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Kurzfassung

Kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) der Bauwirtschaft stehen zahl-
reiche Mdglichkeiten der Finanzierung zur Verfligung. Das heutige Bau-
unternehmen orientiert seine Bilanzpolitik vor allem an der Innenfinanzie-
rung. Neben der Innenfinanzierung, die keine unternehmensexternen Ka-
pitalgeber involviert, machen die Unternehmen von verschiedenen For-
men der Aul3enfinanzierung Gebrauch. In der Vergangenheit waren die
Unternehmen besonders haufig auf Bankkredite angewiesen. Durch die
Baseler Eigenkapitalvorschriften fiir Banken zur Kreditvergabe haben sich
jedoch die Rahmenbedingungen bei der Kreditvergabe in den letzten Jah-
ren stark verandert. Durch die hohen Sicherheitsforderungen und Doku-
mentationspflichten der Banken riickt die Bonitat von Unternehmen immer
weiter in den Fokus der Kreditgeber. Trotzdem bildet die Kreditfinanzie-
rung neben der Innenfinanzierung weiterhin die Grundlage der Liquiditats-
und Existenzsicherung dsterreichischer Unternehmen.

Die Unsicherheiten in der Bauwirtschaft sind im Vergleich zu anderen
Branchen generell als hoch einzuschatzen. Sie resultieren aus unter-
schiedlichsten Risikofaktoren wie branchen-, unternehmer- und auftrags-
spezifischen Einflussfaktoren. Die Wahl der jeweiligen Finanzierungszu-
sammensetzung eines Bauunternehmens wird von diesen unternehmens-
internen wie auch -externen Faktoren beeinflusst.

Diese Arbeit bildet einen praktischen und theoretischen Bezugsrahmen
zum Themengebiet der Unternehmensfinanzierung und den finanzwirt-
schaftlichen Risiken in der Baubranche. Der theoretische Bezugsrahmen
stltzt sich auf Literaturrecherchen und geht auf die Systematisierung des
Finanzierungsbegriffes und der Finanzierungsformen sowie auf das Liqui-
ditats- und Finanzmanagement eines mittelstdndischen Bauunterneh-
mens und deren finanzwirtschaftlichen Einflussfaktoren ein. Im empiri-
schen und somit praktischen Teil dieser Masterarbeit werden die durch
persoénliche Interviews mit Geschaftsfiihrern von kleinen und mittleren Un-
ternehmen in der Steiermark erhobenen Erfahrungen zu dieser Thematik
dargestellt und mit den theoretischen Betrachtungsweisen verglichen. Da-
bei stehen Aspekte wie die Finanzierungsquellen der Unternehmen, der
Einfluss diverser Risikofaktoren auf die Unternehmensfinanzierung und
die Beurteilung der aktuellen Finanzierungsbedingungen durch die befrag-
ten Experten im Mittelpunkt. Die gewonnenen Erkenntnisse dienen als Ba-
sis fur den Ausblick und den zukiinftigen Forschungsbedarf.
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Abstract

Small and medium-sized enterprises (SMES) in the construction industry
have numerous financing options at their disposal. Today's construction
company focuses their accounting policy primarily on internal financing. In
addition to internal financing, which does not involve any external inves-
tors, companies may also make use of various forms of external financing.
In prior years companies were particularly dependent on bank loans. Re-
cently however, the Basel capital adequacy requirements for banks to
grant loans have changed the framework conditions for granting loans
considerably in recent years. Due to the high security requirements and
documentation obligations of banks, the creditworthiness of companies is
becoming increasingly important for lenders. Nevertheless, credit finan-
cing, in addition to internal financing, continues to form the basis for
securing the liquidity and livelihood of Austrian companies.

Uncertainties in the construction industry are generally considered to be
high compared with other sectors. They result from a wide variety of risk
factors such as sector-specific, entrepreneur-specific and order-specific
influencing factors. The choice of the respective financial composition of a
construction company is influenced by these internal and external factors.

This paper provides a practical and theoretical frame of reference on the
topics of corporate financing and financial risks in the construction in-
dustry. The theoretical frame of reference is based on literature researche
and deals with the systematisation of the financing concept and the forms
of financing as well as with the liquidity and financial management of a
medium-sized construction company and their financial factors of in-
fluence. In the empirical and thus practical part of this Master's thesis, the
experiences gained through personal interviews with managing directors
of small and medium-sized enterprises in Styria on this topic are presented
and compared with theoretical approaches. The focus is on aspects such
as the financing sources of companies, the influence of various risk factors
on corporate financing and the assessment of current financing conditions
by the surveyed experts. The insights gained serve as a basis for the out-
look and future research needs.
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Einleitung

1 Einleitung

Dieses Kapitel stellt im ersten Abschnitt zuerst die Ausgangssituation und
Problemstellung der kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) und deren
Besonderheiten im Hinblick auf die Finanzstruktur dar. Die darauffolgen-
den Abschnitte befassen sich mit der Zielsetzung sowie den konkreten
Forschungsfragen und dem Forschungsdesign dieser Arbeit.

11 Ausgangssituation und Problemstellung

Die 0Osterreichische Wirtschaftslage bietet aktuell ein erfreuliches Bild: Im
EU-Vergleich entwickelt sich die Osterreichische Konjunktur besser und
befindet sich aktuell in einer Aufschwungphase. Wesentlicher Erfolgsfak-
tor der heimischen Wirtschaft sind die kleinen und mittleren Unternehmen.
Die Zahlen des Mittelstandsberichtes aus dem Jahr 2018 zeigen, dass
mehr als 99 % aller Unternehmen den kleinen und mittleren Betrieben an-
gehoren.t

Die mit der Unternehmensfinanzierung verbundenen Rahmenbedingun-
gen haben sich durchwegs positiv entwickelt. Nach langjahrigen Riickgan-
gen der Neukredite konnte hier zuletzt eine Trendwende beobachtet wer-
den. Diese ist vor allem auf das niedrige Niveau der Zinsen fur Unterneh-
menskredite zuriickzufiihren.?

Traditionellerweise zahlt die Baubranche zu jener Branche, in der die
meisten Insolvenzfille auftreten. Laut Osterreichischem Kreditschutzver-
band KSV1870 lassen sich Uber die Halfte aller Insolvenzen auf Proble-
matiken innerhalb eines Betriebes zuriickfihren. Das Fehlen des notwen-
digen kaufmannischen Weiblicks wird vorrangig angesprochen.? Die hohe
Insolvenzrate hangt auch mit der niedrigen Eigenkapitalquote oder umge-
kehrt formuliert, mit der sehr hohen Fremdkapitalquote zusammen. Daher
ist von den beiden bedeutendsten Kreditgebern der Branche — Kreditinsti-
tute und Baustofflieferanten — eine sorgféltige Analyse der Unternehmen
besonders wichtig.*

Damit diese Unternehmer weiterhin am Markt bestehen kénnen, benéti-
gen sie oftmals liquide Mittel, um ihre Geschéftsideen in konkrete Investi-
tionsprojekte umzusetzen. Diese Mittel kbnnen zum einen vom jeweiligen
Unternehmer selbst stammen. Reichen die liquiden Mittel nicht aus, um
die fur die geplanten Investitionen erforderlichen anfanglichen Auszahlun-
gen voll abzudecken, wird die Hinzunahme weiterer Kapitalgeber erforder-
lich.

* Vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht.
S.7

2 Vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht.
S.9

3Vgl. KSV1870: Jedes zweite Unternehmen scheitert an der Chefetage. https://www.ksv.at/media/665/download. Datum des
Zugriffs: 01.10.2019

4Vgl. STUHR, C.: Kreditpriifung bei Bauunternehmen. S. V
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All diese Bestreben und Vorgange fallen unter dem Begriff der Unterneh-
mensfinanzierung. Genau genommen werden dabei alle Mal3nahmen, die
sich mit der Planung und Durchfihrung der Finanzierung von Unterneh-
men befassen, verstanden. Zu den zentralen Problemen der KMU in Hin-
blick auf die Unternehmensfinanzierung gehort ein eingeschrankter Zu-
gang zu externen Finanzquellen. Dadurch sind ihre Méglichkeiten beein-
trachtigt, Investitionen zu finanzieren, Produktionskapazitaten zu erwei-
tern sowie Produktivitat und Lohne zu erhohen. Der Mangel an Finanzmit-
teln wird haufig als Hindernis fir das Wachstum von KMU genannt.®

Fur KMU sind Bankkredite die wichtigste Quelle externer Finanzmittel,
weshalb Kreditinstitute eine dominierende Rolle bei der Finanzierung spie-
len. KMU finanzieren sowohl Investitionen als auch Umlaufkapital und Wa-
renvorrate mit Hilfe von Krediten.® Im Zusammenhang dazu stehen einer-
seits die sich in Veranderung befindlichen Vorgaben respektive Empfeh-
lungen der Bankenaufsicht, andererseits wirken sich die Rahmenverein-
barungen zur ,,Internationalen Konvergenz der Kapitalmessung und Ei-
genkapitalanforderungen® (Basel Il + Ill) auf das Kreditgeschaft aus.’

Weiters sollen die besonderen GesetzmalRigkeiten in der Baubranche, re-
sultierend aus der Komplexitat des Baugeschehens, der langen Laufzei-
ten oder exogenen Bedingungen wie Standort und Witterung und die da-
mit einhergehenden Risiken und Einflussfaktoren untersucht werden.

Dieser Ausgangssituation und Problemstellung nimmt sich die vorliegende
Masterarbeit an.

1.2 Zielsetzung und Forschungsfrage

Die folgende Masterarbeit setzt sich mit der Unternehmensfinanzierung
von Klein- und Mittelunternehmen im Baugewerbe auseinander und zeigt
ihre theoretischen Mdoglichkeiten, sowie deren praktischen Umsetzung
auf. Daraus leiten sich folgende Forschungsfragen ab:

=  Welche Mdglichkeiten der Unternehmensfinanzierung bieten sich KMU
im Baugewerbe?

= Welche Arten und Formen der Finanzierung (Eigen- / Fremdfinanzie-
rung) finden bei Bauunternehmen Verwendung?

= Welche Herausforderungen der Bauwirtschaft zahlen zu den Faktoren
mit dem groRten Einfluss auf die Unternehmensfinanzierung?

5VgI. FERRANDO, A.; KOHLER-ULBRICH, P.; PAL, R.: Is the growth of euro area small and medium-sized enterprises
constrained by financing barriers?. Bericht. S. 24

o Vgl. BRUNNER, W.; MAHLBERG, B.; SCHNEIDER, H. w.: Finanzierungssituation von KMU unter der Beriicksichtigung
der gegenwartigen Krise.
https://lwww.bmdw.gv.at/Wirtschaftspolitik/Wirtschaftspolitik/Documents/Finanzierungssituation%20von%20KMU . pdf.
Datum des Zugriffs: 14.08.2018

"Vgl. STUHR, C.: Kreditprifung bei Bauunternehmen. S. 2
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1.3 Forschungsdesign und Aufbau der Arbeit

Auf die Forschungsfrage aufbauend wird nun das Forschungsdesign dar-
gestellt. Um den aktuellen Wissensstand wiederzugeben bedient sich
diese Masterarbeit einer eine Literaturrecherche, die die wichtigsten Wis-
sensgebiete zum Thema der Finanzierungssituation am Bau und der Fi-
nanzierungsstruktur der Unternehmen widerspiegelt. Beginnend mit fach-
lichen Begriffsdefinitionen wird ein Uberblick der darauffolgenden Literatur
vermittelt. Im ersten Abschnitt soll auf die Thematik der Unternehmensfi-
nanzierung sowie die aktuelle Situation und die Entwicklung der KMUs in
Osterreich eingegangen werden. Wichtiger Bestandteil sind hier die unter-
schiedlichen Finanzierungsformen und deren Systematisierung.

AnschlieBend wird die auRenfinanzierte Fremdfinanzierung genauer be-
trachtet um somit alle relevanten Informationen in Hinblick auf mogliche
Finanzierungsarten zu erhalten.

Um in den Kapiteln 2 und 3 den Bezug zum Bau herzustellen, werden in
den einzelnen Unterpunkten immer wieder Beispiele in Hinblick auf die
Baubranche erarbeitet. Wichtige Unterpunkte der Literaturrecherche sind

dahingehend:

= [2.3] Volkswirtschaftliche Bedeutung der Bauwirtschaft

= [2.7] Systematisierung des Finanzierungsbegriffs und der
Finanzierungsformen

= [2.9] Liquiditats- und Finanzmanagement in mittelstandischen
Bauunternehmen

= [3.5] Gebrauchliche Arten der Kreditfinanzierung fur
Bauunternehmen

Ein wichtiges Element der Literaturrecherche ist die Aufarbeitung der un-
terschiedlichen finanzwirtschaftlichen Risiken, die die Bauwirtschaft mit
sich bringt in Kapitel 4. Im letzten Schritt werden der Finanzierungspro-
zess und die damit verbundenen Einflussfaktoren néher zu erlautern. Im
Zuge des theoretischen Abschnittes dieser Arbeit werden die wichtigsten
Aspekte fiir den praktischen Teil der Masterarbeit hervorgehoben, welcher
sich aus einer empirischen Studie, basierend auf Experteninterviews zu-
sammensetzt. Die Durchfiihrung der Interviews erfolgt grof3teils person-
lich. Die Antworten der geschlossenen Fragen werden anhand statisti-
scher Methoden ausgewertet. Die Daten aus den offenen Fragestellungen
werden zusammengefasst und in schriftlicher Form in die Arbeit miteinge-
baut. Ziel der Befragung ist die aktuelle Ist-Situation der Finanzierungs-
quellen der KMUS am Bau zu bestimmen und wesentliche Einflussfakto-
ren und Erfahrungswerte der einzelnen Bauunternehmer zu erfassen.
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Nach Auswertung der empirischen Studie und der im Vorhinein gesam-
melten Informationen im Zuge der Literaturrecherche kdnnen durch die
Interpretation der Ergebnisse die Forschungsfragen beantwortet werden.

Nachfolgend ist der Aufbau der Arbeit in einem Mindmap dargestellt:

( KAPITEL 1 - EINLEITUNG

KAPITEL 2 - THEORETISCHE
GRUNDLAGEN

KAPITEL 3 -
AUSSENFINANZIERTE
FREMDFINANZIERUNG

KAPITEL 4 -
FINANZWIRTSCHAFTLICHE
RISIKEN IN DER
BAUWIRTSCHAFT

16-Dez-2019
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KAPITEL 5 - DER

FINANZIERUNGSPROZESS
UND SEINE

EINFLUSSFAKTOREN

)

KAPITEL 6 - GRUNDLAGEN
UNTERNEHMENSFINANZIERUNG || pep EMPIRISCHEN STUD[E}

AM BAU

KAPITEL 7 -
BEFRAGUNGSERGEBNISSE

({

KAPITEL 8 -
ZUSAMMENFASSUNG
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2 Theoretische Grundlagen

In folgendem Kapitel werden theoretische Grundlagen der Unternehmens-
finanzierung beschrieben. Einleitend erfolgt eine Definition des Begriffs
KMU sowie die Erfassung der aktuellen Situation und Entwicklung der Fi-
nanz- und Unternehmensstrukturen von kleinen und mittleren Unterneh-
men in Osterreich. Es werden wichtige Kennzahlen in Hinblick auf die Fi-
nanzstruktur erarbeitet, welche Uber die Finanzierungs- und Liquiditats-
analyse festgestellt werden. Nach der Systematisierung von Finanzie-
rungsformen wird anhand eines Beispiels eins mittelstandischen Bauun-
ternehmens aufgezeigt, wie die Liquiditats- und Finanzierungsplanung
umgesetzt werden kann.

2.1 KMU-Definition

Die Europaische Union hat folgende Definition fiir kleine und mittlere Un-
ternehmen (KMU) festgelegt. Dabei werden zur Klassifizierung die Mitar-
beiterzahl, der Jahresumsatz und die Jahresbilanzsumme herangezogen.
Diese dient als Grundlage fur die Einstufung der Unternehmensgrolie.

