Finanzierung. Die schwierige Suche von Start-ups und Unternehmen nach finanziellen Mitteln:

Banken verscharfen die Kreditvergabe, Private Equity hinkt weiter hinterher.

VON NIKOLAUS KOLLER

Elgenkapltal rentiert sich

inter Landern wie der
Ukraine, Ruméinien und
Ungarn findet sich Os-
terreich, wenn es um den Anteil
von Private Equity (PE) und Ven-
ture-Capital (VC) am BIP geht.
Nur 0,045 Prozent am Bruttoin-
landsprodukt (BIP) machen die-
se privaten Investments in Un-
ternehmensgriindungen  und
-wachstum aus. Spitzenreiter im
EU-Vergleich ist Grofibritannien.
Im Vereinigten Konigreich flie-
fRen - so die Daten der EVCA, der
»European Private Equity and
Venture Capital Association“ aus
dem vergangenen Jahr - PE- und
VC-Gelder in der Grofienord-
nung von 1,123 Prozent des BIPs
in Start-ups und Co. Auch dieser
iiberschaubare Betrag stellt ein
Vielfaches des heimischen En-
gagements dar. Der EU-Schnitt
liegt bei 0,315 Prozent des BIPs.
,Osterreich ist ein Land mit
einer stark bankenorientierten
Unternehmerschaft”, betont
denn auch Christian Stein, Ge-
schiftsfithrer des aws-mittel-
standfonds. Die Gesellschaft in-
vestiert in heimische Betriebe in
der Wachstumsphase (siehe In-
fobox). Auch durch diese Aus-
richtung erkldre sich die nied-
rige Eigenkapitalausstattung
heimischer Betriebe im interna-
tionalen Vergleich.

Niedrige Eigenkapitalquote

Wiahrend in Deutschland knap-
pe 30 Prozent und in den Nie-
derlanden fast 40 Prozent der
Mittel aus Eigenkapital stam-
men, liege dieses in Osterreich
nur bei durchschnittlich einem
Viertel des Gesamtkapitals, zi-
tiert der Manager Zahlen der
KMU Forschung Austria aus
dem Jahr 2008. ,In den letzten

Umbau? Osterreichs Unternehmer finanzieren sich iiberdurchschnittlich
stark iiber Banken (im Bild die Baustelle der Erste-Bank-Zentrale am

Wiener Graben). Die Basel-llI-Richtlinien konnten das dndern.

Jahren hat sich die Situation
leicht verbessert”, rdaumt Stein
ein. Die Verscharfung der Eigen-
kapitalvorschriften, zu der es
durch Basel III kommt, werde
»Unternehmensfinanzierung fiir
jene ohne gute Eigenkapitalaus-
stattung schwieriger machen®,
sagt er, denn: ,Banken werden
sich die Kunden noch genauer
aussuchen. Ratingsysteme hel-
fen dabei als Kenngrofien.“

Und diese wiirden bis zu 40
Prozent durch die - nur rudi-
mentdr vorhandene - Eigenkapi-
talausstattung errechnet wer-
den. Ebenso kritisch sieht er
durch die neuen Vorschriften
die Moglichkeiten fiir Start-ups,
zu frischem Geld von Banken zu
kommen. ,Diese konnen auf
keinen Track Record verweisen.“
Unternehmen und Griinder
miissten von einer Verteuerung
der Kredite um ein bis zwei Pro-
zentpunkte alleine aufgrund Ba-
sel III ausgehen - andere wirt-

[Mirjam Reither]

schaftliche Effekte noch nicht
eingerechnet, ist er sich sicher.

Weniger Private Equity

Woher nun Geld fiir Investitio-
nen nehmen? Die Lage scheint
schwierig zu sein. Die Private-
Equity-Grofiwetterlage  schétzt
der Finanzmanager Stein ,als
bewolkt“. Einen massiven Ein-
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eigenen Angaben groBte
heimische Fonds fir stille
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bietet Wachstumskapital fiir
Osterreichische Mittelstandler
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konformen Konditionen.
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schnitt ortete er vor allem im ers-
ten Quartal 2009, wo die Investi-
tionssumme auf ein Fiinftel des
Wertes von 2007 einbrach und
seitdem weiter zuriickging. ,Wir
sind heute auf dem Niveau von
zehn Prozent von 1997“ erklart
Stein den europdischen Markt.

Auch in Osterreich nahm die
Zahl der Investments im Zeit-
raum von 2007 bis 2010 von 889
Mio. Euro auf 110 Mio. Euro -
ein Grofiprojekt herausgerech-
net, das mit 590 Mio. Euro die
Statistik ,verschonert - rapide
ab. ,Die Zahl der Investment-
Projekte bleibt konstant, es wird
nur weniger Geld in die Vorha-
ben gesteckt”, sagt Stein.

Seit 2007 habe es eine ,dra-
matische Verdnderung der In-
vestorenlandschaft” gegeben. In
den Jahren 1999 bis 2007 kamen
um die 80 Prozent des Venture-
Capital- und Private-Equity-Gel-
des von Banken. 2009 wurden
zwei Drittel der Investitionen
von der 6ffentlichen Hand geté-
tigt. ,Das ist sicherlich keine
dauerhafte Situation®, sagt er auf
die Budgetndte angesprochen.

Team ist Schiliissel fiir Gelder

Was kénnen Unternehmer und
Start-ups nun machen, um zu
Geld zu gelangen? ,Wenn ich
externes Kapital ansprechen
mochte, ist das Wichtigste ein
Businessplan®, stellt der Finanz-
experte klar. Einen Finanzie-
rungsplan miisse dieser ebenso
enthalten wie Markteinschit-
zungen und Produktinformatio-
nen. ,Das Wichtigste ist aber das
Management, die Personen, die
hinter der Idee stehen. Die se-
hen wir uns am genauesten an®,
betont der auf stille Beteiligun-
gen spezialisierte Investor.




