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Frisches Geld

Auf zu neuen Ufern

Private-Equity-Gesellschaften nehmen Kurs auf den Mittelstand.
Denn gerade viele Innovationsfuhrer unter den

Klein- und Mittelunternehmen bieten attraktive Investments.
Doch viele Firmen haben noch immer die Heuschrecken im Kopf.

Von Christiane Kaiser-Neubauer

Das Misstrauen ist bei vielen Unterneh-
men noch grof. So war auch der Automo-
bilzulieferer TB&C Outsert Center
GmbH zunichst abgeneigt, als im Jahr
2008 die Private-Equity-Gesellschaft Mu-
nich Industrial Technologies AG (MIT)
mit der Idee an ihn herantrat, bei dem Au-
tomobilzulieferer einzusteigen. Doch
nun, wenige Wochen nach der Eréffnung
des neuen Werks in Puebla, Mexiko, sind
die Zweifel langst verflogen. , Ohne eige-
nes Finanzkapital hatten wir den Schritt
nach Mexiko nicht machen konnen*, sagt
TB&C-Vorstand Hartmut Groos. Eine
Million Euro hat der hessische Automobil-
zulieferer mit Unterstiitzung der Beteili-
gungsgesellschaft dort investiert. Binnen
zwei Jahren stieg der Umsatz des mittel-
standischen Unternehmens um mehr als
40 Prozent auf 26 Millionen Euro.

Kapital ist knapp. Insgesamt 4,4 Milli-
arden Euro haben Private-Equity-Gesell-
schaften im Vorjahr in 1300 deutsche Fa-
milienunternehmen investiert, 60 Pro-
zent mehr als im Krisenjahr 2009. ,Diese
Finanzierungsform kommt allméhlich
wieder in Gang. Aber die Heuschrecken
sind noch in den Kopfen®, sagt Johann
Eekhoff, Leiter des Instituts fiir Mittel-
standsforschung.

Deutsche Klein- und Mittelunterneh-
men sind attraktive Investments fiir die
Private-Equity-Gesellschaften. Denn es
gibt viele Industrieunternehmen, die
dank eines Technologievorsprungs in ih-
rem Segment Marktfiihrer sind und gro-
Bes Potential aufweisen. Statt Fremdkapi-
tal aufzunehmen, erhilt das Unterneh-
men bei einer Private-Equity-Finanzie-
rung Geld von einem Investor, der sich im
Gegenzug meist an der Firma beteiligt.

Die Wirtschaftslage gibt Anlass fiir Op-
timismus in der Branche. Denn viele mit-
telstédndische Unternehmen brauchen ge-
rade nach der {iberstandenen Wirt-
schafts- und Finanzkrise dringend Kapi-
tal. Und die Banken kénnen oder wollen
dabei oft nicht mitziehen. ,Viele kleine
und mittlere Unternehmen haben ihre Re-
serven verbraucht und benétigen nun

Cash fiir Auftragsfinanzierungen®, sagt
Waltraud Wolf, Geschiftsfiihrerin der
Mittelstandischen Beteiligungs-
gesellschaft  Berlin-Bran-
denburg GmbH (MBG).
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ren“, beschreibt Wolf ihre Nische.

Gerade flir wachsende Unter-
nehmen sieht Mittelstandsfor-
scher Eekhoff in der Finanzie-
rung mit privatem Eigenkapital
eine groBe Chance: ,Die Expansi-
on geht mit Banken oft zu lang-
sam, mit einem Private-Equi-
ty-Partner kann man schnel-
ler wachsen, weil die Eigen-
kapitalbasis gestarkt
wird.“ Dies schaffe durch
die verbesserte Liquiditat in
der Folge wiederum ein bes-
seres Rating bei den Banken. Zu-
dem ist privates Beteiligungskapital
eine sinnvolle Lésung beim akuten Pro-
blem der Unternehmensnachfolge im Mit-
telstand. Findet ein Familienbetrieb kei-
nen Nachfolger, sind das Lebenswerk
und die Arbeitsplatze gefdhrdet. Der Ein-
stieg eines Partners samt neuem Manage-
ment sichert die Fortfithrung des Unter-
nehmens.