Kategorie des Mitarbeiterzahl ) SR e = (oderj Jahresbilanz-

d
Unternehmens (Jahresarbeitseinheit) ”2 summe

| |

<250 [wd| SE€50Mio (o €43 Mio

\ 71 1
L M —
<50 (we| S€10Mio [ S€10Mio
\7_ ./
J1 71
Kleinst <10 (me <€2Mio [cw| S€2Mio

I I

Abbildung 2.1: Definition KMU It. EU®

Weiters darf ein KMU kein Partnerunternehmen (= ein Unternehmen halt
allein oder gemeinsam mit einem oder mehreren verbundenen Unterneh-
men 25 % oder mehr des Kapitals oder der Stimmrechte eines anderen
Unternehmens) oder ein verbundenes Unternehmen sein, sondern muss
ein ,eigenstandiges Unternehmen sein. °

8 https://www.kmuforschung.ac.at/zahlen-fakten/kmu-daten/. Datum des Zugriffs: 30.08.2018

° Vgl. WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH: Wirtschaftskraft KMU 2018.
https://news.wko.at/news/oesterreich/wirtschaftskraft-kmu2018.pdf. Datum des Zugriffs: 08.30.2018
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In dieser Darstellung fehlen noch die groRen Unternehmen (GU). Lt. Wirt-
schaftsservice Austria werden diese folgendermafen definiert:1°

=  Mitarbeiterzahl: 2 250 UND
= Jahresumsatz > 50 Mio. EUR ODER

= Jahresbilanzsumme > 43 Mio. EUR

In den nachsten drei Kapiteln wird kurz auf die Bedeutung der KMUs in
Bezug auf die Osterreichische Wirtschaft eingegangen, ihr aktuelle Situa-
tion erfasst und ihre allgemeinen Probleme beim Thema der Finanzierung
aufgegriffen. Weiters wird die volkswirtschaftliche Bedeutung der Bauwirt-
schaft aufgegriffen.

2.2 Bedeutung und Finanzierungsstruktur von kleinen und
mittleren Unternehmen

Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) beeinflussen die meisten Euro-
paischen Volkswirtschaften ebenso wie die die &sterreichische Wirt-
schaftsstruktur.!! In den OECD-Landern beschaftigen KMU mehr als die
Halfte der Arbeitskrafte des privaten Sektors.*?

Die Bedeutung der KMU besteht nicht nur in der gro3en Anzahl an Unter-
nehmen und deren hohem Anteil an der gesamtwirtschaftlichen Beschaf-
tigung, sondern auch in ihrer Rolle als Quelle von Wirtschaftsdynamik, In-
novation und Flexibilitat. Auf KMU geht der Grof3teil des Wachstums an
Beschaftigung in den OECD Léandern zuriick. Aul3erdem leisten sie wich-
tige Beitrage zu Innovation, Produktivitat und Wirtschaftswachstum.3

Diese Bedeutung schlagt sich auch im Anteil der kleinen und mittleren Un-
ternehmen in Osterreich von (iber 99 % wieder. Sie bieten Arbeitspléatze
fur zwei Millionen Beschéftigte, davon 54.000 Lehrlinge. Die KMUs der
heimischen marktorientierten Wirtschaft erzielen mehr als 60 % der Er-
l6se. Im Beobachtungszeitraum von 2014 bis 2016 des Mittelstandsbe-
richtes aus 2018 wurden Uber 35.000 zusatzliche Arbeitsplatze geschaf-
fen.14

Zu den zentralen Problemen der KMU gehdrt ein eingeschrankter Zugang
zu externen Finanzquellen. Dadurch sind ihre Mdglichkeiten beeintréch-

10 vgl. WIRTSCHAFTSSERVICE AUSTRIA: KMU-Definition.
https://lwww.aws.at/fileadmin/user_upload/Downloads/ergaenzende_Information/KMU -Definition_Kurzmerkblatt.pdf.
Datum des Zugriffs: 30.08.2018

* vgl. PENEDER, M.: Sectoral growth drivers and competitiveness in the european union. Bericht.
2 Vgl. OECD: OECD Strategic Response to the Financial and Economic Crisis, Contributions to the. Bericht.
3 vgl. OECD: The SME finance gap, volume 1: Theory and evidence, Organization of Economic. Bericht.

14 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Datenanhang zum
Mittestandsbericht 2018. Bericht. S. 7
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tigt, Investitionen zu finanzieren, Produktionskapazitaten zu erweitern so-
wie Produktivitat und Léhne zu erhdohen. Der Mangel an Finanzmitteln wird
haufig als Hindernis fir das Wachstum von KMU genannt.*®

Eine Strukturbefragung unter Osterreichischen Betrieben aus dem Jahr
2017 im Auftrag der Wirtschaftskammer ergab zu Thema Unternehmens-
finanzierung, dass sich die Rahmenbedingungen im Vergleich zum Jahr
davor kaum verandert haben. Hinsichtlich der Anforderungen fir Kreditsi-
cherheiten sehen rund 34 % der Unternehmen eine Verschlechterung. Im
Vergleich zu 2015 beurteilen KMUs die Anforderungen der Kreditinstitute
beziglich Dokumentation und Offenlegung der Geschéaftszahlen und -
strategien als etwas lockerer. Wahrend eine leicht positive Entwicklung
betreffend der Chancen auf eine positive Erledigung eines Kreditwun-
sches konstatiert wurde, bewerten Unternehmen die Qualitat der Kunden-
betreuung durch die Hausbank als annahernd stabil. Nach wie vor waren
Hausbanken (45,6 %) die wichtigsten Ansprechpartner in Finanzierungs-
fragen, gefolgt von Steuerberatern (27,8 %) und Forderstellen (14,8 %).
Beratungsdienstleistungen der Wirtschaftskammer und andere Kreditinsti-
tute wurden von knapp 9% der Unternehmer in Anspruch genommen. 16

Zum Thema Investitionen und ihrer Finanzierung ergab die Befragung,
dass die durchgefuhrten Investitionen mithilfe interner Cashflow Finanzie-
rung um 5,7 % auf 47,3 % stiegen. Der Anteil der Bankkredite am Finan-
zierungsmix hat mit einem Minus von 1,9 % auf 24,1 % abgenommen.’

Kreditinstitute spielen eine dominierende Rolle bei der Finanzierung, da
Bankkredite die wichtigste Quelle externer Finanzmittel fir KMU sind. Mit
Hilfe von Krediten werden sowohl Investitionen als auch Umlaufkapital und
Warenvorrate finanziert. Charakteristika der KMU sind unter anderem ihre
ungewohnliche Finanzierungsstruktur. Die Finanzierung mittels Kredite
hat sowohl bei KMU in Osterreich und auch in allen anderen Européischen
Landern einen hoheren Stellenwert als bei groReren Unternehmen. 8

® vgl. FERRANDO, A.; KOHLER-ULBRICH, P.; PAL, R.: Is the growth of euro area small and medium-sized enterprises
constrained by financing barriers?. Bericht.

6 vgl. WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH: Unternehmensfinanzierung 2017 - Strukturbefragung unter
Osterreichischen Betrieben S. |1

7 vgl. WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH: Unternehmensfinanzierung 2017 - Strukturbefragung unter
Osterreichischen Betrieben S. |

38 vgl. INDUSTRIEWISSENSCHAFTLICHES INSTITUT: Finanzierungssituation von KMU unter Beriicksichtigung der
gegenwartigen Krise. Studie. S. 7
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2.3 Volkswirtschaftliche Bedeutung der Bauwirtschaft

In diesem Unterkapitel werden wichtige Kennwerte der dsterreichischen
Bauwirtschaft dargestellt, um die Bedeutung der Bauwirtschaft fiir die 0s-
terreichische Wirtschaft zu erfassen.

