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Forderung von Unternehmenskaufen/-ubernahmen

Der Ertrag liegt in der Zukunft. Wie leistungsféhig ist der zu
Ubernehmende Betrieb?

Die Angaben uber die zu Ubernehmenden/tbergebenden Betriebe weichen je
nach Informationsquelle erheblich ab. Meist wird die Zahl von 400.000 Betrieben
in den nachsten funf Jahren genannt. Fiir die Ubergeber herrscht somit eine
Konkurrenz um die Ubernehmer.

Zusatzlich erschwert wird dieser Umstand des Marktes durch die Struktur der
Alterversorgung der bestehenden Inhaber. Laut Creditreform ist der Betrieb bei
50 % der Unternehmer die einzige Alterversorgung, bei weiteren 25 % ist es der
grosste Teil der Alterversorgung. Damit ist oftmals schon das ganze Dilemma
beschrieben.

[Zurick]

Was ist der Betrieb wert? Was kann der Ubernehmer bezahlen?

Viele Betriebe, die zur Ubernahme anstehen werden nicht auf dem Zenit ihrer
Entwicklung veraussert, sondern meist lange danach. In der Erwartung des
Ruhestandes werden die Kosten reduziert, es wird nicht mehr investiert und oft
"platschert” der Betrieb so vor sich hin. Soll doch der Ubernehmer die
Veranderungen alle selbst vornehmen.

Ein inhabergefuhrter Betrieb ist meist nur den dreifachen Jahresgewinn, bei
Einzelunternehmen nach kalkulatorischem Unternehmerlohn, wert. Bei vielen
Betrieben reicht dies nicht aus die Altverbindlichkeiten zu decken. Der
Subventionslotse halt sich bei seiner Betrachtung immer an diesen Ertragswert.

Nun gibt es Unternehmen, die z. T. erhebliche Substanzwerte haben. Z. B. wenn
der Betrieb innerorts liegt und die Immobilienpreise hoch sind. Hier liegen
Ertragswert und Substanzwert meist erheblich auseinander. Oftmals verdient der
Betrieb die kalkulierte Rendite fur die Substanz bei weitem nicht. Hier gibt es
rationell nur eine Lésung. Der Betrieb muss von der Immobilie getrennt werden.

Dieser Ansatz wird dadurch unterstitzt, dass oftmals die fahigsten Ubernehmer
nicht Uber das ausreichende Eigenkapital verfliigen. Im Interesse eines
gleitenden Uberganges und der Schaffung einer Finanzierungsbasis sollte eine
Ubergaberegelung liber Jahre hinweg vollzogen werden. ldeal ist es, wenn der
zukunftige Ubernehmer die Moglichkeit erhalt als leitender Mitarbeiter der
Betrieb kennenzulernen und sich durch Leistung einen Teil seines Eigenkapitals
verdienen kann.

[Zurick]

Gewinnbasis — Marktanteil - Entwicklungsfahigkeit

Bezieht man die gleitende Ubergabe in die Zukunftsbetrachtung des
Unternehmens ein, dann entsteht durch die Ubergabephase eine positive
Entwicklung des Unternehmens in die Zukunft hin. Der Ubergeber sollte dabei
verstehen, dass sowohl der bestehende Gewinn, wie auch die Gewinnerwartung
in der Zukunft den Wert des Unternehmens bestimmen. Die richtigen
Investitionen noch vorzunehmen steht hier im Vordergrund.

Leider sind viele Ubernahmebetriebe von Investitions- und Instandhaltungsstau
gekennzeichnet. Oftmals missen auch die Strukturen im Hinblick auf die
zukunftige Marktfahigkeit Gberpriuft werden. Dienstleistungen, Service Design
und moderne Kommunikation seien hier nur als Schlagworte genannt.
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[Zurick]

Gute Basis -> guter Preis -> gute Finanzierung mit Férdermitteln

Die Forderinstitute haben in den letzten Jahren die Erfahrung gemacht, dass
Ubernahmen dreimal so haufig scheitern, wie Neugriindungen. Dadurch werden
an die Unterlagen eines zu Ubernehmenden Betriebes in der
Fordermittelfinanzierung besondere Anforderungen gestellt.

