Finanzen & Vorsorge

Firmeneigene Investitionsguter

Wie die Finanzierung
optimal auszugestalten ist

In einer immer komplexeren Wirtschaftswelt sind Schnelligkeit und Flexibilitdt gefragt. Dies

betrifft auch die Finanzierung von Investitionsgutern. Die gute Nachricht: Die Finanzierungs-

formen haben sich in jingster Zeit markant weiterentwickelt und bieten Opportunitaten fur

vielfaltige Anforderungen.

) Philipp Betschart

Investitionsgiiter sind per Definition Gii-
ter oder Dienstleistungen, die der Pro-
duktion oder Verarbeitung dienen und
dauerhaft vor Ort verbleiben. Die Band-
breite reicht dabei von Maschinen oder
deren Komponenten iiber Fahrzeuge bis
hin zu Werkhallen oder IT-Hardware. Je
nach Branche kénnen dies vielféltige Ob-
jekte sein. Alle jedoch dienen direkt oder
indirekt dem Zweck der Wertschopfung
und stellen — je nach buchhalterischem
Ansatz —einen Teil des Anlagevermogens
dar. Das Fundament einer gelungenen
Investitionsgiiterfinanzierung ist eine
stringente Strukturierung des Business
Case und damit einhergehend des Finan-
zierungsbedarfs.

Stillstand ist keine Option

In der sogenannten «Vuca-Welt», die von
Volatilitat, Unsicherheit, Komplexitdt und
Mehrdeutigkeit geprégt ist, miissen Un-
ternehmen in der Dynamisierung Schritt
halten. Das anspruchsvolle Marktumfeld
zwingt zur stetigen Investition. Die Co-
rona-Pandemie hat Entwicklungen ent-
weder rasant umgekehrt, versiegen lassen
oder verstéarkt und zusétzlich beschleu-

nigt. Oft gentigt es nicht, einfach nur zu
reagieren. Denn in gewissen Branchen ist
das nachhaltige Bestehen nur dank Be-
schaffung modernster Technologien zur
richtigen Zeit moglich. Dabei miissen

kurz & biindig

> Das Fundament einer gelun-
genen Investitionsguterfinan-
zierung ist eine stringente Struk-
turierung des Business Case
und damit einhergehend des
Finanzierungsbedarfs.

> Ungefahr die Halfte der Unter-
nehmensbeurteilung erfolgt
Uber finanzielle Kennzahlen.
Es lohnt sich beispielsweise,
die Kennzahlen zu Eigen-
kapitalquote, Verschuldungs-
grad, Anlagendeckung und
Cashflow zu optimieren.

> Eine absolut richtige oder fal-
sche Form der Finanzierung gibt
es dabei nicht. Die Beschaffung
von InvestitionsgUtern ist so
individuell wie die Geschaftsmo-
delle und -felder der Anwender.

Chancen genutzt werden, um als Erster
am Markt und den Mitbewerbern einen
entscheidenden Schritt voraus zu sein.
Damit ein solides Fundament fiir die
zukiinftige Entwicklung gelegt werden
kann, bedarf es gezielter Investitionen,
die allesamt in den betriebswirtschaftli-
chen Kontext passen miissen. Fiir kleine
und mittlere Unternehmen ist deshalb
eine flexible, addquate Finanzierung von
Investitionsgiitern mitunter iiberlebens-
wichtig.

Leasing ist langst salonfahig

Es gab Zeiten, da waren Leasings verpont
oder zumindest mit Vorbehalten behaf-
tet und zweite Wahl. Nur was organisch
iiber die eigenen Erfolge oder den klas-
sischen Bankkredit beschafft werden
konnte, galt als nachhaltig. Dartiiber sind
KMU langst hinweg. Die Vorteile von Lea-
sings {iberwiegen gerade bei dynami-
schen Unternehmen mit geringer Kapita-
lisierung und werden mittlerweile als Be-
standteil in der Finanzstruktur geschétzt.
Die markant héhere Flexibilitét ist dabei
oft ein zentrales Element, das fiir das
Leasing von Investitionsgiitern spricht.
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Der Vergleich zeigt rudimentar die
Auspragungen der verschiedenen
Finanzierungsmoglichkeiten —

den Ausschlag gibt jedoch immer

die individuelle Situation des Finanzie-
rungsnehmers.

