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1. Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer
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Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (1)

« Das Finanzierungsverhalten mittelstandischer Unternehmen ist zum einen abhangig von den

1

,Unternehmereigenschaften®:

Kontrollbedurfnis
Wissen
Erfahrung

Ziele
Risikoeinstellung

YV V V V V

e ... aullerdem von einer Vielzahl externer Faktoren ...

Gesamtwirtschaftliche Situation
Finanzierungsbedurfnis
Verfugbare Finanzierungsquellen
Branchenmerkmale

Politische Rahmenbedingungen

YV VYV V V

Quelle: In Anlehnung an Grichnik: Finanzierungsverhalten mittelstandischer Unternehmen im internationalen Vergleich, S. 84 ff. 4



Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (2)

e ... und nicht zuletzt von internen Faktoren ...

Alter und GroRe des Unternehmens
Risiko, Wachstum und Rentabilitat
Vermogensstruktur

Eigen- und Fremdkapitalgeber
Geschaftsgegenstand
Eigentimerstruktur

VVV V V VY

Quelle: In Anlehnung an Grichnik: Finanzierungsverhalten mittelstandischer Unternehmen im internationalen Vergleich, S. 84 ff. 5
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Unternahmansbaratung

Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (3)

» ... was letztendlich in die resultierende Kapitalstruktur mindet.

\4

Wahrnehmung, Vorstellungen und Einstellungen
gegenuber externer Finanzierung <
(Eigen- und Fremdkapital)

\ 4

\ 4

Kapitalstrukturentscheidung

Quelle: In Anlehnuna an Grichnik: Finanzierunasverhalten mittelstdndischer Unternehmen im internationalen Veraleich, S. 84
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Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (4) - Fazit

« Das Finanzierungsverhalten eines mittelstandischen Entscheiders resultiert aus den
Unternehmereigenschaften in Verbindung mit weiteren internen und externen Faktoren des
Unternehmens.

 Eine besondere Bedeutung nimmt die individuelle Wahrnehmung des Entscheiders ein. Dabei
beeinflussen vor allem das Fachwissen und die eigenen positiven oder auch negativen
Erfahrungen mit den einzelnen Finanzierungsalternativen deren Berucksichtigung bei der
zukunftigen Kapitalentscheidung.

« Die Wahl der Finanzierungsentscheidung folgt hierbei i.d.R. der sogenannten Pecking Order, die
auch als ,Hackordnung“ bezeichnet wird. Die ,Hackordnung® der Finanzierungsalternativen
mittelstandischer Unternehmer besagt, dass der Entscheider eines Unternehmens bevorzugend
zunachst eine  Finanzierung aus  Einzahlungsuberschiussen  wahlt. Wenn das
Innenfinanzierungspotential  erschopft ist, werden externe  Finanzierungsalternativen
hinzugezogen. Erst als letzte Moglichkeit wird auf die Eigenkapitalfinanzierung zurtckgegriffen.

« Die Aversion gegenuber der Fremd- und insbesondere der Eigenkapitalfinanzierung wird durch
den Kontrollverlust der Unternehmensentscheiders und gleichzeitig der verbundenen
Abhangigkeit und Einwirkungsmoglichkeit von externen Kapitalgebern begrindet.

Quelle: In Anlehnung an Grichnik: Finanzierungsverhalten mittelstandischer Unternehmen im internationalen Vergleich, S. 84 ff. 7
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Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (5) - Fazit

 Vor allem die Personlichkeitsmerkmale die Einstellung und die Qualifikation - insbesondere
jedoch die Einstellung zum Risiko und zur Verschuldung pragen wesentlich das
Entscheidungsverhalten des Entscheiders.

 Durch eine sehr stark ausgepragte risikoaverse Einstellung und eine ablehnende Haltung
gegenuber der Kreditfinanzierung wird die Innenfinanzierung geférdert und auf einen Teil der
Aul3en- bzw. Fremdfinanzierung verzichtet.

