BETEILIGUNGSGESELLSCHAFTEN

Partner mit

Kapital auf Zeit

Ein verkaufswilliger Unternehmer sucht
einen externen Nachfolger, findet ihn, doch
der Deal droht zu scheitern: Der Unterneh-
mer in spe kann den Kaufpreis nicht stem-
men, sein Eigenkapital ist zu gering. In die-
se Bresche springen Beteiligungsgesell-
schaften.

Wer mehr Finanzmittel braucht, als er hat
und die Banken bereit sind, zu bewilligen,
steht vor der Option, auf den Kauf zu verzich-
ten oder die Variante zu priifen, sich mit einem
Private Equity-Partner zu verbinden. Hinter
dem Anglizismus Private Equity versteckt sich
Eigenkapital, das von einer Beteiligungsgesell-
schaft kommt. Insbesondere bei zum Verkauf
stehenden Unternehmen mit einem Jahresum-
satz groRer 10 Millionen Euro, erreicht der
Kaufpreis in der Regel eine GroRenordnung, die
von einem Griindererwerber, der haufig aus
dem angestellten Management kommt, allein
fiir die kreditgewahrenden Banken kaum dar-
stellbar ist.

Noch ist es in Deutschland fiir einen Unter-
nehmer in spe eher ungewthnlich, sich eine
Beteiligungsgesellschaft als Eigenkapitalgeber
in das Eigner-Boot zu holen. Doch gibt es eine

Liicke zwischen Eigenkapital plus Krediten und
gefordertem Kaufpreis, kann diese mit dem
Zauberwort ,Private Equity” geschlossen wer-
den. In der Region Krefeld, Monchengladbach
und Aachen ist die Beteiligungsgesellschaft S-
UBG AG aktiv. Schwerpunkt ist der regionale
Mittelstand. Aktiondre dieser Gesellschaft sind
sechs Sparkassen. Mit dabei ist die Sparkasse
Krefeld.

Befiirchtungen von potenziellen Unterneh-
mens-Kdufern, eine Beteiligungsgesellschaft
wiirde ihnen gleich das Heft aus der Hand neh-
men, bevor sie es denn (berhaupt haben,
begegnet Harald Heidemann, S-UBG-Vor-
standsmitglied (kleines Foto): ,Wir gehen
grundsdtzlich mit einem Anteil von maximal
bis zu 49 Prozent in die Minderheit. Das unter-
scheidet uns von den groRen Beteiligungsge-
sellschaften”. Hinzu kommt: Die S-UBG will an
ihrem Investment natiirlich Geld verdienen.
Das heil3t im Klartext fiir einen neuen Eigner:
Die Partnerschaft mit der S-UBG ist im Normal-
fall eine voriibergehende. ,Wir sind grundsitz-
lich Partner auf Zeit”, erklart Vorstand Harald
Heidemann das Geschdftsmodell, ,wir leben
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tiberwiegend von gemeinsamen Wertsteigerun-

gen”. Dieses Geschdftsmodell hat fiir einen
Griindererwerber - neben der Finanzierung -
einen weiteren Vorteil: Er ist nicht der einzige,
der das anvisierte Unternehmen griindlich
unter die betriebswirtschaftliche Lupe nimmt,
die Profis der Aachener Beteiligungsgesell-
schaft tun dies genauso. Natiirlich ist auch das
Miteinander mit der S-UBG kein Garant fiir den
wirtschaftlichen Erfolg in der Zukunft. Aber
eine zusatzliche Absicherung: Die Misserfolgs-
quote der S-UBG-Beteiligungen liegt unter 20
Prozent, so Harald Heidemann.

Das gemeinsame Engagement von Beteili-
gungsgesellschaft und Unternehmens-Erwerber
wird im Durchschnitt auf sieben Jahre anlegt.
Ausnahmen bestdtigen - wie immer - die
Regel: ,Selten kommt es vor, dass wir friiher
aussteigen, andererseits halten wir eine Betei-
ligung bereits seit 15 Jahren”, macht Harald
Heidemann die Maglichkeiten der Beteili-
gungsdauer transparent.

Der so genannte Exit, der Zeitpunkt, zu
dem sich die Beteiligungsgesellschaft - még-
lichst mit einem Gewinn - verabschieden will,
sollte vom Griindererwerber bereits bei dem
Vertragsabschluss angedacht und besprochen
werden, rat Harald Heidemann, ,damit der
Unternehmer nicht spiter Uberraschungen
erlebt”. Beispielsweise gibt es die Moglichkeit,
einen Buy-Back, den Riickkauf, zu verabreden.
Dann wird schon vor dem gemeinsamen Betei-
ligungseingang berechnet, wie der Unterneh-
mer die Geschdftsanteile der Beteiligungsge-
sellschaft nach ein paar Jahren erwerben kann.
Der klassische Weg, iiber den eine Beteili-
gungsgesellschaft ,bye-bye” sagt, ist der Buy-
Back oder der Verkauf an einen industriellen

Investor, auch bei einem Borsengang ist ein
Exit denkbar.

Selbstredend investieren Private Equity-
Gesellschaften nicht in jedes Unternehmen in
jeder Branche. Ganz groR geschrieben wird
deshalb, wie Harald Heidemann betont, die
Due Diligence: Sorgsam wird nach allen Rich-
tungen von den Managern der S-UBG jede
mogliche Beteiligung gepriift. Ganz wichtig
sind, neben der Persdnlichkeit, dem Know-how
und dem kaufmdnnischen Konnen des Unter-
nehmers in spe, die Branche und ihre Perspek-
tiven im Markt. ,Ein generelles Nein sagen wir
zu Sanierungsfallen”, macht Vorstandsmitglied
Heidemann deutlich, ,unser Geld soll frisches
Geld sein, nicht Altverluste bedienen”. Auch
»in moralisch bedenkliche Unternehmen”
steckt die S-UBG kein Geld.

Manager, die ein Unternehmen iibernehmen
wollen und die zusammen mit dem verkaufs-
willigen Unternehmen die fiir die Beteiligungs-
gesellschaft notwendigen Unterlagen gut und
ziigig aufbereiten, miissen nicht lange warten,
bis sie im Unternehmersessel Platz nehmen
konnen. ,Der Schliissel zu einer ziigigen
Abwicklung ist die Aufbereitung der Unterla-
gen”, betont Harald Heidemann. Lauft alles
nach Plan, kann eine Ubernahme im Zeitraum
bis zu sechs Monaten abgeschlossen sein.
+Wenn es innerhalb von neun Monaten nichts
geworden ist, wird es auch nichts mehr”, weil
Harald Heidemann aus Erfahrung.

Die Beteiligungsgesellschaft hilft iibrigens
nicht nur bei der Finanzierung, sondern bringt
auch verkaufswillige Unternehmer mit poten-
ziellen Kaufern zusammen.
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