Raten lassen sich zunehmend, abneh-
mend oder individuell gestalten. In un-
terschiedlicher Auspragung — etwa beim
Sale-and-lease-back-Verfahren, bei wel-
chem ein Gut verkauft und dann zu-
riickgeleast wird — er6ffnen sich weitere
Moéglichkeiten.

Das Basiskonstrukt an sich ist einfach
versténdlich: Der Leasingnehmer mietet
ein Leasingobjekt gegen eine vertraglich
vereinbarte Leasingrate fiir einen zuvor
festgesetzten Zeitraum. Dies schont Fi-
genkapital sowie Liquiditdat und erhéht
die unternehmerische Planungssicher-
heit durch im Voraus vereinbarte Raten
im Rahmen eines detaillierten Abschrei-
bungsplans. Je nach Ausgestaltung re-
sultieren steuerliche Vorteile und die
Struktur ist bilanzneutral, da das Eigen-
tum beim Leasinggeber verbleibt. Keines-
wegs miissen Leasinggiiter immer neu ge-
kauft werden. Leasings von bereits be-
niitzten Investitionsgiitern kdnnen sich
ebenso lohnen. Gerade bei kostenin-
tensiven Leasingobjekten senkt dies die
Zahlungen noch einmal zusétzlich und
der operative Handlungsspielraum wird
maximal erhalten.

Interessante neue Moglichkeiten

Statt iiber die klassischen Geldgeber zu
finanzieren, wagen gerade kleinere Un-
ternehmen Ofter den Schritt, sich die
Kapitalien iiber eine digitale Schwarm-
finanzierung zu sichern. An die Stelle

Liquiditat Kosten
Crowdlending hoch hoch
Factoring hoch tief
ICO/ATO hoch hoch
Kauf tief hoch
Kredit hoch tief
Leasing hoch tief
Miete mittel mittel

der traditionellen Finanzinstitute tre-
ten dabei spezialisierte, gewerbsmaéssige
Finanzintermediéare: die Crowdlending-
Plattformen.

Gerade fiir klar abgegrenzte Projekte
und Ideen, die sich gut skizzieren lassen,
kann eine solche Finanzierungsart sinn-
voll sein. Dabei stellt eine Anzahl von
Anlegern einer Institution Kapital gegen
Entgelt zur Verfiigung, indem die Platt-
form die Transformation sicherstellt. Fiir
alle Seiten von Vorteil sind die Transpa-
renz sowie der hohe Automationsgrad
dieser Plattformen, gekoppelt mit ra-
scher Abwicklung.

In den Bereich «Einkaufsfinanzierung»
fallen Methoden wie Factoring oder
Finetrading. Dabei setzt Factoring erst
direkt nach der Erstellung einer Rech-
nung an und Finetrading schon wesent-
lich frither, ndmlich beim Einkauf der
Waren. Beide Finanzierungsformen er-
moglichen es KMU —beispielsweise Han-
delsfirmen mit hohem Umsatz —, Waren
und Investitionen iiber einen Partner
flexibel zu finanzieren, ohne die eigene
Liquiditédt zu beeintrachtigen. Betriebe
profitieren von Skonto-Einrdumungen,
die beim Factoring aufgrund der un-
mittelbar erfolgenden Rechnungsbeglei-
chung durch den Finanzierungspartner
moglich werden. Die schnelle Verfiigbar-
keit 1dsst die Nutzung von giinstigen Ge-
legenheiten zu, allerdings muss ein Un-
ternehmen bereits hohe Debitorenbe-
stande aufweisen.

Etablierung | Komplexitat
tief mittel

mittel hoch

tief hoch

hoch tief

hoch mittel

hoch mittel

hoch tief

Noch nicht in der Marktbreite der Inves-
titionsgiiterfinanzierung etabliert haben
sich Mezzanine-Konstrukte, die sich in ei-
ner relativ ausgedehnten Zone zwischen
Fremd- und Eigenkapitalien bewegen. Bis
anhin bilden sie eine Ergdnzung zu klas-
sischeren Finanzierungsvarianten und
bediirfen des Beizugs von Spezialisten,
um eine fiir das Unternehmen passende
Strukturierung zu finden. Wenn sich
kiinftig eine Standardisierung abzeich-
net, konnen auch Mezzanine-Finanzie-
rungen durchaus weiter an Attraktivitat
fiir die Finanzierung von Investitionsgii-
tern gewinnen.