Die Bauwirtschaft hat im Vergleich mit den anderen Wirtschaftszweigen
Osterreichs mit 301.204 Beschéftigten einen Anteil von 10,15 % an der
Gesamtbeschaftigung. Die Baubranche liegt an vierter Stelle, knapp hinter
der Beherbergung und Gastronomie. Der Handel ist der Wirtschaftszweig
mit den meisten Beschaftigten, dicht gefolgt vom Bereich der Herstellung
von Waren. Die Umsatzerlése betragen rund 48,5 Milliarden Euro und
nehmen daher einen Anteil von 6,39 % an den Umsatzerlésen der gesam-
ten Osterreichischen gewerblichen Wirtschaft.

Umsatzerlgse
S ﬂ e S
[in 1.000 EUR]

1 B Bergbau 6.289 0,21% 2.171.100 0,29%
2 C  Herstellung von Waren 638.612 21,53% 191.203.935 25,18%
3 D Energieversorgung 28.847 0,97% 40.334.879 5,31%
4 E  Wasserversorgung; Abwasser- und Abfallentsorgung 21.355 0,72% 5.861.991 0,77%
5 F Bau 301.204 10,15% 48.499.568 6,39%
6 G Handel 668351 22,53%  255.080.526 33,59%
7 H Verkehr 203.539 6,86% 43.593.247 5,74%
8 | Beherbergung und Gastronomie 310.828 10,48% 20.162.724 2,66%
9 J Information und Kommunikation 115.321 3,80% 23.197.683 3,05%
10 K Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 116.186 3,92% 51.680.205 6,81%
11 L Grundsticks- und Wohnungswesen 50.671 1,71% 18.831.641 2,48%
alzd M Freiberufliche/wissenschaftl./techn. Dienstleistungen 253.270 8,54% 34.041.057 4,48%
13 N  Sonstige wirtschaftl. Dienstleistungen 248.218 8,37% 24.439.872 3,22%
14 S Sonstigen Dienstleistungen 3.775 0,13% 302.988 0,04%
15

16 Summe 2.966.466 100,00% 759.401.416 100,00%

Tabelle 2.1: Vergleich Wirtschaftszweige Osterreich 201719

Betrachtet man beim Wirtschaftszweig Bau nur die KMU, so belaufen sich
die Werte der ingesamt Beschéftigten auf 251.754 und die Werte der
Umsatzerlose auf 10.983.401. Damit erreichen die KMU bei den
Beschaftigen einen Anteil von 83,60 % und bei Umsatzerldsen einen
Anteil von 77,40 %.20

Zu den in Tabelle 2.3 angefuihrten Werten ist hinzuzufiigen, dass abseits
des Bausektors noch andere Wirtschaftsbereiche mit der Baubranche
verbunden sind. Darunter fallen die Herstellung der fr den Bau benétigten
Materialen und Geréate, wie z.B. die Ziegel- oder Zementindustrie oder als
weiteres Beispiel die Erzeugung von Baumaschinen.

* Vgl. STATISTIK AUSTRIA: Leistungs- und Strukturstatistik 2017.
http://www.statistik.at/web_de/statistiken/wirtschaft/unternehmen_arbeitsstaetten/leistungs -
_und_strukturdaten/index.html. Datum des Zugriffs: 18.10.2019

2 vgl. ebd.
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Im Zuge einer weiteren Betrachtung der Unterkategorien des
Wirtschaftszweig Bau werden die Anzahl der Unternehmen, die
Beschaftigten insgesamt und die Umsatzerlose betrachtet. Der
Wirtschaftszweig Bau wird in Hochba, Tiefbau und sonstige Bautatigkeiten
unterteilt. Unter sonstige Bautatigkeiten fallen  hautpséchlich
vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallationen und sosntige
Ausbaugewerbe. Die Statistik in Tabelle 2.4 zeigt, dass der Bereich der
sonstigen Bautatigkeiten die meisten Unternehmen und daher auch die
meisten Beschaftigen aufweist. Die geringsten Werte wies der Bereich des
Tiefbaus auf.

5 Anzahl d Umsatzerls
ONACE 2008 s Beschaftigte insg. msatzerose
Unternehmen [in 1.000 EUR]

1 F41 Hochbau 4698 12,99%  67.500 22,44% 15.486.480 31,93%
2 F42 Tiefbau 1146 3,17% 30016 9,97% 8520718 17,57%
3 F43 Sonst. Bautitigkeiten 30313 83,84% 203580 67,59% 24.492.370 50,50%
a4

5 Summe 36.157 100,00%  301.204 100,00% 48.499.568 100,00%

Tabelle 2.2: Kennwerte Bau 20172

2.4 Unternehmensstruktur und Kreditentwicklung — aktuelle
Situation in Osterreich

Im Auftrag des Bundesministeriums flr Wissenschaft, Forschung und
Wirtschaft wird alle zwei Jahre ein Mittelstandsbericht erstellt. Dieser Be-
richt stellt detaillierte Informationen Uber die Situation der kleinen und mitt-
leren Unternehmen dar.

Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) zeigen im langfristigen Vergleich
von 2008 bis 2016 eine positive und stabile Entwicklung. So ist die Anzahl
der KMU um knapp 10 % sowie die Anzahl der Beschéftigten um mehr als
9 % gestiegen. Auch der Output wie Umsatz, Bruttowert-schdpfung und
die Warenausfuhren haben sich im zweistelligen Bereich erhoht. Lediglich
das Niveau der Bruttoinvestitionen konnte noch nicht an das Jahr 2008
anschlieRen.??

2 ygl. STATISTIK AUSTRIA: Leistungs- und Strukturstatistik 2017.
http://www.statistik.at/web_de/statistiken/wirtschaft/unternehmen_arbeitsstaetten/leistungs -
_und_strukturdaten/index.html. Datum des Zugriffs: 18.10.2019

2 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 10
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Anteil der KMU an allen Untemehmen

328.900 Unternehmen

2,0 Mio Beschéftigte insgesamt

54.000 Lehrlinge

455 Mrd. € Umsatzerlose

123 Mrd. € Bruttowertschopfung
zu Faktorkosten

23 Mrd. € Bruttoinvestitionen

62 Mrd. € Warenausfuhren 48%

Abbildung 2.2: Uberblick tiber die KMU 201623

Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) sind flr die dsterreichische Wirt-
schaft von zentraler Bedeutung. Wirft man einen Blick auf das Jahr 2016
koénnen It. Abb. 2.2 folgende Kennzahlen dargestellt werden. 99,6 % aller
Unternehmen der marktorientierten Wirtschaft zahlen zu den KMU
(328.900 KMU) und beschaftigen rund zwei Millionen Personen inkl.
54.000 Lehrlingen. Der Umsatz belief sich auf rund 455 Milliarden Euro.
68 % aller Erwerbstatigen der marktorientierten Wirtschaft sowie 65 % al-
ler Lehrlinge wurde ein Arbeitsplatz vom KMU zur Verfiigung gestellt.

Index: 2008=100

120 1
—=zz=°
110 A ===
100 A
90 T T T T T T T T d
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
(Schatzung)
= Unternehmen = Beschaftigte e Umsatzerl Gse

Abbildung 2.3: Entwicklung der KMU 2008 — 2016 sowie Schatzung fur 20172

Im Zeitvergleich von 2008 bis 2016 haben sich It. Abb. 2.3 die KMU positiv
entwickelt. In der Abbildung ist weiter ersichtlich, dass die Anzahl der klei-
nen und mittleren Unternehmen um 9,8 % gestiegen ist. Dieser Punkt
spiegelt sich auch bei der Anzahl der Beschaftigten (+9,4 % in KMU) und
dem Umsatz (+12,3 % in KMU) wider. Die beiden Parameter der Anzahl
der KMU sowie Beschéftigten sind seit dem Jahr 2010 kontinuierlich ge-

2 BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht. S.
51

2 BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht. S.
52
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stiegen, wobei die Umsétze im Jahresvergleich 2014/2015 kurzfristig zu-
rickgingen. Insgesamt kann festgehalten werden, dass es bei den KMU
im Vergleich zu den GrolRunternehmen eine stabilere und bessere Ent-
wicklung gibt. Nach einer groben Abschéatzung, kann ein Anstieg flur das
Jahr 2017 gegentiber dem Jahr 2016 der Anzahl der KMU sowie der Be-
schaftigten um 2 % abgeschatzt werden.?s