Es wird genau gepriuft, wie das zu ibernehmende Unternehmen bisher gesteuert
wurde und welches die Leistungstreiber (Frihindikatoren) sind. Nur
vorausschauend kann ein Betrieb gesteuert werden.

[Zurick]

Ubernahmevertrag = Finanzierung?

Ob Fordermittel in die Finanzierung der Ubergabe/Ubernahme einbezogen
werden konnen, hangt nicht zuletzt von Ausgestaltung des Ubernahmevertrages
ab. Hier kdnnen Sie tatséchlich fordertechnisch mehr falsch als richtig machen.
Es ist ein erheblicher Unterschied, ob Sie den Betrieb lastenfrei Ubernehmen,
oder in alle bestehende (bekannten und unbekannten) Verbindlichkeiten
eintreten. Mit Fordermitteln ist KEINE Umfinanzierung alter Verbindlichkeiten
moglich. Sobald Sie dies vereinbart haben, ist die Foérderfinanzierung fur die
Aktiven des Unternehmens nicht mehr maglich.

Sie kdnnen hier jedoch vieles gut gestalten. Der richtige Vertrag bei der
Ubernahme kann somit im Hinblick auf die Finanzierung vieles im Sinne der
Fordermittel und Ihres Ubernahmeerfolges gut regeln. Es macht somit Sinn in
jedem Falle Fachleute zu Rate zu ziehen und dies vor dem Kauf.

Machen Sie alles optimal, kénnen Sie die Betriebsuibernahme wie eine
Neugrindung finanzieren. Keine Zinsen, keine Tilgung und viel Zeit den Erfolg zu
realisieren, jedenfalls mit einem Teil der Finanzierung.

[Zurick]

Kapitalbedarfsermittlung
Der Kapitalbedarf ermittelt sich aus den folgenden Einzelpositionen:
e Share Deal (Anteilskauf)
e Firmenwert
e Ablbésung Eigenkapital
e Ablbésung Gesellschafterdarlehen
e Asset Deal (Erwerb des Firmenvermdégens)
e Immaterielles Anlagevermégen
e Sachanlagevermogen
e Finanzanlagevermogen
e Vorrate
e Forderungen
[Zurick]

© WABECO Subventionslotse® der Valea Unternehmensberatung BDU
Reiskirchen & 0800-0-922326 - Internet: http://www.wabeco.de

Version v2rll — Stand 30. Jan. 2007

(/74

wabeco

Subventionslotse®



Forderung des Kaufs eines Unternehmens 6(/"
Vertraulich Seite 4
wabeco

Subventionslotse®

Korrespondierende Arten von Kapitalbedarf:
e Beteiligungserwerb
e Erwerb von Patenten
e Erwerb von Lizenzen
¢ Umfinanzierung
[Zurick]
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Darstellung der Forderarten zum Erwerb gebrauchter PKWS  uersicht der

Im Einzelnen Forderarten
_ Zuschuss ist nicht
moglich.

Ein Zuschuss ist eine nicht rickzahlbare Zuwendung ohne direkte Gegenleistung.
Es gibt vier Arten von Zuschissen:

e den Grundungszuschuss im Zuge der Er6ffnung des ersten Betriebes,
e den Lohnkostenzuschuss im Zuge der Einstellung neuer Mitarbeiter,

e den Regionalzuschuss bei Investitionen an besonders geforderten
Standorten und

e den Projektzuschuss fur Vorhaben, die besonders geférdert werden.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
eines Zuschusses

Ein Unternehmenskauf wird grundsatzlich nicht mit Zuschuss gefordert.

Eine Ausnahme bildet der Erwerb eines Unternehmens, bei dem in einem
Fordergebiet mit hoher Arbeitslosigkeit Arbeitsplatze gesichert und/oder
geschaffen werden. In diesem Fall kann die Foérderung mit einem
Regionalzuschuss erfolgen.