« Die negative Einstellung gegenuber der Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung fallt mit steigender
kaufmannischer Qualifikation des Entscheidungstragers geringer aus. Demgegenuber
bevorzugen Entscheidungstrager mit einer geringeren Qualifikation die Innenfinanzierung.

Quelle: In Anlehnung an Grichnik: Finanzierungsverhalten mittelstandischer Unternehmen im internationalen Vergleich, S. 84 ff. 8
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Unternahmansbaratung

Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (6)

» Innenfinanzierung, Bank- und Lieferantenkredite werden Uber alle Branchen hinweg als wichtigste
Finanzierungsquelle angesehen...

Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen nach Bedeutung
<« ichtiger unwichtiger >

0 1 2 3 4 5 6

Innenfinanzierung

il

kurzfristige Bankkredite

Factoring

Lieferantenkredite

langfristige Bankkredite

konzeminteme Finanzierung

O Verarbeitendes Gewerbe @ Bau O Einzelhandel 0 Grol3- und Aul3enhandel m Dienstleistungen m Andere Untemehmen

Quelle: in Anlehnung an Unternehmensbefragung 2006, Unternehmensfinanzierung: Banken entdecken den Mittelstand neu, KfW Bankengruppe, S. 70 9
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Status Quo — Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (7)
» ... Beteiligungskapital wird aus verschiedenen Grunden als eher unwichtige Finanzierungsquelle

angesehen.

Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen nach Bedeutung

< wichtiger unwichtiger >

0 1 2 3 4 5 6 7

Beteiligungskapital

mezzanine Finanzierungsformen

—_‘
|
M
—
e _— -
I —
—_‘
-
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B R e e e

Anleihen, Schuldverschreibungen

sonstige

O Verarbeitendes Gewerbe @ Bau O Einzelhandel @ Grof3- und Aul3enhandel B Dienstleistungen m Andere Untemehmen

Quelle: in Anlehnung an Unternehmensbefragung 2006, Unternehmensfinanzierung: Banken entdecken den Mittelstand neu, KfW Bankengruppe, S. 70 10
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2. Zukunftiges Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer
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Zukunftiges Finanzierungsverhalten mittelstandischer Bauunternehmer (1)

» Auch zukunftig werden die klassischen Finanzierungsquellen eine wesentliche Rolle spielen ...

Finanzierung der befragten Unternehmen heute und in Zukunft in %

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
Finanzierung aus einbehaltenen Gewinnen | ?085
Finanzierung aus Abschreibungery Riicklagen | | 7|4,767
Darlehens(re)finanzierungen Uber Banken | 1619,
Leasing | |5%EE)>5 5
Offentliche Forderprogramme 7 1458
Finanzierung aus Gesellschaftereinlagen | | 54*1)3913
Projektfinanzierung 7 1225 05 e
Joint Ventures N 107 178 O In Zukunft

Quelle: Ernst & Young, Finanzierungsstrukturen im deutschen Mittelstand- Wege zum Wachstum
12
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Zukinftiges Finanzierungsverhalten mittelstdndischer Bauunternehmer (2)
« ... allerdings werden z.B. ,Factoring” und ,Private Equity” mit einem hohen Wachstumspotential
gesehen.
Finanzierung der befragten Unternehmen heute und in Zukunft in %
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
Factmng 18,5 115
Aquisitionsfinanzierung | '&P
Private Equity 138 176
Verkauf von Untemehmensteilen 1 3.3 172

Partiarische Darlehen 129 49
Borsengang F—— 53
Wandel-/Optionsanleihen —119 5,4
Genussrechte 39,’%’4

O Heute
O In Zukunft

Verbriefungen :4_0.% 18
Andere ! 1122%

Quelle: Ernst & Young, Finanzierungsstrukturen im deutschen Mittelstand- Wege zum Wachstum
13
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3. Modernes Finanzmanagement
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Modernes Finanzmanagement (1) — Konzept — ,Das Planungshaus”

W
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* Die Finanzplanung fur Bauunternehmen ist eingebettet in ein in sich geschlossenes Planungswerk;
Grundlage ist eine solide Baustellenplanung.