Die Mittelstandsanalyse der Creditreform vom Frihjahr 2019 setzte sich
mit dem wirtschaftspolitischen Fokus der Kreditentwicklung den Finanzie-
rungbedingungen auseinander. Lt. Abb. 2.4 waren 38,9 % der mittelstan-
dischen Betriebe in Osterreich im Friihjahr 2019 der Meinung, dass sich
die Finanzierungsbedingungen weiter verscharft haben. Lediglich 4,0 %
der Befragten gaben an, dass sich die gelockert haben. Beim Baugewerbe
freute sich dagegen jeder zehnte Befragte (10,3 %) Uber gelockerte Fi-
nanzierungsbedingungen.?®

I T T T

Verarb. Gewerbe 1,0 (4,7) 35,6 (31,8) 42,6 (45,8)
Bau 10,3 (3,7) 35,3 (35,8) 33,8 (37,0)
Handel 5,0(2,1) 36,7 (26,4) 33,1(41,4)
Dienstleistungen 2,5(5,8) 29,0 (31,6) 43,8 (49,7)
Gesamt 4,0 (4,1) 33,6 (30,8) 38,9 (44,3)

Angaben in % der Befragten, Rest 0.A.; ( ) = Vorjahresangaben

Abbildung 2.4: Veranderung der Finanzierungsbhedingungen?’

Auf die Frage nach Veranderungen bei den Kreditkonditionen nannten die
Osterreichischen Mittelstander an erster Stelle die Forderung der Geldin-
stitute nach mehr Sicherheiten. (siehe Abb. 2.5) Die Erfahrung, dass Kre-
dite nicht in der gewtinschten Hohe bewilligt oder gar abgelehnt werden,
machten 22,5 bzw. 16,9 % der Befragten. Eine Zinserhhung mussten
15,7 % hinnehmen und bei 12,4 % wurde die gewlnschte Laufzeit abge-
lehnt.?®

% vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 51f

% ygl. CREDITREFORM: Wirtschaftslage Mittelstand in Osterreich. Untersuchung. S. 24
27 vgl. ebd.
% vgl. ebd.
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mehr Sicherheiten

nicht in gewiinschter Héhe

Kreditablehnung

Zinserhdhung

nichtin gewlnschter Laufzeit

Sonstiges

0,0 20,0 40,0 60,0 80,0 100,0

Angaben in % der Befragten, Mehrfachnennungen méglich

Abbildung 2.5: Aktuelle Veranderungen der Kreditkonditionen?®

Abb. 2.6 zeigt die Verteilung der verwendeten Finanzierungsformen in den
Unternehmen. Die mittelstandischen Unternehmen setzen auch in Zukunft
bei der Finanzierung in erster Linie auf den Bankkredit (47,4 %), an zweiter
Stelle folgt das Leasing (38,1 %) und an dritter die Eigenmittel (34,6 %).
Einen Lieferantenkredit will jeder flinfte Befragte (18,9 %) in Anspruch
nehmen und jeder elfte (9,1 %) moéchte ein Gesellschafterdarlehen auf-
nehmen. Birgschafts-/Forderbanken (4,4 %), Factoring (2,9 %) und Be-
teiligungen (2,2 %) werden dagegen weiterhin kaum eine Rolle bei der
Finanzierung des Mittelstandes spielen.

Bankkredit

Leasing

Eigenmittel

keine

Lieferantenkredit
Gesellschafterdarlehen
Burgschafts-/Forderbanken
Factoring

Sonstiges

Beteiligungen

00 100 200 300 400 500

Angaben in % der Befragten, Mehrfachnennungen méglich

Abbildung 2.6: zukunftige Finanzierungsquellen3©

29 CREDITREFORM: Wirtschaftslage Mittelstand in Osterreich. Untersuchung. S. 25
30 vgl. ebd.
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Das néchste Kapitel befasst sich mit der Entwicklung der Klein- und Mit-
telunternehmen in Osterreich. Dazu wird der Mittelstandsbericht des Jah-
res 2018 des Bundesministeriums fur Wissenschaft, Forschung und Wirt-
schaft analysiert.

2.5 Entwicklung der KMU in Osterreich

Die betriebswirtschaftliche Situation der Klein- und Mittelunternehmen Os-
terreichs wird im Folgenden anhand von aussagekraftigen Kennzahlen
naher betrachtet. Dabei werden betriebswirtschaftliche Sachverhalte wie
Finanzierungs- und Liquiditatsstruktur (Eigenkapitalquote, Anlagende-
ckung, Bankverschuldung und Schuldentilgungsdauer), aber auch die Er-
trags- und Rentabilitatssituation (Umsatzrentabilitat, Cashflow, Kapitalum-
schlag sowie Gesamtkapitalrentabilitat) — Informationen aus den Jahres-
abschlussen — abgebildet und analysiert.3!

Die Datengrundlage waren Jahresabschliisse von 67.122 Unternehmen
der marktorientierten Wirtschaft Osterreichs, d.h. ohne Land- und Forst-
wirtschaft und personliche Dienstleistungen (genauer Abschnitte B bis N
und S95 der ONACE 2008), fiir das Bilanzjahr 2016/17 (Bilanzstichtage
zwischen 1.7.2016 und 30.6.2017). Nicht berticksichtigt wurden das Rea-
lititenwesen und Holdings, da diese abweichende Strukturen aufweisen.?

Die Auswertung der Finanzierungs- und Liquiditdtskennzahlen der ¢ster-
reichischen KMU der marktorientierten Wirtschaft zeigt eine Eigenkapital-
quote, welche mit zunehmender Betriebsgrof3e steigt. Die Eigenkapital-
quote der KMU lag im Bilanzjahr 2016/17 im Durchschnitt bei 32 %. Klein-
stunternehmen wiesen eine Eigenkapitalquote von im Durchschnitt knapp
25 % auf. Wahrend Mittelbetriebe eine Eigenkapitalquote von durch-
schnittlich 35 % aufwiesen, war die Quote bei Gro3unternehmen deutlich
héher im Durchschnitt, namlich bei rund 40 %.33

Die Unterschiede hinsichtlich der Gré3enklassen spiegeln sich auch in der
Bankverschuldung wider. 40 % der Kleinstbetriebe finanzieren ihr Vermo-
gen durch Bankkredite. Bei den mittleren Unternehmen sind es 20 % und
bei den GroRBunternehmern liegt die Bankverschuldung mit durchschnitt-
lich 8 % deutlich unter dem KMU-Durchschnitt von 26 %.34

Die Zeit, wie lange es bei derzeitiger Ertragslage dauern wirde, bis das
Unternehmen schuldenfrei wére, spiegelt sich im Indikator "Schuldentil-
gungsdauer in Jahren" wider. Der Wert liegt der Annahme zu Grunde,
dass der gesamte Cashflow zur Schuldentilgung aufgewendet werden

31 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 62

32vgl. ebd.

% vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 64

3 vgl. ebd.
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wirde und unter der Voraussetzung, dass der Cashflow tber die Jahre
konstant bleibt. Im KMU-Durchschnitt sowie im Durchschnitt der Grof3un-
ternehmen, betrug die Schuldentilgungsdauer im Bilanzjahr 2016/17
knapp funf Jahre.3®

Die Werte zu den zuvor beschrieben Kennzahlen, eingeteilt in Unterneh-

mens-GroflRenklassen findet man in Abb. 2.7:

Eqelapitalimoming Bankverschuldungin % Schuldentilgungsdauer inJahren
Kleinstunternehmen
Kleine Unternehmen

Mittlere Unternehmen

KMU gesamt

GroRe Untemehmen

Abbildung 2.7: Finanzierungs- und Liquiditdtskennzahlen nach Unternehmens-
GroRenklassen 2016/173%6

Die Analyse nach Sektoren It. Abb. 2.8 zeigt auch bei den Finanzierungs-
und Liquiditdtskennzahlen markante Unterschiede. Bis auf den Sektor
Bau mit 26 % und dem Sektor Beherbergung und Gastronomie mit 19 %,
konnten alle anderen eine EK-Quote von tber 30% erreichen.3”

Die Bankverschuldung im Sektor Bau belief sich auf 19 % und im Schnitt
wirden alle Unternehmen des Sektor Bau 6,2 Jahre brauchen um aus ei-
gener Kraft wieder schuldenfrei zu werden. Dabei wird von einer gleich-
bleibenden Ertragskraft ausgegangen. Zeigt das Ergebnis eine geringe
Zahl von Jahren, deutet dies auf eine hohe Ertragskraft und/oder wenig
Schulden hin, sprich es wird damit aufgezeigt wie stark das Unternehmen
von seinen Kreditgebern abhangig ist. Eine Schuldentilgungsdauer von
mehr als 15 Jahren ist eines der beiden Warnsignale, die gemal} Unter-
nehmensreorganisationsgesetz (URG) auf einen Reorganisationsbedarf
hindeuten. Ziel dieser Reorganisation ist es, die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des gefahrdeten Unternehmens zu verbessern und dessen
nachhaltige Fortfiihrung zu sichern. Das zweite Warnsignal tritt bei einer
wesentlichen und nachhaltigen Verschlechterung der Eigenmittelquote
(weniger als 8 %) ein.%®

35 Vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 64

36 BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht. S.
65

37 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 75

3 vgl.http://maerzinger.at/klienten-info.php?kicat=16&navcat=16&related=IR%C4G&art_id=716& Datum des Zugriffs:
17.10.2019
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EK-Quote Bankverschuldung Schuldentilgungsdauer
[%] [%] [Jahre]
36 2% 4,2

Herstellung von Waren

Bau 26 19 6,2
Handel 33 22 51
Verkehr 35 30 4,2
Beherbergung und Gastronomie 19 56 7,6
Information und K ikation 36 11 2.1
Freiberufliche, wi haftliche und tect 36 13 24

Dienstleistungen

Gesamte marktorientierte Wirtschaft 32 26 4,7

Abbildung 2.8: Finanzierungs- und Liquiditdtskennzahlen der KMU, ausgewahlte
Sektoren, 2016/173%°

Die EK-Quoten der Bauwirtschaft aus dem Mittelstandsbericht von 2018
decken sich auch mit den Jahresabschlusskennzahlen der OeNB (siehe
Abb. 2.9) und denen der Mittelstandsanalyse aus dem Friihjahr 2019 der
Creditreform (siehe Abb. 2.10)

_ 2013 [%] 2014 [%] 2015 [%] 2016 [%] 2017 [%]

Median 20,63 22,16 23,00 24,78 25,53
Unteres Quartil 9.95 10,84 12,27 13559 13,45
Oberes Quartil 36,04 39,20 37,24 40,00 40,21

Abbildung 2.9: Eigenkapitalquote*°

T | biion | bisso% | uberso

Verarb. Gewerbe 12,8 (22,1) 39,9 (31,6) 47,9 (46,3)
Bau 29,5 (23,3) 42,6 (43,8) 27,9 (32,9)
Handel 19,0 (20,4) 37,1 (44,3) 44,0 (35,4)
Dienstleistungen 28,8 (28,8) 37,4 (39,5) 33,8 (31,7)
Gesamt 22,4 (24,0) 38,5 (39,8) 39,0 (36,2)

Angaben in % der Befragten, () = Vorjahresangaben

Abbildung 2.10: Hohe des Eigenkapitals*

Bei der Ausstattung mit Eigenmitteln zeigt sich, dass mehr als drei Viertel
der osterreichischen KMU der marktorientierten Wirtschaft 2016/17 Uber

39 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Datenanhang zum
Mittestandsbericht 2018. Bericht. S. 27

“0'vgl. https://www.oenb.at/jahresabschluss/ratioaut. Datum des Zugriffs: 02.10.2019
“1 vgl. CREDITREFORM: Wirtschaftslage Mittelstand in Osterreich. Untersuchung. S.
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(positives) Eigenkapital verflgten, wobei knapp ein Drittel der Betriebe so-
gar eine Eigenkapitalquote von Uber 40 % besitzen. Gegenuber diesen
KMUs stehen 22 % der Betriebe mit negativem Eigenkapital.?
Anteil der
Unternehmen
in%

22 % berschuldet 78 % mit pos. Eigenkapital

{

-10 bis 0
0bis10

<-40

40 bis -30
-30 bis -20
20 bis -10
10 bis 20
20 bis 30
30 bis 40

> 40

Eigenkapitalgotein%

Abbildung 2.11: Verteilung der KMU nach Eigenkapitalquote in Prozent 2016/1743

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass die KMUs fir die Osterrei-
chische Wirtschaft von zentraler Bedeutung sind. Das zeigte auch die dy-
namische Entwicklung der letzten Jahre (siehe Abb. 2.3), die weit Gber
den der GroRRunternehmen steht. Die Grof3e des Unternehmens nimmt
auch Einfluss auf Kennzahlen wie Eigenkapitalquote, Anlagendeckung o-
der Bankverschuldung. Auch die Analyse nach Sektoren zeigte bei wich-
tigen Finanzierungs- und Liquiditadtskennzahlen markante Unterschiede.

Nach dem Uberblick der KMU Landschaft in Osterreich, deren Zahlen und
Statistik folgen in den nachsten Unterkapiteln wichtige Begriffe in Zusam-
menhang mit dem Thema Unternehmenskennzahlen und Unternehmens-
finanzierung.

2.6 Der Begriff Unternehmensfinanzierung

Der wirtschaftliche Zweck eines jeden Unternehmens ist es, durch die Ver-
kntipfung von Produktionsfaktoren Waren herzustellen oder Dienstleistun-
gen anzubieten und diese gewinnbringend am Markt zu verwerten. Den
Einnahmen aus der Leistungsverwertung stehen Ausgaben fir die Be-
schaffung und der Einsatz der Produktionsfaktoren gegentber. Da die
Einnahmen i. d. R. nach den entsprechenden Ausgaben zur Verfigung

“2 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018.
Bericht. S. 65

“ BUNDESMINISTERIUM FUR WISSENSCHAFT, FORSCHUNG UND WIRTSCHAFT: Mittelstandsbericht 2018. Bericht. S.
66
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stehen, ist im Betrieb standig eine Geldmenge gebunden, die von der Ka-
pitalbindungsdauer (Zeitspanne zwischen Ausgaben und Einnahmen) ab-
hangt.4

Damit ein Unternehmen seine unternehmensstrategischen Maflinahmen
und Ziele verwirklichen und den damit verbundenen unternehmenspoliti-
schen Gestaltungsspielraum ausnutzen kann, missen die erforderlichen
finanziellen Ressourcen vorhanden sein.*®

Unter Unternehmensfinanzierung kann allgemein das Aufbringen und Vor-
halten von Finanzierungsmittel fir den Aufbau und das Betreiben eines
Unternehmens verstanden werden. Finanzmittel sind nétig um die Kapa-
zitat mit neuen Grundstlicken, Geb&auden, maschinellen Anlagen oder
Baugeraten aufzubauen bzw. zu erhalten. Die Unternehmen haben die
Maglichkeit die Finanzierungsmittel von auf3en zuzufhren oder selbst zu
erwirtschaften.*6

Der Unternehmensfinanzierung untergeordnet sind die Finanz- und Liqui-
ditatsplanung. Diese sind das Um und Auf um als Unternehmen im Kon-
kurrenzkampf mit den Mitstreitern bestehen zu kénnen. Diese Planung
nimmt Einfluss auf alle Teilbereiche und wichtigen Kennzahlen des Unter-
nehmens.

2.6.1 Begriffsbestimmungen des Finanzmanagements

In der Abb. 2.12 wird eine verkirzte Bilanz dargestellt um in die grundle-
genden Gegebenheiten des Finanzmanagements einzufihren und die
notwendigen Elemente fir das Verstandnis dieses Wissensgebietes zu
schaffen.