Ausgeschlossen ist die erneute Forderung von Anlagevermégen. Wurde
dieses Anlagevermoéogen bei der Neuanschaffung oder danach bereits mit
einem Zuschuss gefordert, ist eine erneute Forderung ausgeschlossen.

[Zurick]

Eigenkapitalersatz Eigenkapitalersatz ist

immer moglich.
Der Eigenkapitalersatz ist als Ergdnzung des verfugbaren Eigenkapitals von
tatigen Gesellschaftern gedacht. Dabei wird er an den tatigen Gesellschafter
innerhalb der ersten zwei Jahre vergeben. Antragsteller ist der Gesellschafter.
Der Vertrag kommt direkt zwischen dem Forderinstitut und dem tatigen
Gesellschafter zustande. Es handelt sich somit um ein Privatdarlehen, das frei
von Rechten Dritter in das Eigenkapital (Stamm- bzw. Grundkapital) einer
Gesellschaft eingezahlt werden kann. Auch die Verwendung als
Gesellschafterdarlehen ist mdglich.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
von Eigenkapitalersatz

Ein Unternehmenskauf wird mit Eigenkapitalersatz geférdert. Der Anteil
der Forderung ist auf maximal 60 Prozent begrenzt. Die Grundférderung
betragt 25 Prozent.

Eigenkapitalersatz fur Gebaudekaufe wird nur gewahrt, wenn ausreichend
Eigenmittel einbezogen werden. Das Eigenkapital muss mindestens funf
Prozent des Kaufpreises betragen. Bei Kaufpreisen bis 500.000 EUR ist
der Mindestanteil fur die Eigenmittel 15 Prozent.

Die Eigenmittel kbnnen auch mittels Privatfinanzierung aufgebracht
werden.
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[Zurick]

Nachrangdarlehen Nachrangdarlehen sind
immer moglich.

Das Nachrangdarlehen ist der typischen stillen Beteiligung nicht unahnlich.
Zuerst ist es ein Darlehen, wie jedes Bankdarlehen auch. Dadurch gelten die
Regeln des KWG. Dann erklart der Kapitalgeber den Rangricktritt (Nachrang)
hinter alle anderen Verpflichtungen der Unternehmen. Somit wird das
Nachrangdarlehen erst vor dem Eigenkapital zurtickgezahlt. Das
Nachrangdarlehen, auch Mezzaninkapital (mezzo = ital. zwischen, da es
zwischen dem Eigen- und dem Fremdkapital liegt) genannt, wird in besonderen
Fallen bei gréReren Krediten vergeben, um Unternehmen in die Lage zu
versetzen mehr Kapital aufzunehmen. Es ist auch ein immer starker werdender
Teil der 6ffentlichen Darlehen.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
eines Nachrangdarlehens

Der Kauf eines Unternehmens kann mit Nachrangdarlehen finanziert
werden.

Der Finanzierungsanteil liegt zwischen 25 und 50 Prozent der
Bemessungsgrundlage. Die Grundvoraussetzungen fur die Férderung sind
sehr unterschiedlich.

Es wird entweder ein Mindestbetrag an Eigenmitteln verlangt oder eine
Bank muss einen Anteil an der Finanzierung tilbernehmen, der dem des
Nachrangdarlehens entspricht.

[Zurick]
Offentliche Beteiligung Offentliche
L . - . . . . Beteiligungen sind
Die offentlichen Beteiligungsgesellschaften sind Privatorganisationen der immer moglich.

Wirtschaft und deren Organisationen. Die Gesellschafter sind Banken,
Versicherungen, Verbdnde und Kammern. Die Gesellschafter stellen das
Eigenkapital und meist sichert die 6ffentliche Hand die Kapitalanlage durch
Burgschaften und besondere Refinanzierungen ab.