Dach: strategische Planung
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Fundament: Baustellenplanungen

Verdichtung

Analyse

15



W
_S+6

Modernes Finanzmanagement (2) — Konzept — ,Das Planungshaus®— Planungs'zielue-

 Haufig werden in einem Bauunternehmen die Liquiditats- und die strategische Planung

vernachlassigt.

Aktivierung zukunftiger Erfolgspotentiale

1

3. Strategie- O
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Modernes Finanzmanagement (3) — Baustellenplanung '

* Ein detailliertes projektbezogenes Liquiditatsmanagement ist fUr ein Bauunternehmen die
wesentliche Finanzierungsquelle.

V. Strategische
Planung

1T

Starken und Schwachen in der Projektabwicklung
zur Identifikation von Verbesserungspotentialen

. Liquiditatsplanung II. Investitionsplanung lll. Leistungs- und IV. Geschaftskosten-
Ergebnisplanung planung
Ein- und Aus-
zahlungen der Ressourcenplanung Leistung, Kosten und Ltarget costing®,
Projekte als (Maschinen, Gerate etc.) Ergebnisse aus dem Gemeinkosten-
I-llaulpt.p"osten der operativen Geschaft wertanalysen
Liquiditatsplanung

Fundament: Baustellenplanungen

17
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Modernes Finanzmanagement (4) — Baustellenplanung
* Modernes Finanzierungsmanagement setzt ein funktionierendes Projektmanagement voraus.
Plan zur Projektsteuerung
Kosten, Leistung, Ergebnis, Termine
| Ein- und Auszahlungen
Projektdurch-
fuhrung .
Soll-Ist-Vergleich Nachtragsmanagement Ressourcenmanagement
:> + Hochrechnung * Abstimmung Mehr- und * Abstimmung der
* Abweichungsanalysen Minderleistung Ressourcen auf der Baustelle
- Gegensteuerung * Beurteilung von » Abstimmung der Ressourcen
/ * Produktivitatssteigerung Auswirkungen Uber alle Baustellen
e | ‘ * Verlustminimierung von Nachtragen
' « Kontinuierlicher
v soil L] ——hochgerechnet Verbesserungsprozess
i auf Baustellenebene
Ist Status
‘ — /
——
Nach Projektende ; itati ; itati Ubergabe an
Nachkalkulation (quantitativ), Projektnachlese (qualitativ) strategische
Planung

l fur Erfahrungsweitergabe an Folgeprojekte

18
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Unternahmansbaratung

Modernes Finanzmanagement (5) — Baustellenplanung

* Die Zusammenfuhrung aller liquiditatswirksamen Vorgange erlaubt ein  weitsichtiges

Finanzierungsmanagement.

Baustellen

Zeit

v

Profitcenter

v

Unternehmen

v

* Unter Projekt-Cashflow wird der Saldo aus Ein- und Auszahlungen im Projekt verstanden.

+ Einzahlungen im Projekt:

z. B. Abschlagszahlungen, Teilrechnungen,
Schlussrechnungen

- Auszahlungen im Projekt:

z. B. Subunternehmerrechnungen, Léhne,
Mieten, Betriebskosten

= Projekt-Cashflow*

+ Einzahlungen im Profitcenter

- Auszahlungen im Profitcenter:

z. B. Gehalter, Verwaltungs- und
Vertriebskosten, Investitionen

= Finanzmittelbedarf/-Uberschuss des
Profitcenters

+ Einzahlungen im Unternehmen
- Auszahlungen im Unternehmen:
z. B. Zinsen, Steuern