Doch die Beteiligungsgesellschaften ha-
ben neben der finanziellen Komponente
noch mehr im Angebot. So bietet die MIT
AG den Firmen auch Beratung, Know-
how und Unterstiitzung im Management.
,» Wir suchen mittelstandische Unterneh-
men mit iiberlegener Technologie, die wir
durch Kapital und Wissen zu grofem
Wachstum fithren koénnen®, sagt MIT-
Vorstand Ridiger Olschowy. Vor allem in
den Bereichen Marketing und Vertrieb ge-
be es bei vielen technologiegeprégten Fir-
men viel zu tun. ,,Wir sind sehr aktive Ge-
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sellschafter, Beirdte und Aufsichtsrate”,
sagt Olschowy. Dieses Engagement hat
seinen Preis. Die jahrliche Rendite (IRA)
fiir die Anleger liegt bei der Industriehol-
ding bei mehr als 20 Prozent, die durch-
schnittliche Haltedauer betrégt drei bis
sechs Jahre. ,,Wenn die Dividende gut ist,
sind wir nicht unter Druck zu verkaufen.
Da bleiben wir auch gerne langer®, sagt
Olschowy.

Eine enge Zusammenarbeit zwischen
Kapitalgeber und -nehmer sieht TB&C-
Vorstand Hartmut Groos als Vorausset-
zung fiir den Erfolg: , Es geht nur partner-
schaftlich, denn man wird sozusagen mit-

einander verschweillt.“ Die gemeinsame
Weiterentwicklung des Unternehmens
miisse bei Mittelstandlern das Ziel der Pri-
vate-Equity-Gesellschaft sein, nicht der
rasche Ausstieg. Der Automobilzulieferer
mit den Kunden VW und Chrysler will
mit Hilfe seines finanzkréiftigen Partners
die internationale Expansion fortsetzen
und plant fiir 2013 den Sprung nach Asi-
en.
Gerade Familienunternehmen sehen al-
lerdings ihre Eigenstiéndigkeit oft durch
die Aufnahme eines Partners in Form ei-
ner Beteiligungsgesellschaft bedroht. Da-
her setzen viele Firmen im ersten Schritt

auf eine stille Beteiligung, ohne Abgabe
von Firmenanteile an den Kapitalgeber.
,, Wir engagieren uns fiir den Backermeis-
ter genauso wie fiir den Maschinenbauer
oder das Designunternehmen. Wir gehen
auch bei kleinen Betragen von 50 000 Eu-
ro mit“, sagt MBG-Geschiftsfithrerin
Wolf. So hat die MBG etwa das Modela-
bel Lala Berlin GmbH und die Firma
Five-O, Betreiber einer Indoor-Skatehal-
le, mit Kapital unterstiitzt. Die stillen Be-
teiligungen laufen dabei durchschnittlich
zehn Jahre. Die jéhrliche Renditeerwar-
tung liegt bei der MBG bei zwolf Prozent.
Diese setzt sich aus einem Festentgelt in

Bayern, Deutschland, Miinchen Seite V2/2

der Hohe von zehn Prozent und einer an-
teiligen Gewinnbeteiligung zusammen.
Um sich vor unschoénen Uberraschun-
gen mit den Finanzpartnern abzusichern,
ist vor allem die Beteiligungshohe ent-
scheidend. So rat Eekhoff: ,,Die Familien-
unternehmen sollten darauf achten, sich
die Mehrheit des Eigenkapitals nicht aus
der Hand nehmen zu lassen.” Generell
wird die Suche nach einem finanzkrafti-
gen Partner laut Experten von vielen Un-
ternehmen zu spét angetreten. Liegt ein
Unternehmen bereits am Boden, ist es zu-
meist auch nicht mehr attraktiv fiir eine
Private-Equity-Gesellschaft.

SZdigital: Alle Rechte vorbehalten — Stiddeutsche Zeitung GmbH, Munchen
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