Im Gegensatz zu privaten Beteiligungsgesellschaften liegt die Obergrenze der
Rendite bei 6ffentlichen Beteiligungsgesellschaften, oft auch Mittelstandische
Beteiligungsgesellschaften (MBG) genannt, bei max. zwdlf Prozent pro Jahr.

Die direkte Beteiligung ist derzeit noch die Ausnahme. Die typische stille
Beteiligung ist die Regel. Die Hohe der Beteiligung beginnt bei 50.000 EUR
(Wunschhohe ab 125.000 EUR) und endet bei 1 Mio. EUR. Eine weitere Grenze
liegt in der Hohe des vorhandenen Eigenkapitals im Unternehmen.

Die offentliche Beteiligung wird regelméafig in so genannter Eigenkapitalparitat
vergeben. Dabei darf die 6ffentliche Beteiligung nicht héher sein als das
vorhandene Eigenkapital. Die Laufzeit betragt regelmafig zehn Jahre. Die
laufende Verzinsung wird jahrlich bezahlt und am Ende der Laufzeit erfolgt die
Ruckzahlung in einem Betrag oder durch eine Tilgungsvereinbarung tber max.
funf weitere Jahre. Es gilt das Nominalwertprinzip.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
einer offentlichen Beteiligung

Die Finanzierung eines Unternehmenskaufs ist vielleicht DIE Anwendung
einer offentlichen Beteiligung. Die 6ffentliche Beteiligung wird zur
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ausreichenden Ausstattung des Unternehmens mit Eigenmitteln

herangezogen.
[Zurick]
Darlehen mit Haftungsfreistellung Darlehen mit
Ein Forderdarlehen ist ein zinsgiinstiges Darlehen mit Konditionen, die z. T. ;,aqf;lf;grﬁgﬂige;:rg;g

erheblich unter den Marktkonditionen liegen. Die Foérderdarlehen mit
Haftungsfreistellung haben eine integrierte Ausfallblirgschaft fur die abwickelnde
Bank. Forderdarlehen missen nach dem KWG vergeben werden und werden
Uber eine so genannte ,,Hausbank* beantragt. Diese Hausbank wird der
Vertragspartner der Unternehmen. Die Forderbank refinanziert die Hausbank und
bestimmt damit die Kondition der Finanzierung. Die Haftungsfreistellung
entlastet das Obligo der Hausbank mit einer vorher festgelegten Quote. Diese
Quote belauft sich auf 40 bis 90 Prozent der verbleibenden Kreditsumme. Eine
Haftungsfreistellung reduziert das Risiko der Hausbank und erhéht die Kosten
der Finanzierung. Die anteilige Haftungsfreistellung kostet 0,7 bis 1,4 Prozent
der Kreditsumme als Aufschlag auf den Zins. Haftungsfreigestellte Darlehen sind
auf maximal 2 Mio. EUR pro Antrag bzw. Forderinstitut begrenzt.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
eines Darlehens mit Haftungsfreistellung

Darlehen mit Haftungsfreistellung kénnen fur den Kauf eines
Unternehmens verwendet werden. Die Laufzeit der Darlehen betragt in
der zehn Regel finfzehn Jahre. Auf die Frage der Hohe einer
Haftungsfreistellung hat dies nur indirekt Einfluss, da dies dem einzelnen
Programm zugeordnet wird.

Die Haftungsfreistellung sollte nur fir die Teile beantragt werden, die bei
dem finanzierenden Kapitalgeber in der Blankohaftung sind. Der
Blankoanteil wird durch die Haftungsfreistellung fur den Kapitalgeber auf
den ,,Selbstbehalt” reduziert.

[Zurick]

Zinsgunstige Darlehen

Billig, aber zu besichern! Ein Férderdarlehen ist ein billiges Bankdarlehen. Die
Forderdarlehen missen genauso besichert werden, wie jedes andere
Bankdarlehen. In manchen Fallen und manchen Regionen gibt es zusatzlich zum
Forderdarlehen einen Zinszuschuss, der die Konditionen fir einen bestimmten
Zeitraum zusatzlich reduziert. Forderdarlehen sind auf max. 5 Mio. EUR pro
Antrag begrenzt.