= Finanzmittelbedarf/-iberschuss des
Unternehmens

Abgleich mit Kreditlinien ergibt
zuséatzlichen Bedarf

19
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Modernes Finanzmanagement (6) — Baustellenplanung
* Auch eine detaillierte Investitionsplanung ist Bestandteil eines modernen
Finanzierungsmanagements und flie3t in die vorgenannte Liquiditatsplanung ein.
Input aus der strategischen
Planung:
+ MalRnahmen zum Ausbau
der
Geschaftstatigkeit
* Malnahmen zur Erhaltung
der Wettbewerbsfahigkeit
* Investition in neue Planung des Investitionsbedarfs:
Technologien + Definition der Investitionsprojekte
 Finanzierungsstrategie « Wabhrscheinlicher Finanzbedarf Plan der Aus- Liquiditats-
« Mdgliche Investitionszeitpunkte und Einzahlungen |
+ Alternative Investitionen planung

Input aus der Leistungs- und

Ergebnisplanung:

» Aktueller Bedarf an
Ersatzinvestitionen

» Aktueller Bedarf an
Erweiterungsinvestitionen

» Aktueller Bedarf an
Erhaltungsinvestitionen

» Wirtschaftlichkeitsbetrachtung
» Erldse aus Anlagenverkaufen

20



4. Rating
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Risikobeurteilung und Erfolgsfaktorenanalyse (1) |

* Rating entscheidet wesentlich den Zugang zu Finanzierungsquellen.

Ausgewahlte Determinanten des Risikopotentials eines Bauunternehmens

AUEEE Kalkulation Sl Produktion
beschaffung Versorgung
| | | |
Wertschopfungsstruktur I NarkD
Fl'jhrungsprofile|~ l sch:;fenﬁzait |
Steuerungs- F Wettbewerbs- |
instrumente | Manage- ‘ Risiko- h Markt- struktur
Organisations- F mentrisiken potential risiken SN |
struktur ' P
Ps?[:ii?uarl- |— Kundenstruktur |
finanzwirtschaftliche Risiken I
| | | |
Finanzierung Kosten- Kapital- Vermogens-
+Liquiditat struktur struktur struktur

Quelle: Wischhof/von Windau: Erfolgsfaktorenanalyse im Rahmen des Risikomanagements: Fallstudie Bauunternehmen.
In: Handbuch Firmenkundengeschaft — Hrsg. Juncker/Priewasser, Frankfurt 1993.

74



Risikobeurteilung und Erfolgsfaktorenanalyse (2) |

* Die Soliditat der Projektabwicklung wird seitens der Kreditgeber beurteilt.

Ausgewabhlte Risikokomponenten in der Wertschopfungsstruktur eines Bauunternehmens
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Wertschopfungsstruktur I
Risiko-
potential

Quelle: In Anlehnung an: Wischhof/von Windau: Erfolgsfaktorenanalyse im Rahmen des Risikomanagements: Fallstudie Bauunternehmen.
In: Handbuch Firmenkundengeschaft — Hrsg. Juncker/Priewasser, Frankfurt 1993.
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Risikobeurteilung und Erfolgsfaktorenanalyse (3) |

* Die Markt- und Wettbewerbsposition des Unternehmens werden kritisch hinterfragt.

Ausgewahlte Komponenten des Marktrisikos eines Bauunternehmens

) Marktbe- Marktvolumen
schaffenheit Marktpotential

Wettbewerbs- —— Wettbewerbsintensitat
— —— Erfolgsfaktorenanalyse
struktur
— Wettbewerberverhalten
Risiko- h Markt- | |
potential risiken
— Bisherige Leistungsstruktur
— Produktportfolio Ii— Ergebnisqualitaten

— Leistungstiefen

Kund trukt Kundenkonzentrationsgrad
unaenstruktur Attraktivitat der Kunden

Quelle: In Anlehnung an: Wischhof/von Windau: Erfolgsfaktorenanalyse im Rahmen des Risikomanagements: Fallstudie Bauunternehmen.
In: Handbuch Firmenkundengeschéft — Hrsg. Juncker/Priewasser, Frankfurt 1993.

