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Anschubhilfe
mit
Hindernissen

aimler tut es, die Deutsche
D Telekom, aber auch Deut-
sche Bank oder Commerz-
bank schworen darauf: Bei den gro-
Ren Dax-Konzernen sind hauseigene
Inkubatoren und Kooperationen mit
Start-ups ldngst tiblich. Auf diese Wei-
se wollen die Konzerndickschiffe ins
digitale Fahrwasser kommen. Anders
die Situation im deutschen Mittel-
stand. Kaum eine Firma in diesem
Bereich betreibt ein eigenes Innovati-
ons-Lab. Mal liegt es an Skepsis, mal
an eingefahrenen, wenn auch erfolg-
reichen Strukturen. Haufig aber auch
an fehlenden Mitteln: Denn eine sol-
che Art von Testlabor muss sich ein
Mittelstindler erst einmal leisten
konnen. Wesentlich giinstiger kom-
men Kooperationen mit aufstreben-
den Start-ups. Dass sich diese Strate-
gie auszahlt, belegt eine aktuelle Stu-
die des Instituts fiir Mittelstandsfor-
schung (IfM) aus Bonn in Zusammen-
arbeit mit der Universitit Siegen.
Arbeiten kleine und mittlere Unter-
nehmen mit innovativen Griindern
zusammen, profitieren beide Seiten
davon: Die Griindungen erhalten
branchenspezifisches Know-how so-
wie Zugang zu Ressourcen und ei-
nem groflen Netzwerk. Die Mittel-
stdndler konnen dank neuer Techno-
logien ihre Prozesse modernisieren
und ihr Geschéftsmodell weiterent-
wickeln, um so ihre Wettbewerbsfi-
higkeit zu sichern.
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Die Studie brachte indes auch zuta-
ge, dass es sowohl in der Anbah-
nungsphase der Kooperation als auch
in der spiteren Umsetzung eine Rei-
he von Hemmnissen gibt, die iiber-
wunden werden miissen. Oft fehlt es
am gegenseitigen Verstdndnis. ,,Die
potenziellen Kooperationspartner
miissen sich auf Augenh6he und mit
der notwendigen Offenheit begeg-
nen“, sagt IfM-Leiterin Professorin
Friederike Welter. ,,Vor allem mittel-
stindische Unternehmen haben Vor-
behalte und ein vergleichsweise stark
ausgepragtes Sicherheitsdenken.”
Fiir Griinder besteht die Herausfor-
derung hingegen darin, die komple-
xeren Entscheidungsmechanismen
des mittelstindischen Unternehmens
zu akzeptieren. Florian Flicke
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Jirgen Hoffmann Hamburg

aniele Fusca baut in ei-
nem denkmalgeschiitz-
ten ehemaligen Kaser-
nengebiude in Mann-
heim derzeit 35 Woh-
nungen. Bei der Finanzierung seines
Projektes ,,Greene Westside“ ist der
Geschiftsfiihrer der Baufirma SoHo
Turley Development neue Wege ge-
gangen. Er hat sich iiber die auf Im-
mobilien spezialisierte Crowdinves-
ting-Plattform Exporo.de von 972
Kleinanlegern fiir 13 Monate 2,5 Mil-
lionen Euro geliehen. Das kostet ihn
zwar rund zehn Prozent Zinsen, ,,ist
aber giinstiger, als wenn ich mir bei
einer Bank einen Kredit genommen
hétte, die ihre Kosten auf das Projekt-
Gesamtvolumen von 15 Millionen Eu-
ro berechnet hitte“.