Ebenfalls an Interesse gewonnen haben
Kapitalbeschaffungen per Kryptowah-
rungen — sogenannte ITO (Initial Token
Offerings) oder ICO (Initial Coin Offe-
rings). Dabei emittieren Geldnehmer
auf der Blockchain basierende Tokens
fiir erhaltene Mittel, welche die Investo-
ren wiederum in vielféltiger Weise ein-
setzen oder konvertieren kénnen. Durch
die noch fehlenden Rahmenbedingungen
sind die Volumina momentan relativ ge-
ring. In Zukunft diirfte sich in diesem
Bereich der Finanzierungen aber we-
sentlich mehr abspielen.

Ausgangsbasis verbessern

Die ganze Breite an Moglichkeiten bei
der Finanzierung von Investitionsgiitern
ist unniitz, wenn sich ein Kreditnehmer
nicht dafiir qualifiziert. Um in den Genuss
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der genannten Instrumente zu kommen,
miissen die operativen und strategischen
Gegebenheiten stimmen. Es ist wichtig,
dass sich das Unternehmen optimal auf-
stellt, sich dadurch alle Moglichkeiten der
Finanzierung offenhalt und obendrein
exklusive Konditionen sichert.

Ungefahr die Hélfte der Unternehmens-
beurteilung erfolgt iiber finanzielle Kenn-
zahlen. Es lohnt sich beispielsweise, die
Kennzahlen zu Eigenkapitalquote, Ver-
schuldungsgrad, Anlagendeckung und
Cashflow zu optimieren. Dabei ist die
Eigenkapitalquote die wichtigste Boni-
tatskennzahl, wobei es um den Anteil des
Eigenkapitals am Gesamtkapital geht.
Soll die Kreditwiirdigkeit substanziell
verbessert werden, so ist diese Grosse
so weit wie moglich zu steigern. Auch
hier konnte iibrigens ein Sale-and-lease-
back-Verfahren helfen, indem Anlage-
giiter verkauft und zuriickgemietet wer-
den. Dadurch wird die Bilanzsumme
verkiirzt, was wiederum zu einer erhoh-
ten Eigenkapitalquote fithrt.

Die andere Hélfte der Beurteilung stiitzt
sich auf tendenziell weiche Faktoren,
die sich aber zweifelsohne ebenso opti-
mieren lassen. Darunter subsumieren
sich zum Beispiel Organisation, Struktur,
Marktausrichtung und ganz zentral: die
Strategie einer Unternehmung. Diese
muss der Business Plan konsistent und
robust transportieren.

Sind die Grundlagen gelegt sowie Kredit-
geber und -nehmer sich einig, muss die
Finanzierung optimal eingebettet wer-
den. Die Eckwerte wie Summe, Zweck
und Befristung ergeben sich bereits aus
der Finanzierung des Objektes selbst.
Weitere zu beriicksichtigende Faktoren
sind dann beispielsweise die Steuern, Ge-
biihren, Makler- bzw. Transaktionskosten
oder weitere Aufwénde.

Mittlerweile gibt es zunehmend inte-
ressante Alternativen, die einzeln oder
in individuell passender Kombination
dafiir sorgen, dass KMU weiterhin ihre
wichtige wirtschaftliche und gesell-

Fir ein solides Fundament zur Finanzie-
rung von Investitionsgutern lohnt sich die
fokussierte Betrachtung und Plausibilisie-
rung der relevanten Bonitatstreiber:

Bonitat

schaftliche Rolle wahrnehmen kénnen.
Eine absolut richtige oder falsche Form
der Finanzierung gibt es dabei nicht. Die

Financials
) Potenzial
(Cashflow-Ratios und Tilgungsrate)
) Profitabilitat
(Umsatz- und Kapitalrentabilitat)
> Liquiditat
> Kapitalisierungsstruktur

Non-Financials

) Strategie

> Management und Government
> Investitionssteuerung

> Budgetierung

Umfeld

> Markt

> Konjunktur

> Politik und Regulator
> Branche

Beschaffung von Investitionsgiitern ist
so individuell wie die Geschéftsmodelle
und -felder der Anwender.
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