24




Risikobeurteilung und Erfolgsfaktorenanalyse (4)
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* Die finanzwirtschaftlichen Risiken und Strukturen nehmen eine gewichtige Rolle im Rating ein.

Ausgewahlte Komponenten des finanzwirtschaftlichen Risikos eines Bauunternehmens

Risiko-
potential

1

finanzwirtschaftliche Risiken

[
Finanzierung

+Liquiditat

Kosten-
struktur

Liquiditatsplanung —

Deckung der Liquiditatsbedarfe _L
Investitionsplanung —
Investitionsfinanzierung —

Quelle: In Anlehnung an: Wischhof/von Windau: Erfolgsfaktorenanalyse im Rahmen des Risikomanagements: Fallstudie Bauunternehmen.

]

innerbetrieblicher Vergleich
Eigenkapitalstruktur —

Benchmarks

Kostenreagibilitat

In: Handbuch Firmenkundengeschaft — Hrsg. Juncker/Priewasser, Frankfurt 1993.

I
Kapital-
struktur

Gesellschafterdarlehen —

Sonderposten m. Ricklagenanteil —

Nachschussmoglichkeiten — e

Vermogens-
struktur

T

Forderungen
Investitionsstau

Vorrate und Anzahlungen
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Risikobeurteilung und Erfolgsfaktorenanalyse (5)

* Nicht zuletzt werden u.a. die Steuerungsinstrumente und der Organisationsgrad des Unternehmens
beleuchtet.

Ausgewahlte Komponenten des Managementrisikos eines Bauunternehmens

Personlichkeit —

Qualifikation — Fhrungsprofile I~

soziale Intelligenz —
Aulenwirkung —

Unternehmensplanung Steuerungs-
Kosten- und Leistungsrechnung T—_— t |~
Projektsteuerungsinstrumente e L=

Aufbauorganisation Organisations-
Ablauforganisation trukt
Organisation des Infoflusses —  '——SUUKIUL__ |
Alterspyramide —

Qualifikation L
Personalentwicklung rukt F
Nachfolgeregelung — SUUKUr

personalwirtschaftliche Kennzahlen ——

| Manage- - Risiko-
mentrisiken potential

Quelle: In Anlehnung an: Wischhof/von Windau: Erfolgsfaktorenanalyse im Rahmen des Risikomanagements: Fallstudie Bauunternehmen.
In: Handbuch Firmenkundengeschéft — Hrsg. Juncker/Priewasser, Frankfurt 1993.
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5. Fazit
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Fazit

Das Finanzierungsverhalten wird neben sachlichen Uberlegungen wesentlich von den
individuellen Erfahrungen und Qualifikationen des Entscheiders gepragt.

Innenfinanzierung, Bank- und Lieferantenkredite aber auch Leasing spielen derzeit eine wichtige
Rolle bei den Finanzierungsquellen.

Auch zukunftig werden diese Finanzierungsquellen eine wichtige Rolle spielen, allerdings wird ein
hohes Wachstumspotential bei Factoring, Private Equity und dem Verkauf von
Unternehmensteilen gesehen (in den einzelnen Branchen mit unterschiedlicher Gewichtung).

FUr Bauunternehmen wird auch zukunftig die Objektfinanzierung im Vordergrund stehen.

Modernes Finanzierungsmanagement fur Bauunternehmen erfordert eine solide Planung der Ein-
und Auszahlungsstrome auf Baustellenebene.

Alle Planungsebenen eines Bauunternehmens mussen miteinander vernetzt sein.

Die strategische Planung wird sowohl als Regulativ fur eine geordnete Unternehmensentwicklung
als auch als Bestandteil eines strategischen Finanzierungsmanagements haufig unterschatzt.

Transparenz und reaktionsverbundene Steuerungsinstrumente sind zunehmend
Grundvoraussetzung fur externe Finanzierungslosungen.

Rating ist auch eine Chance fur Bauunternehmen, Wettbewerbsvorteile zu generieren.
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