Von den Moglichkeiten der
Schwarmfinanzierung diirften zu-
kiinftig mehr Mittelstdndler Ge-
brauch machen. Denn: Kredite wer-
den wohl bald teurer. Spitestens An-
fang nichsten Jahres wird die fast

zehnjihrige Niedrigzinspolitik der
Europdischen Zentralbank zu Ende
gehen - darin sind sich fast alle Fi-
nanzmarktexperten einig. Mindes-
tens zwei Griinde hat die EZB fir
eine Zinswende: Die Wirtschaft im
Euro-Raum floriert, und Deflations-
gefahren sind iiberwunden. Miissen
Mittelstindler Angst vor steigenden
Zinsen haben? ,Nein“, sagt Michael
Euchner von der Priifungs- und Bera-
tungsgesellschaft Ebner Stolz. Ein
erster Zinsanstieg werde moderat
ausfallen. Wer auch kiinftig {iber sei-
ne Bank finanzieren kann und will,
sollte ,,sich die noch giinstigen Kondi-
tionen moglichst langfristig sichern®.

Rechtzeitig reagieren

Torsten Rieckmann, Chef des Ham-
burger Bauunternehmens Senectus,
hat das getan. Weil er Zinssteigerun-
gen erwartete, habe er vor der Fertig-
stellung seines Studentenheims
»Woodie“ (Baukosten: 37 Millionen
Euro) im Oktober noch schnell mit
der HSH Nordbank eine zehnjdhrige
Anschlussfinanzierung vereinbart.

Carl-Dietrich Sander vom Bundesver-
band der KMU-Berater rat sogar zu
mehr: Wer bisher mit nur einer kre-
ditgebenden Hausbank zusammenge-
arbeitet habe, solle jetzt Geschiftsbe-
ziehungen zu einem zweiten Institut
aufbauen, ,,um sich unabhéingiger zu
machen®“. Und jeder Firmenchef soll-
te sein ,Finanzierungs-Orchester*
noch einmal einer Priifung unterzie-
hen. Grundlage dafiir sollte der fiir
die kommenden zwolf bis 18 Monate
absehbare Finanzierungsbedarf sein.
,Wichtig ist, sich nicht nur die Kredi-
te der Banken anzusehen, sondern
auch Optionen wie Leasing, Facto-
ring, Eigenkapital und Finanzierun-
gen liber das Internet zu sondieren®,
empfiehlt Sander.

Ins gleiche Horn st6f3t Finanzie-
rungsexpertin Katrin Grunert-Jager.
Sie hat einem mittelstdndischen Kun-
den, der seine Liquiditit sichern und
gleichzeitig seinen unternehmeri-
schen Spielraum erweitern will, gera-
de eine Sale-and-lease-back-Finanzie-
rung geschneidert: ,Ein Objekt
verkaufen und sofort wieder zuriick-
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leasen eignet sich gut fiir langfristige
Anlagegiiter wie Maschinen und An-
lagen.“ Mietkauf sei ebenfalls eine
Option, die Unternehmer jetzt prii-
fen sollten, weil sie dabei ,,von den
sehr geringen Zinsen {iber die gesam-
te Laufzeit von fiinf bis sieben Jahren
profitieren“. Auch der Einsatz ban-
kenunabhingiger Geldgeber etwa
iiber Anleihen oder Family Offices
eigne sich, das Finanzierungskon-
strukt weiter zu differenzieren - etwa
mit Mezzanine-Kapital oder einer stil-
len Beteiligung. ,,Da redet einem kei-
ner rein“, sagt Grunert-Jager.

Das ist auch fiir Werner Zimmer-
mann ein Argument. Der Chef der
Mannheimer Rhenocoll-Werke hat
sich wie Bauunternehmer Fusca auf
einem Online-Kreditmarktplatz Geld
besorgt. Die 200 000 Euro via Kapi-
lendo.de steckt er in die Expansion
ins Ausland. Laufzeit des Kredits: drei
Jahre. Kosten fiir Zimmermann: 5,8
Prozent. Ein Nebeneffekt: Zimmer-
mann hofft, durch die Publicity, die
Rhenocoll durch den ungewohnli-
chen Finanzierungsweg hat, neue
Kunden zu gewinnen: ,,Das ist eine
Verbindung von Finanzierung und
Markteintrittsunterstiitzung.“