Bilanz zum... Tsd. Euro
Aktiva Passiva
Anlagevermégen Eigenkapital
Sachanlagen 6.810 gez. Kapital 215
Finanzanlagen 385 Kapitalriicklage 110
. Gewinnrticklage 2.460
Umlaufvermégen
Vorréte 1.760 Fremdkapital
Forderungen 1.190 Ruckstellungen 6.735
Wertpapiere 1.915 Verbindlichkeiten 3.590
Kassenbestand 1.050
13.110 13.110

Abbildung 2.12: verkirzte Bilanz*’

4 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 250
“ Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 1

46 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
129

4T PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 6
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Auf der Passivseite der Bilanz erfolgt die Auflistung des zur Verfligung
gestellten Kapitals (Mittelaufbringung) — gegliedert in Eigen- und Fremd-
kapital. Diese gibt einen Hinweis auf die Herkunft der finanziellen Mittel.
Wahrend die Aktivaseite der Bilanz Auskunft dariber gibt wie das Vermo-
gen eingesetzt wird (Mittelverwendung) und ob dieses im Anlagevermo-
gen oder im Umlaufvermégen gebunden ist. In Hinblick auf das Finanz-
management werden Mittelherkunft und Kapitalaufbringung als Finanzie-
rung, Mittelverwendung oder auch Kapitalverwendung als Investition defi-
niert. (siehe Abb. 2.13) #®

Bilanz

Aktiva

Passiva

Nachweis des Vermdgens

Nachweis des Kapitals

= Anlagevermégen = Eigenkapital
= Umlaufvermégen = Fremdkapital
v v
Mittelverwendung Mittelherkunft
Kapitalverwendung Kapitalaufbringung
Investition Finanzierung

Abbildung 2.13: Zusammenhé&nge zwischen dem Aufbau einer Bilanz und Funk-
tionen des Finanzmanagements*°

Nach der allgemeinen Darstellung der Bilanz sieht man in Abb. 2.14 eine
typische Struktur einer Baubilanz.

100%

90%

80%

70%

80%

50%

40%

30%

20%

Posten in Prozent der Bilanzsumme

10%

0%

Aktiva

Sachanlagen

st

Vorrate

Forderungen

Kasse, Bank

Gbr. Posten

1997 1998 1999 2000 2001

2002 2003

Jahr

100%

90%

80%

70%

80%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

1997 1998 1999

Passiva
Eigenmittel
Riick-
stellungen
I o —
Lief. u.

sty

erhaltene
Anzahlungen

kurzfrist.
Verbindl. KI

langfrist.
Verbindl. Kl

abr. Verbindl.
einschl. RAP

Jahr

2000 2001 2002 2003

Abbildung 2.14: typische Struktur einer Baubilanz®®

8 Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 6
4 PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 6
%0 STUHR, C.: Kreditpriifung bei Bauunternehmen. S. 61
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Wie in Abb. 2.14 und Tabelle 2.5 ersichtlich nehmen den Grol3teil der Ak-
tivseite die Vorrate ein. Sie dominieren diese Bilanzseite mit knapp 40 %
und bestehend zum tUberwiegenden Teil aus unfertigen Bauten. Der Anteil
der Aktiv- und Passivposten in der Bilanzsumme hangen einerseits in star-
kem Male von den erhaltenen Anzahlungen fur noch nicht erbrachten
Leistungen, also Vorauszahlungen, ab. Zum anderen nehmen die zwi-
schen Auftraggeber und Auftragnehmer vereinbarten Abschlagszahlun-
gen fur bereits erbrachte, nachgewiesene Leistungen, Einfluss auf die Bi-
lanzstruktur. Diese typische Bilanzstruktur ist auch eine der finanzwirt-
schaftlichen Risiken der Unternehmen in der Bauwirtschaft, welche in Ka-
pitel 3 naher betrachtet wird.

Aktiva Passiva

Immaterielles Anlagevermégen  0,90% Eigenkapital 28,16%

Sachanlagevermégen 21,74% Sozialkapital 3,40%

Finanzanlagevermdgen 4,08%

Summe Anlagevermdgen 26,72% langfr. Bankverbindlichkeiten 10,38%
sonst. langfr. Verbindlichkeiten  4.22%

Vorrate 29,69% Summe langfr. Fremdkapital 14,60%

Kundenforderungen 21,72%

Sonstiges Umlaufvermoégen 10,68% kurzfr. Bankverbindlichkeiten 9,38%

Liquide Mittel 11,00% Erhaltene Anzahlungen 15,08%

Summe Umlaufvermdgen 73,09% Lieferverbindlichkeiten 11,02%
Sonst. kurzfr. Verbindlichkeiten 18.38%
Summe kurzf. Fremdkapital 53,81%
Summe Fremdkapital 68,40%

Tabelle 2.3: Vermoégens- und Kapitalstruktur der Baubranche fur 2014/15 (in An-
lehnung an KMU Forschung Austria) 5t

Als Abschluss des Unterkapitels werden noch die strategischen und ope-
rativen Ziele in Hinblick der Unternehmensfinanzierung erlautert.

2.6.2 Finanzierungsziele

Die Finanzierungsziele jedes Unternehmens lassen sich in strategische
und operative Ziele einteilen. Die strategischen Ziele sind i. d. R. auf die
Bewahrung der Unabhéangigkeit und Flexibilitat ausgerichtet. Darunter fal-
len z.B. neue Angebote entwickeln oder potentielle Kundenbasis auf-
bauen. Die taktischen und operativen Finanzierungsziele richten sich auf
die Liquiditat und Finanzierungssicherheit sowie der Rentabilitat. Hier er-
folgt die Umsetzung der strategischen Ziele, z.B. neue Produkte und neue
Preise definieren oder neue Kunden anwerben.5?

51 vgl. KMU FORSCHUNG AUSTRIA: Bilanzbranchebild 2014/2015 (Bilanzstichtage zwischen 01.07.2014 und 30.06.2015).
Studie. S. 12

%2 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 251
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Bei jedem Beschluss Uber finanzwirtschaftliche Entscheidungen hat die
Unternehmensfiihrung die Frage zu beantworten, welche Ziele sie bei In-
vestitions- und Finanzierungsprozessen verfolgen will.53

Abb. 2.15 gibt einen Uberblick der moglichen Zielprioritaten der Finanz-
wirtschaft, die im Anschluss genauer erlautert werden.

Rentabiitit | | Liquiditat

Risikovermeidung | | Unabhangigkeit

Abbildung 2.15: Zielprioritdten des Finanzmanagements

2.6.2.1 Rentabilitat

Die Rentabilitat wird in Kennzahlen ausgedriickt. Sie gibt das Verhaltnis
zwischen Kapitaleinsatz und dem Uberschuss, der mit diesem Kapitalein-
satz erzielt wird, wieder. Die Rentabilitéat kann als Ergebnis- oder Zielbil-
dungsgroRe angewendet werden. Die Beurteilung als Ergebnisgrofie er-
laubt die Messung des Erfolges nach erfolgter Realisierung einer Mal3-
nahme mit dem Ziel des internen oder externen Vergleichs. Wird die Ren-
tabilitat als ZielbildungsgroRRe eingesetzt, ermoéglicht sie Entscheidungen
unter Zuhilfenahme von Plandaten zu treffen, um gleichzeitig die Zielerrei-
chung durch Steuerung und Uberwachung sicherzustellen.>*

Unter Rentabilitat versteht man auch die Verzinsung des eingesetzten Ka-
pitals und beschreibt wie effizient das unternehmerische Kapital einge-
setzt wird. Will ein Eigentimer den Wert seines Unternehmens steigern,
so muss die Rentabilitét des eingesetzten Kapitals tiber den Kapitalkosten
des Unternehmers liegen. Erfahrungsgemal wird die Rentabilitat in der
Praxis durch die Kennzahlen der Gesamtkapitalrentabilitat (Unterneh-
menssicht) und der Eigenkapitalrentabilitat (Unternehmersicht) gemes-
sen.%®

