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I N H A LT

Die Krise frisst sich durch
die Wirtschaft und ver-
schont auch den Mittel-
stand nicht. Es ist eine
Zeit des Nachdenkens
und der Neuorientierung:
Wie steuere ich mein
Unternehmen durch die
Krise? Wie halte ich
meine Belegschaft? In der
Kunst sind Besonnenheit
und Konzentration viel-
fach thematisiert wor-
den. Deshalb illustrieren
wir diese Sonderbeilage
mit Gemälden, auf denen
nachdenkliche, sinnie-
rende und konzentrierte
Menschen dargestellt
sind. 

Investoren Banken ge-
ben zurzeit kaum Kredite
für Startups. Investoren
springen ein. Seite 2

Leasing Mittelständler
weichen vermehrt auf
Leasing aus. Doch auch
Leasinggeber brauchen
Kredit. Seite 2

Altersvorsorge Die be-
triebliche Altersvorsorge
ist bei vielen Firmen
nicht gedeckt. Seite 4

Weiterbildung Mitarbei-
ter in der Kurzarbeit zu
qualifizieren, lohnt sich
doppelt. Seite 5

Managerhaftung Berufs-
haftpflichtversicherungen
für Führungskräfte sind
vor allem in der Krise
wichtig. Seite 6

Kooperation Damit For-
schung bezahlbar bleibt,
arbeiten Betriebe ver-
stärkt zusammen. Seite 7

Kriminalität Der Mittel-
stand unterschätzt das
Risiko Wirtschaftskrimi-
nalität. Seite 8

Risikomanagement Wer
in Sicherheit investiert,
zahlt deutlich niedrigere
Prämien. Seite 8
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„Es sollten deutlich
mehr als die lange üblichen

20 Prozent sein“
Hermann Dittmers, Sparkasse Freiburg

Sir Edward Burne-Jones (1833–1898) verewigte auf seinem Ölbild „The Heart
Desires“ die Sage vom Bildhauer Pygmalion, der eine Statue nach weiblichem
Abbild schuf, sich in sie verliebte und schließlich zum Leben erweckte

Geldnot macht
die Firmen
erfinderisch

Viele Unternehmer
stehen mit dem
Rücken zur Wand:
Die Mittel werden
knapp, die Banken
mauern. Also wird
jeder Stein
umgedreht auf der
Suche nach stillen
Liquiditätsreserven

VON NICOLA SCHULDT-BAUMGART

Für viele Betriebe der Metall-
industrie kommt es im Mo-
ment ziemlich dick: Aufträge
brechen reihenweise weg.

Die Warenlager sind prall gefüllt und
müssen wegen des stark gefallenen
Stahlpreises abgeschrieben werden.
Die Zahlungsmoral der Kunden
sinkt, während Lieferanten auf sofor-
tige Bezahlung pochen. „Unsere mit-
telständischen Unternehmen sind in
der Verteidigungsposition“, bringt
Ulrich Galladé, Präsident des WSM
Wirtschaftsverbands Stahl- und Me-
tallverarbeitung, die Situation in der
Branche auf den Punkt. 

Auf rund 10 Mrd. € schätzt Galladé
den kurzfristigen Finanzierungsbe-
darf seiner Verbandsmitglieder. Über
ein Drittel der zumeist mittelständi-
schen Betriebe würden derzeit mit
ihren Banken über neue Kredite ver-
handeln – mit mäßigem Erfolg. Das
gestiegene Risikobewusstsein der
Banken bekommen auch die Metall-
unternehmen zu spüren. 

Bei vielen Unternehmen haben
sich in den vergangenen Monaten
die üblichen Kennzahlen für die
Bonitätsprüfung verschlechtert –
allen voran die Eigenkapitalquote.
Damit fällt auch ihr Rating heute
deutlich schlechter aus als noch vor
einem Jahr, sodass wiederum einige
Unternehmen gar kein frisches Geld
mehr bekommen, andere höhere
Zinsen zahlen müssen, und wieder
andere mit schärferen vertraglichen
Verpflichtungen arbeiten müssen. 

In ihrer Not lösen viele Unterneh-
men ihr Liquiditätsproblem kurzfris-
tig und ohne Hilfe der Bank: Sie han-
deln mit ihren Lieferanten längere
Zahlungsziele aus und verkürzen die
Zahlungsziele ihrer Kunden. „Das
mag im Einzelfall entlastend wirken,
kann aber negative Folgen haben,
etwa wenn plötzlich ein wichtiger
Zulieferer ausfällt, weil ihm die
finanziellen Mittel fehlen“, warnt
Peter Wiegand von der Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft KPMG. 

Langfristig ist das aber keine Lö-
sung. Dafür ist solche Art Liquiditäts-
planung zu unsicher und vor allem
zu intransparent. Beliebter sind da-
her Finanzierungsverfahren, die die
Liquidität verbessern. „Mit Sale-and-
lease-back-Verfahren können Fir-
men stille Reserven heben, die etwa
im mobilen Anlagevermögen ihres
Unternehmens schlummern“, sagt
Carl von der Goltz, Geschäftsführer
des Hamburger Sale-and-lease-
back-Anbieters Maturus Finance.