Fiir Christopher Gritz, Vorstand
des Plattformbetreibers, ist Crowd-
funding ,eine interessante Ergin-
zung fiir den Finanzierungsmix von
Mittelstindlern“. Der Schwarm l6se

Schwarmkredite
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Euro wurden 2016
insgesamt auf deutschen
Crowdfunding-Platt-
formen eingesammelt.
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nicht Banker oder Borsianer ab, son-
dern erweitere lediglich die Gruppe
der Kapitalgeber und verringere ,,die
Abhéngigkeit von klassischen Fremd-
kapitalgebern“. Sollten die Banken
kiinftig wieder mehr Zinsen verlan-
gen, spiele das den Alternativ-Anbie-
tern in die Karten.

Nicht alle Unternehmen haben
vom zuletzt niedrigen Zinsniveau
profitiert. Firmen ohne glidnzende Bi-
lanz haben bei der Kreditanfrage
héufig eine Abfuhr erhalten oder ein
teures Angebot mit hohen Auflagen.
Nur 18 Prozent der jiingst von der TU
Darmstadt und dem Kreditmarkt-
platz Creditshelf befragten mittelstdn-
dischen Industriebetriebe geben an,
dass sich ihre Finanzierungsmoglich-
keiten iiber Bankdarlehen in den letz-
ten Jahren spiirbar verbessert haben.
Und das Dilemma hilt an. ,,Insbeson-
dere kleinere Firmen kommen im-
mer noch nicht problemlos bei Ban-
ken an Fremdkapital®, klagt Dirk
Schiereck, Professor an der TU
Darmstadt. Diese Betriebe suchten
nach Alternativen. Neun von zehn
wiinschen sich laut der Studie ein Fi-
nanzierungsmodell, bei dem die Kre-
ditkonditionen nicht von histori-
schen Kennzahlen und Sicherheiten
bestimmt werden, sondern von Infor-
mationen, die die Performance der
Investition laufend belegen.

Mitarbeiterbeteiligung

Vom Arbeitnehmer zum Chef

Thomas Luther Disseldorf

eutsche Unternehmen ha-
D ben Nachholbedarf in Sa-
chen Mitarbeiterbeteili-
gung. Diesen Schluss ldsst eine Stu-
die der Arbeitsgemeinschaft Mitar-
beiterbeteiligung vom Friihjahr die-
ses Jahres zu. Demzufolge ist in Eu-
ropa die Zahl der Unternehmen, die
ihren Mitarbeitern regelmafig Be-
legschaftsaktien anbieten, in den
vergangenen Jahren kontinuierlich
gestiegen. 2009 beteiligten 39 Pro-
zent der europdischen Aktiengesell-
schaften ihre Mitarbeiter als Anteils-
eigner am Unternehmen. Bis zum
Jahr 2016 ist diese Quote auf 53 Pro-
zent gestiegen.
In Deutschland hatten im vergan-
genen Jahr nur 39 Prozent der Ak-
tiengesellschaften ein Belegschafts-
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aktienprogramm aufgelegt. ,,Die Fir-
men hierzulande haben sicherlich
noch Potenzial“, sagt Oliver
Schmidt, Fachanwalt fiir Steuer-
recht und Partner bei Menold Bezler
Rechtsanwilte Partnerschaft in
Stuttgart. ,,Insbesondere bei Famili-
enunternehmen gibt es hadufig die
Sorge, dass die Mitarbeiter zu viel
Mitspracherecht bekommen. Ich ge-
he aber davon aus, dass sich das in-
dert, weil es mittlerweile viele Betei-
ligungsmodelle gibt, bei denen diese
Sorge unbegriindet ist.“ Dazu zdhlen
zum Beispiel stille Beteiligungen
und Genussrechte. Im Gegensatz da-
zu stehen direkte Beteiligungsfor-
men wie etwa Aktien. ,,Dabei haben
die beteiligten Mitarbeiter dann in
der Tat Mitsprache- und zum Bei-
spiel Einsichtsrechte in den Jahres-
abschluss, was vor allem vielen Mit-

Familien-
firmen haben
haufig die
Sorge, dass die
Mitarbeiter zu
viel Mitsprache
bekommen.