Zinsgunstige Darlehen
sind immer moglich.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
eines zinsgunstigen Darlehens

Das zinsgunstige Darlehen ist beim Unternehmenskauf nur im Rahmen
der bestehenden Sicherheiten sinnvoll. So kann das zinsglinstige
Darlehen seinen wesentlichen Vorteil, die billigen Zinsen, ausspielen.

Zinsgunstige Darlehen kdnnen innerhalb der Obergrenzen der
Finanzierung einbezogen werden. Diese sind bei 50 bis 100 Prozent der
Gesamtinvestition (Kaufpreis zzgl. Nebenkosten, die aktiviert werden).

[Zurick]
Offentliche Biirgschaften
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Die Ersatzsicherheiten stellen keine Finanzierungsart dar, sondern sind eine
Sicherheit, welche die Unternehmen einbezieht, wenn dem Kapitalgeber die
Sicherheiten nicht ausreichen. Solche Ersatzsicherheiten sind méglich, wenn es
einen akzeptierten Sicherungsgeber gibt, bspw. eine Versicherung, der aufgrund
eines Informations- und Managementvorteils Sicherheiten besser (hther)
bewerten kann als der Kapitalgeber. Weiterhin werden solche Ersatzsicherheiten
auch von staatlich unterstiutzten Birgschaftsbanken oder dem Staat selbst
vergeben. Hierbei mischen sich die Betrachtungen der Forderung hinsichtlich der
positiven Effekte, bspw. durch Beschéftigung in einer Region mit geringerem
Beschéaftigungsanteil, und der , Aufwertung“ der Sicherheiten flr einen
Kapitalgeber.

Finanzierung eines Unternehmenskaufs unter der Verwendung
einer offentlichen Burgschaft

Die offentlichen Birgschaften kdnnen beim Unternehmenskauf eingesetzt
werden.

Die Dauer der 6ffentlichen Burgschaft wird auf die maximale
Abschreibungsdauer des Firmenwertes (Goodwill) begrenzt.

Die Hohe der 6ffentlichen Blurgschaft kann von der Zuordnung zu
einzelnen Positionen in der Bilanz beeinflusst werden. Dabei liegt die
Foérderungen haufig bei 50 bis 60 Prozent der Gesamtkosten im
Umlaufvermdgen und bei 80 bis 90 Prozent bei Anlagevermoégen.

Die offentliche Burgschaft kann sowohl gegenuber einer Bank, wie auch
gegenlber Leasinggesellschaften erklart werden. Dies ist jedoch von
Bundesland zu Bundesland unterschiedlich.

[Zurick]

© WABECO Subventionslotse® der Valea Unternehmensberatung BDU
Reiskirchen & 0800-0-922326 - Internet: http://www.wabeco.de

Version v2rll — Stand 30. Jan. 2007

(/74

wabeco

Subventionslotse®

Offentliche
Beteiligungen sind
immer moglich.



Forderung des Kaufs eines Unternehmens

Vertraulich

Zusammenfassung

Seite 9

Die Forderung beim Erwerb eines Betriebsgrundstickes wird meist zu
Reduzierung der Finanzierungskosten eingesetzt, da die zinsgunstigen
Darlehen einfach billiger sind.

Reichen Eigenkapital, die Bewertung des Grundstuckes und die zusétzlich
verfugbaren Sicherheiten nicht aus, kann die Finanzierung durch
Nachrangdarlehen und/oder Sicherheitenersatz erganzt werden. Dadurch
wird die Finanzierung teurer, aber oftmals erst moglich.