Dieses Finanzierungsverfahren ist
eine Sonderform des Leasings, bei
der ein Gegenstand oder eine Immo-
bilie an eine Leasinggesellschaft ver-
kauft und zur weiteren Nutzung wie-
der zurückgeleast wird. „Über den
Liquiditätszufluss könnten Unter-
nehmen in der Regel auch ihr Rating
verbessern und sich wieder konven-
tionelle Finanzierungsquellen er-
schließen“, sagt von der Goltz. 

Der Vorteil beim Leasing: Es gibt
keine Bonitätsprüfung des Unter-
nehmens. Als Sicherheit zählt in ers-
ter Linie der am Markt erzielbare
Wiederverkaufswert des Anlagever-
mögens. Viele Mittelständler schät-
zen auch den im Vergleich zur Kredit-
finanzierung geringen Verwaltungs-
aufwand. Der Nachteil beim Leasing:
Die Raten sind höher als die Zinsen
für einen Kredit. Derzeit liegen sie bei
rund zwölf Prozent. 

Eine andere Möglichkeit, Liquidi-
tätsengpässe zu überbrücken, ist das
Working-Capital-Management. Hier
steht das Umlaufvermögen eines Be-
triebs im Fokus: Wie lässt sich der
Einkauf effizienter gestalten? Kön-
nen Lagerbestände abgebaut wer-
den? Kann die Verwaltung der Forde-
rungen und Verbindlichkeiten ver-
bessert werden? 

Michael Schweikl von der Münch-
ner Unternehmensberatung MJSP
Consulting Group macht das an ei-
nem Beispiel deutlich: „Werden Auf-

träge schlecht disponiert und abge-
wickelt, steigen die Bestände und das
damit gebundene Kapital“, sagt er.
Wer also seine Lagerbestand von
10 Mio. € auf 7,5 Mio. € reduziert, hat
2,5 Mio € zur Verfügung, die er an-
derweitig investieren kann.

Trotz der vielen Finanzierungs-
möglichkeiten hilft den Unterneh-
men in der aktuellen Krise nichts
mehr als eine solide Eigenkapital-
quote. Das bestätigt auch eine aktu-
elle Studie der Beratungsgesellschaft
Ernst & Young, für die 65 wachstums-
starke, mittelständische Unterneh-
men befragt wurden, die sich als Fi-
nalisten für den Wettbewerb „Entre-
preneur des Jahres 2008“ qualifiziert
hatten. Das Ergebnis: Der Großteil
finanziert sich aus dem Cashflow
und profitiert zusätzlich von einer
gut gepolsterten Eigenkapitaldecke.
Diese lag im Schnitt bei 40,6 Prozent. 

Wie wichtig die Eigenkapitalquote
ist, betont auch Hermann Dittmers,
Geschäftsführer der S-Beteiligungs-
gesellschaft der Sparkasse Freiburg.
„Wenn die Märkte enger werden,
können unsere Kunden dank der gu-
ten Eigenkapitalausstattung ihre
Stärken ausspielen und Marktanteile
gewinnen.“ S-Beteiligung stärkt die
Eigenkapitalbasis familiengeführter
Betriebe durch typische stille Beteili-

gungen oder Genussrechte. Aller-
dings kommt mit der Sparkassen-
tochter nur ins Geschäft, wer ein
striktes Kostenmanagement nach-
weisen kann.

Obwohl das Beteiligungskapital
seinen Preis hat, lassen sich derzeit
etliche Unternehmen darauf ein. Je
nach Bonität fallen bis zu zwölf Pro-
zent Zinsen pro Jahr an. Laut Ditt-
mers werden die Kosten aber durch
die langen Laufzeiten von bis zu 15
Jahren und den Verzicht auf die jähr-
liche Tilgung aufgewogen. „Das ver-
schafft den Unternehmen erhebliche
Liquiditätsvorteile“, sagt Dittmers.

Generell rät er Unternehmen, die
Passivseite ihrer Bilanz zu stärken
und auf Finanzierungen mit gerin-
gem Tilgungsanteil zu setzen. Das
schone die dringend benötige Liqui-
dität. Wichtig sei außerdem, die
Eigenkapitaldecke mittel- und lang-
fristig zu stärken. „Es sollten deutlich
mehr als die lange üblichen 20 Pro-
zent sein“, sagt Dittmers. „Das ist die
beste Vorsorge für Krisenzeiten.“

Eigenkapital im Mittelstand weiter Mangelware
Unterkapitalisiert Laut
der Wirtschaftsauskunftei
Creditreform ist ein Drittel
des Mittelstands mit einer
Eigenkapitalquote von we-
niger als zehn Prozent
deutlich unterkapitalisiert.
Mit fatalen Folgen: Nur
wer eine solide Eigenkapi-
talbasis vorweist, kommt
derzeit an frisches Geld.

Eigenkapitalquoten im Mittelstand nach Branchen
Angaben in % der befragten Unternehmen
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