Oliver Schmidt
Partner bei Menold
Bezler Rechtsanwalte

telstindler hiufig vermeiden wol-
len“ weif Schmidt.

Der Gesetzgeber hat zuletzt 2009
die steuerlichen Freibetrige und For-
dermoglichkeiten der Mitarbeiterbe-
teiligung verbessert. ,,Aber auch hier
gibt es noch Potenzial, zumal mit Be-
ginn des kommenden Jahres die For-
dermoglichkeiten bei der betriebli-
chen Altersvorsorge erhoht werden®,
sagt Schmidt. Gut moglich, dass dann
der Ruf nach einer Anpassung bei
der Mitarbeiterbeteiligung laut wird.

Das gilt nicht zuletzt vor dem Hin-
tergrund, dass es fiir die Unterneh-
men immer schwieriger wird, qualifi-
zierte Fachkrifte zu bekommen.
»Mitarbeiteraktien und andere Betei-
ligungsformen sind ein Instrument,
Mitarbeiter zu halten und neue zu
bekommen®, ist der Rechtsexperte
liberzeugt.
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Eigenkapital

Willkommener
Partner auf Zeit

Fur viele Mittelstandler haben Finanzinvestoren ihren Ruf
als ,Heuschrecke” verloren. Sie haben haufig vor allem
das Netzwerk und Know-how der Geldgeber im Blick.

Florian Flicke DUsseldorf

arkgroningen im
Landkreis Ludwigs-
burg ist ein beson-
ders  sonnenver-
woOhntes Fleckchen
von Deutschland. Daher mutet es wie
Ironie an, dass ein ortsansassiger Mit-
telstandler sein Geld mit dem genau-
en Gegenteil von Sonne und Wiarme
verdient. Das 1966 gegriindete Unter-
nehmen Kilte Eckert ist spezialisiert
auf den Sonderanlagenbau zur Kilte-
erzeugung fiir Gewerbekunden. Mit
begehbaren Kiihlschrinken von
Grof3kiichen und zu kiihlenden In-
dustriehallen kennen sich die 50 Mit-
arbeiter bestens aus. Zudem ist das
Unternehmen nach eigenen Angaben
einer der Technologiefiihrer im Be-
reich 6kologischer Kiihlmittel.
Groflkonzerne wie Daimler, Uni-
credit und die Landesbank LBBW ge-
héren zu den Kunden. Die Auftrags-
biicher sind gut gefiillt. Bis dato fi-

Vor allem die
deutschen
Hiuser in der
Private-Equi-
ty-Branche
sind deutlich
reifer
geworden.

Steve Roberts
PwC

nanzierte Kilte Eckert sein
Wachstum {tiber klassische Bankkre-
dite oder Eigenmittel. Seit August
dieses Jahres haben die Wiirttember-
ger jedoch eine weitere Finanzie-
rungsquelle aufgetan. Die Beteili-
gungsgesellschaft VR Equitypartner
hat sich die Mehrheit an Eckert gesi-
chert. Gemeinsam wollen die Beteili-
gungstochter der DZ Bank und das
mittelstdndische Unternehmen auf
Expansionskurs gehen. ,Wir haben
viele Ideen fiir das weitere Wachstum
unseres Unternehmens, dazu geho-
ren neben der Erschliefung neuer
Mirkte und Geschiftsfelder auch
Ubernahmen®, sagt Michael Eckert,
der das von Vater Horst vor mehr als
50 Jahren gegriindete Unternehmen
heute zusammen mit seinem vier
Jahre jlingeren Bruder Holger fiihrt.
,Um dies alles umsetzen zu konnen,
brauchen wir einen kompetenten
und starken Partner an unserer Seite,
der uns zuverldssig unterstiitzt und
der zu uns passt.“
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Michael Fuchs