(Nachrangdarlehen bis 50 % und Sicherheitenersatz bis 80 % der

Investitionssumme)

Sollen das Eigenkapital oder insgesamt die selbsthaftenden Mittel in der
Bilanz des Unternehmens ausgeweitet werden, sind Eigenkapitalersatz

und offentliche Beteiligungen maoglich. Zur Nutzung dieser Férderungen
sind Bedingungen zu erfullen. (Eigenkapitalersatz bis 60 % der
Investitionssumme und 6ffentliche Beteiligungen bis 100 % der
Investitionssumme bei gleich hohem bilanziellem Eigenkapital)

Forderdarlehen mit Haftungsfreistellungen gehen nur in wenigen Fallen,
da die Verwendung stark eingeschrankt wurde (zugunsten der
Nachrangdarlehen). (Férderdarlehen mit Haftungsfreistellungen bis 100
% der Investitionssumme)

Zuschusse sind nicht mdglich, werden jedoch trotzdem vergeben, da sich
diese bei Kommunen im Abgabepreis von Land wieder finden.

Diese Ubersicht soll Ihnen helfen die Mdglichkeiten der Forderung schnell zu
erfassen. Die farbliche Unterlegung erfolgt nach Ampelfarben.

Ubersicht Forderung zum Erwerb eines Unternehmens

Wer- | csrderart Fordervolumen Sicher- |\ osten | KD5 KD10
tung i.B.z. Investvol. heiten
- Zuschuss 0 % Keine Keine | Keiner | Keiner
+ Eigenkapitalersatz 25 bis 60 % Keine Mittel | Keiner | Gering
+ Nachrangdarlehen 40 bis 50 % Keine Mittel | Keiner Hoch
.. . [o)
Offentliche 100 < . . Mittel
+ Beteili (wenn EK mind. Keine Hoch Mittel Endfallig
eteiligung =5 GiiE)
" . i o)
Forderdarlehen mit 40 bis 100 % L .
+ . bei 40 bis 75 % Teilweise | Gering Hoch Hoch
Haftungsfreistellung hr
+ AN Bis 100 % Voll Gering | Hoch Hoch
Darlehen
+ Sicherheitenersatz 50 bis 80 % Keine Mittel | Gering | Gering
(Legende:
(+) = Einfach mogliche Forderung, (0) = Forderung unter Bedingungen mdglich, (-) = Keine
Férderung moglich
EK = Eigenkapital, Hf = Haftungsfreistellung, i.B.z. Investvol. = in Bezug zum Investitionsvolumen,
KD5 = Kapitaldienst in den ersten funf Jahren; KD10 = Kapitaldienst in den ersten zehn Jahren)

[Zurick]
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Weitere Informationen und Hilfen zu Fordermitteln

Kostenlose Fordermittelpriufung:
http://www.wabeco.de/d7-frame.htm

Auf der Basis von Unterlagen, die Sie am Bildschirm oder mit der Hand ausfullen
kénnen, wird binnen drei Werktagen ermittelt, wie hoch welche Férderung sein
kann. Die Antwort ist so genau, wie lhre Angaben zu lhrem Unternehmen und
dem Vorhaben.

Fordermittel-Informations-Zentrum (Foeml2Z):
http://www.FoemlZ.de

Im FIZ kdnnen Sie sich kostenlos anmelden und danach Einstellungen
vornehmen, die lhnen automatisch aktuelle Informationen zu den von Ihnen
gewlnschten Themen bereit stellt. Sie kbnnen auch individuelle Anfragen
starten. Daneben gibt es zahlreiche Hilfsmittel, mit denen Sie online die
Forderbarkeit prufen kénnen.

Online Finanzierungspriufung:
http://www.impulse.de/firmenfinanzierung

Mit der Beantwortung von 19 Fragen (Sie wahlen aus jeweils vier Kategorien
aus) werden die im Mittelstand Ublichen 17 Finanzierungsarten auf ihre
Machbarkeit Uberpruft. Das Ergebnis ist direkt online ablesbar und nach
Ampelfarben sortiert. Die grinen gehen immer. Fir die gelben missen Sie
Bedingungen erflllen und die roten gehen nicht. Diese Aussage ist empirisch
richtig, die individuelle Prufung ersetzt sie nicht. Sie wissen in jedem Fall, wo Sie
stehen.

[Zurick]
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