente erh6hen die Flexibilitdt der
Unternehmen. Sie ermoglichen es ihnen, schneller auf
die genannten Verdnderungen zu reagieren. In Abhén-
gigkeit von der Unternehmensstrategie konnen sie ein-
zeln oder in Kombination eingesetzt werden, um eine
geschdftsmodelladdquate Finanzierungsstruktur zu
erreichen.

Leasing: Beim Leasing erwirbt das Unternehmen das
Nutzungsrecht an einem Objekt (z. B. einer Maschine),
ohne es zu kaufen. Das Objekt bleibt im Eigentum
des Leasinggebers und kann damit helfen, Kosten zu
verteilen und die Liquiditdt zu schonen. Bendtigt ein
Unternehmen kurzfristig Kapital, kann auch Sale-and-

Lease-Back infrage kommen.

Factoring: Bei dieser Art der Finanzierung verkauft das
Unternehmen seine Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen an eine Factoring-Gesellschaft, um sofortige

Liquiditdt zu erhalten (insbesondere hilfreich, um kurz-

fristige finanzielle Engpédsse zu iiberbriicken).

Mezzanine-Kapital: Dieses Finanzierungsinstrument
ist eine Mischform aus Eigen- und Fremdkapital. Ent-
sprechend kombiniert es die Vor- und Nachteile beider
Kapitalarten. In der Regel ist Mezzanine-Kapital nach-
rangig. Mezzanine-Kapitalgeber haben allerdings
keine Stimmrechte. Dafiir erhalten sie oftmals eine

feste Zinszahlung fiir ihr eingesetztes Kapital.

Beteiligungskapital: Beteiligungsgesellschaften stellen
Unternehmen Eigenkapital zur Verfligung, meist ohne
das Unternehmen aktiv zu fiihren. Private Equity gilt
als eine besondere Form der Beteiligungsfinanzierung,

bei der Fonds sich aktiv in die Entwicklung eines Unter-

nehmens einbringen, um dessen Wert zu steigern und
ihre Beteiligung innerhalb einer bestimmten Periode

gewinnbringend zu verkaufen. Daneben gibt es auch

hahnmgconsultants

STRATEGIE | ORGANISATION | MANAGEMENT

Private Debt Fonds. Sie stellen Unternehmen (aufer-
halb der 6ffentlichen Méarkte) Fremdkapital in Form von

Darlehen oder Anleihen zur Verfigung.

Fordermittel: Um Investitionen fiir die Erreichung politi-
scher Ziele, beispielsweise zum Klimaschutz, zu unter-
stiitzen, stellen politische Institutionen wie die Euro-
pdische Union, die deutsche Bundesregierung und
die Lander Unternehmen Fordergelder zur Verfligung.
Diese existieren in Form von Darlehen, Zuschiissen und
Biirgschaften. Sie sind hdufig zweckgebunden und an
bestimmte Anforderungen gekniipft, was oft umfang-
reiche Antragsprozesse mit sich bringt.

Neben den traditionellen Finanzierungsansdtzen haben
sich in den letzten Jahren auch immer mehrinnova-
tive Ansdtze zur Finanzierung etabliert, die zu einzel-
nen Geschdftsmodellen passen kénnen, wie beispiels-

weise:

Crowdfunding / Crowdinvesting: Crowdfunding hat in
den letzten Jahren auch im Bereich KMU an Bedeutung
gewonnen. Bei diesem Finanzierungsinstrument stellen
mehrere (meist private) Investoren kleine Betrage zur
Verfligung, um ein Projekt oder ein Unternehmen zu
finanzieren. Fiir die Abwicklung dieser Finanzierungs-
geschdfte haben sich in den vergangenen Jahren ver-
schiedene Plattformen etabliert.

Fintech-Losungen: Finanztechnologie-Unternehmen
bieten neue Finanzierungsinstrumente und -dienstleis-
tungen an, die teilweise schneller und kostengiinstiger
sind als traditionelle Bankkredite. Beispiele sind Peer-
to-Peer-Kredite oder Online-Kreditmarktplatze.

V. Fazit

Die Unternehmensfinanzierung fiir mittelstandische
Unternehmen in Deutschland in Zeiten der Transfor-
mation erfordert Flexibilitdt, Innovationsbereitschaft
und ein gutes Risikomanagement. KMU, die sich an
die neuen Gegebenheiten anpassen und die Chancen
der Digitalisierung, Nachhaltigkeit und Globalisierung

nutzen, konnen ihre Wettbewerbsfahigkeit starken »
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und langfristig erfolgreich sein. Neben der Modellierung,
Weiterentwicklung und Anpassung von Geschaftsmo-
dellen ist der Aufbau geschdftsmodelladdquater Finan-
zierungsstrukturen, angepasst an die jeweilige Unter-
nehmenssituation, ein wesentlicher Erfolgsfaktor, den
wir regelmdfiig unseren Mandanten empfehlen sowie
im Rahmen aktiver Unternehmensentwicklung umsetzen
und begleiten.

Michael Otta Lena Marie Seehausen
Senior Partner Senior Consultant
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