»~Wachsen statt weichen® - das ist
seit einigen Jahren auch das Erfolgs-
rezept der GHM Messtechnik Group
aus dem oberschwébischen Erolz-
heim. Bereits seit fiinf Jahren hilt die
Beteiligungsgesellschaft Anteile an
dem Entwickler und Hersteller von
standardisierten sowie kundenspezi-
fischen Messtechnikprodukten fiir In-
dustrie- oder Laboranwendungen.
Der Jahresumsatz von GHM lag bei
zuletzt tiber 40 Millionen Euro. Rund
330 Mitarbeiter arbeiten an insge-
samt vierzehn Standorten weltweit.
Dazu gehort seit 2015 auch Padua in
Norditalien. Vor zwei Jahren iiber-
nahm die GHM im Rahmen einer
Nachfolgeregelung den italienischen
Wettbewerber Delta Ohm. Die Italie-
ner entwickeln und produzieren vor
allem mobile und stationidre Messge-
rite fiir Industriekunden oder Wet-
terstationen sowie Messgerite fiir So-
laranlagen oder Gebidudeinnenbe-
leuchtung. Mit der Ubernahme hat
GHM nicht nur sein Geschiftsgebiet
nach Siiden erweitert, sondern zu-
gleich die Produktpalette vergrofiert.
Durch den Zukauf hat GHM sogar Zu-
gang bekommen zu Mairkten in
Asien, in denen die Oberschwaben
bisher kaum vertreten waren.

Wagemut zahilt sich aus
GHM und Eckert stehen beispielhaft
fiir all jene deutschen Mittelstdndler,
die sich fiir mutiges Wachstum ent-
schieden haben, statt in ihrer Nische
ihr Auskommen zu suchen. Mit die-
sem Mut diirften sie langfristig gut
fahren. Denn viele mittelstindische
Mirkte sind stark fragmentiert; die
einzelnen Marktanteile der Unter-
nehmen oft verschwindend gering.
Doch angesichts der in vielen Fillen
ungekldrten Nachfolgeregelungen ist
das nur eine Momentaufnahme. Ge-
rade im Mittelstand gibt es den Trend
zur Konzentration. Viele Unterneh-
men miissen sich also entscheiden:
wachsen oder weichen?

In der angelsidchsisch geprigten
Sprache des Kapitalmarkts heifdt das
,buy and build“. Auch mittelstandi-
sche Unternehmen setzen mehr und
mehr auf Grofle und auf die ,,Platt-
formstrategie“ nach dem Vorbild von
VW. Doch ohne Kapital und einen
starken Partner im Riicken gelingt
diese Strategie nicht.

Um auf Wachstumskurs zu gehen,
greifen immer mehr kleinere und
mittlere Unternehmen auf privates
Beteiligungskapital zu. Die Scheu vor
den einstigen ,,Heuschrecken® ist
langst einer offeneren Einstellung ge-
gentiber privaten Kapitalgebern gewi-
chen. Zugleich jedoch haben sich die
Erwartungen der Unternehmen an
ihre Finanzpartner radikal gewan-
delt. Geld allein zéhlt nicht mehr. Die
Mittelstdndler wollen keinen schnel-
len Ein- und Ausstieg der Beteili-
gungsgesellschaften, sondern eine
langerfristige Verbindung.

,Die gesamte Branche ist reifer ge-
worden - und fiir die deutschen Pri-
vate-Equity-Hauser gilt das in beson-
derem Mafe“, sagt Steve Roberts,
Leiter des Bereichs Private Equity bei
der Priifungs- und Beratungsgesell-
schaft PwC in Deutschland. ,,Die Zei-
ten, in denen Renditen vor allem mit
Hilfe des sogenannten Financial Engi-
neerings erzielt wurden, sind vorbei.
Stattdessen entwickeln die Beteili-
gungsfonds ihre Portfoliounterneh-
men heute operativ weiter, was sich
auch in den immer lingeren Haltepe-
rioden zeigt.“ Nennenswerte Griinde
dafiir sind fiir ihn unter anderem
,,die hohen Preise auf dem Transakti-
onsmarkt, die vermehrt operativ-fo-
kussierte Equity-Storys vorausset-
zen“. Im Klartext: Die Zielfirmen las-
sen sich spiter nur dann wieder mit
Gewinn veraufern, wenn sich die
Geldgeber aktiv um die Weiterent-
wicklung des operativen Geschifts
kiimmern. ,,Nur so konnen die Betei-
ligungsgesellschaften die notwendi-
gen Renditen erzielen“, sagt Roberts.
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Dabei ist die Stimmung unter den
Finanzinvestoren derzeit rosig: ,,Der
deutsche Beteiligungskapitalmarkt
hat im Frithsommer ein neues Stim-
mungshoch erreicht“, meldete kiirz-
lich der Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften
(BVK), in dem rund 200 Geldgeber
organisiert sind. Der vom BVK eigens
entwickelte Geschiftsklimaindex
»,German Private Equity Barometers*
kletterte im zweiten Quartal dieses
Jahres um 3,4 Zahler auf 65,2 Punkte.
Der Indikator fiir die aktuelle Ge-
schiftslage stieg um 3,5 Zédhler sogar
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Firmen stehen
zwischen 2014 und 2018 in
Deutschland zur Ubergabe

an, weil ihre Eigentimer
ausscheiden.

Quelle: IFM Bonn

auf einen Bestwert von 68,6 Punkte.
Auch der Trend bei den Geschiftser-
wartungen zeigt nach oben.

Doch ein Blick auf das Marktvolu-
men bremst die Euphorie. Knapp 5,7
Milliarden Euro investierten die Pri-
vate-Equity-Geldgeber laut BVK 2016
neu am deutschen Markt. Das ist
rund eine Milliarde weniger als im
Jahr zuvor und gar rund 1,5 Milliar-
den Euro weniger als im Jahr 2014.
Anders formuliert: Der Beteiligungs-
kuchen wird nicht unbedingt grofRer.
Damit nimmt auf der anderen Seite
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Lorem ipsrum do-
lor sit amet, con
sectetur adipisici
elit

der Wettbewerb unter den Beteili-
gungsgesellschaften zwangslaufig zu
- die Zeiten des ganz schnellen Rei-
bachs sind in einer Welt, in der billi-
ges Kapital immer noch reichlich vor-
handen ist, vorbei.

Langfristiger Horizont
Christian Futterlieb, Geschéftsfiihrer
von VR Equitypartner, ist bei den En-
gagements seines Hauses generell auf
langfristige Beziehungen eingerichtet:
Lunser Ziel ist gerade nicht der kurz-
fristige Gewinn durch einen schnellen
Weiterverkauf. Vielmehr wollen wir
die jeweiligen Unternehmen an der
Seite der bestehenden Gesellschafter
wertstiftend weiterentwickeln - vor al-
lem im Hinblick auf die nachhaltige
Durchdringung des Zielmarktes, neue
Produkte und die Digitalisierung.“ Das
Portfolio der Frankfurter umfasst der-
zeit rund 100 Beteiligungen mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von etwa
einer halben Milliarde Euro. Damit
liegt das Unternehmen im Mittelfeld
der deutschen Beteiligungsgesell-
schaften. Als Nummer eins gilt hierzu-
lande dem Magazin ,,Private Equity
International“ zufolge Triton Partners.
Die Frankfurter sind nach eigenen An-
gaben derzeit an 30 Unternehmen
mit einem Gesamtumsatz von rund
14,2 Mrd. Euro beteiligt.

Die Partnerschaft zwischen VR
Equitypartner und GHM wéhrt nun-
mehr schon fiinf Jahre, und ein Ende
der Beziehung ist nicht in Sicht. Im
Gegenteil: Vor wenigen Monaten ge-
lang GHM auch dank des kapitalstar-
ken Partners der Einstieg beim Fami-
lienunternehmen Valco. Mit dem Un-
ternehmen aus der Nédhe von
Mailand stdrken die Oberschwaben
nicht nur das Siideuropageschift.
,Die Produkte von Valco sind kom-
plementir zu denen unseres beste-
henden Geschiftsbereichs®, sagt
GHM-Chef Johannes Overhues. Damit
ist seine Strategie fiir die nichsten
Jahre klar: wachsen statt weichen.

Private-Equity

Vom Plagegeist zum Heilsbringer

Jirgen Hoffmann Hamburg

eutschlands Familienunternehmer 6ffnen
D ihre Tiiren fiir in- und ausldndische Kapi-

talgeber. Acht von zehn Betrieben, die sich
in Familienhand befinden, konnen sich eine Betei-
ligung eines Finanzinvestors vorstellen. Vor sechs
Jahren waren es nicht einmal zwei von zehn. Das
ist das Ergebnis einer aktuellen Studie der Wirt-
schaftspriifungs- und Beratungsgesellschaft Price-
waterhouse-Coopers (PwC). Private-Equity-Gesell-
schaften, 2005 vom damaligen SPD-Vorsitzenden
Franz Miintefering als ,,Plage“ bezeichnet, werden
bei kleineren und mittleren Unternehmen salonfa-
hig. ,Das Image der Private-Equity-Branche hat
sich in den vergangenen Jahren erheblich gewan-
delt“, sagt Peter Bartels, PwC-Geschiftsfiihrer. Die
meisten Firmeneigentiimer sehen demnach in Fi-
nanzinvestoren keine Gefahr mehr fiir den eigenen
Betrieb, sondern potenzielle Partner. ,,Etwa wenn
es darum geht, das Eigenkapital zu stirken oder
die Nachfolge zu regeln“, sagt Bartels.

Den Sinneswandel im Mittelstand fiihrt der Ex-
perte fiir Familienunternehmen auch darauf zu-
riick, dass die Mehrzahl der Beteiligungsfirmen
ihre Portfoliounternehmen inzwischen ,wirklich

operativ“ entwickeln und sich nicht mehr wie
frither allein auf den Hebeleffekt der Fremdfinan-
zierung verlassen. Das bestitigt Patrick Mauren-
brecher vom Hamburger Family-Office Kontora:
,Die Unternehmen haben erkannt, dass Finanz-
investoren nicht prinzipiell schlecht sind. Uber-
haupt I4sst man sich heute nicht mehr von Be-
grifflichkeiten blenden, sondern schaut sich ge-
nau an, was ein Interessent leisten kann.“ Und so
mancher Mittelstindler habe durch den Einstieg
einer Private-Equity-Firma eine Professionalisie-
rung seiner Geschéftsfiihrung erlebt.

Laut PwC-Studie erhoffen genau das 45 Pro-
zent aller Familienunternehmen. ,,Der Finanzin-
vestor erwartet regelméafige Reportings“, erliu-
tert Maurenbrecher. ,,Dafiir werden Zahlen gene-
riert und aufbereitet, die fiir Transparenz sorgen
- in nicht wenigen der kleineren Unternehmen
zum ersten Mal.“ Auch PwC-Mann Bartels sieht in
den kulturellen Unterschieden zwischen Unter-
nehmer und Finanzinvestor eine Chance, ,wenn
man die Stirken des jeweils anderen fiir sich
selbst zu nutzen weif$“. Immerhin erwarten 61
Prozent der 300 von PwC befragten Familienun-
ternehmer durch einen Private-Equity-Partner
wverbesserten Zugang zu Kapital“.
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