Die Bauunternehmen sind mit nur 1-5 % Umsatzrentabilitéat von allen am
Bau Beteiligten diejenigen, die am wenigsten verdienen. Gleichzeitig mis-
sen sie jedoch einen Grof3teil der Risiken schultern. Mit Dienstleistungen
wie beispielsweise dem Bewachen oder Betreiben von Gebauden ist mehr
Geld zu verdienen ist als mit deren Bau. Die Rentabilitdten von Lieferan-
ten, Projektentwicklern oder Facility-Managern betragt zwischen 5-10 %.
Ein wesentlicher Grund daftr, sind die extrem hohen Risiken, da jedes

o8 Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 10
o4 Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 10
% vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 48
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Bauprojekt ein Unikat darstellt, dessen Ablauf in vielen Details nicht pra-
zise vorhersehbar ist. Es muss mit Wahrscheinlichkeiten kalkuliert wer-
den. Je hoher die Gefahren in einem Projekt sind, desto unwahrscheinli-
cher ist es, dass ein ausreichender Preis erzielt wird. Zwar werden bei der
klassischen Kalkulation die reinen Produktionskosten — abhangig von den
Produktionsbedingungen — sehr exakt und genau ermittelt. Sowohl die Ri-
siko- als auch die Finanzierungskosten werden hingegen systematisch
vernachlassigt. Die schlechten Ergebnisse in den Bauunternehmen las-
sen sich jedoch meistens auf einige wenige Projekte zurtickfihren, die im
Ergebnis so negativ sind, dass sie die Rentabilitat der positiven Projekte
aufzehren.5®

Lt. KMU Forschung Austria betragt die Umsatzrentabilitat fur das Jahr
2018 fur den Sektor Bau 4,3 %.57

Wichtige Kennzahlen in Hinblick auf die Rentabilitat sind die:

Eigenkapitalrentabilitat

Dieser Wert drlckt die Ergiebigkeit des eingesetzten Kapitals aus. Sie

spiegelt die Verzinsung des Eigenkapitals wider. Die Hohe hangt stark

vom Verhaltnis der Gesamtkapitalrentabilitat zum Fremdkapitalzinssatz
ab (Leverage-Effekt).58

Gewinn [1]

Eigenkapitalrentabilitit = 100

Eigenkapital :

Gesamtkapitalrentabilitat

Diese Kennzahl spiegelt die Verzinsung des gesamten im Unternehmen
angelegten Kapitals wider. Dadurch lasst sich die Effizienz des Kapital-
einsatzes bewerten. Weiters ist die Gesamtkapitalrentabilitat ein Mal3 fur
die Kreditwirdigkeit eines Unternehmens.>®

Gewinn 2]

G tkapitalrentab. = 100
esamtiapiiatrenta Eigenkapital + Fremdkapital ’

Die Gesamtkapitalrentabilitat betragt in der Branchengruppe Gewerbe
(Handwerk) zwischen 10-30 %.%°

% vgl. BRZ DEUTSCHLAND GMBH: Risikomanagement in Bauunternehmen. https:/slidex.tips/download/risiken-
beherrschen-nicht-ertragen. Datum des Zugriffs: 24.11.2019

57 https://www.kmuforschung.ac.at/zahlen-fakten/kmu-daten/. Datum des Zugriffs: 24.11.2019
% vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 132
% vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 132

60 Vgl. KRALICEK, P.; FLORIAN, B.; KRALICEK, G.: Kennzahlen fir Geschéftsfihrer: Bilanzanalyse und
Jahresabschlussszenarien, Controlling und Cash-Management. Investititionsentscheidungen und
Unternehmensbewertung, 6. Auflage. S. 168
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Umsatzrentabilitat

Die Umsatzrentabilitat gibt an, wie viel Gewinn das Unternehmen mit ei-
nem Euro Umsatz erwirtschaftet. Durch den Vergleich mehrerer Jahre
lassen sich Schlisse Uber die Produktivitat ziehen. Bleiben die Verkaufs-
preise gleich und die Umsatzrentabilitat steigt, kann man von einer er-
hohten Produktivitat im Unternehmen ausgehen. Eine sinkende Umsatz-
rentabilitat Iasst auf sinkende Produktivitat und steigende Kosten schlie-
Ren.5t

L Gewinn 3
Umsatzrentabilitit = —— x 100 [3]
Umsatz

2.6.2.2 Liquiditat

Das Gabler-Wirtschaftslexikon beschreibt die Liquiditat aus betriebswirt-
schaftlicher Sicht als die Fahigkeit eines Unternehmens oder einer Per-
son, seine Zahlungsverpflichtungen fortlaufend fristgerecht erfillen zu
konnen oder neue einzugehen.®?

Um die Sicherstellung der erforderlichen Liquiditat gewahrleisten zu kon-
nen, muss ein Unternehmen die Fahigkeit besitzen, aktuellen und zukinf-
tigen Zahlungsverpflichtungen im Rahmen des normalen Geschéftsver-
kehrs fristgerecht und betragsgenau nachkommen zu kénnen. Durch eine
im jeweiligen Planungszeitraum ausreichende Liquiditat steht dem Unter-
nehmen nicht weniger, aber auch nicht mehr als das erforderliche Kapital
zur Verfiigung, um die Unternehmens- und Betriebsprozesse zu finanzie-
ren. Durch eine betragsmaRige und zeitliche Abstimmung der Einzah-
lungs- und Auszahlungsstrome erreicht man eine standig gegebene Zah-
lungsfahigkeit des Unternehmens, welche fiir den stérungsfreien Ablauf
der Prozesse unerlasslich ist.®®

Es muss gewahrleistet werden, dass jederzeit alle féalligen Verpflichtungen
gegenuber Lieferanten, Kreditinstituten, Mitarbeitern, Sozialversicherung,
usw. erflillt werden kdnnen. Sollte dies nicht gegeben sein, droht dem Un-
ternehmen Zahlungsunfahigkeit und die Einleitung eines Konkursverfah-
rens.64

Zwischen den beiden Finanzierungszielen Rentabilitdt und Liquiditat
herrscht ein Zielkonflikt. Bei den Eigentiimern eines Unternehmens steht
die Rentabilitat im Vordergrund und bei den Glaubigern hat die Zahlungs-
fahigkeit der Unternehmung Vorrangstellung. Daher besteht fur das Fi-

1 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 133

62 vgl. https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/liquiditaet-39685. Datum des Zugriffs: 16.10.2019

% vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 251

% vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 47
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nanzmanagement die standig die Aufgabe, fur ein Gleichgewicht zwi-
schen Rentabilitdt und Liquiditéat zu sorgen und eine bestmaogliche Liquidi-

tat zu schaffen (Abb. 2.16).5°

Finanzwirtschaftliches
Gleichgewicht

Rentabilitat

bedeutet:

]

Liquiditat

situative
Liquiditat

strukturelle
Liquiditat

bedeutet:

l

bedeutet:

|

Ertragserzielung zur
Erfullung finanzwirt-
schaftlicher Anspriiche

Sicherstellung
der
Zahlungsfahigkeit

Sicherstellung
einer optimalen
Finanzstruktur

Abbildung 2.16: Finanzwirtschaftliches Gleichgewicht®®

2.6.2.3 Unabhangigkeit

Oft gehen mit Bereitstellung von Kapital von Kapitalgebern festgesetzte
Bedingungen einher, die das Unternehmen in seinen betrieblichen Ent-
scheidungen beeinflusst.”

Im Rahmen einer Beteiligungsfinanzierung wird neues Eigenkapital zuge-
fihrt. Dies schrankt die Dispositionsfreiheit (Entscheidungsmaglichkeit
Uber unternehmerische Anordnungen, Entscheidungen, Verfligungen) der
bisherigen Eigner durch die hinzukommenden Eigner ein. Dabei werden
Informations-, Mitentscheidungs-, und Kontrollrechte abgegeben.5®

Auch die Zufiihrung von Fremdkapital kann mdglicherweise Auswirkungen
auf die Dispositionsfreiheit der Unternehmensfiihrung haben. Daher sollte
immer das Bestreben bestehen, primar mit eigenen Mitteln Flexibilitat und
Unabhangigkeit zu schaffen oder alternative Finanzierungsspritzen zu
wahlen, die auf Unternehmensentscheidungen wenig bis geringen Ein-
fluss haben.®®

2.6.2.4 Risikovermeidung

Alle finanzwirtschaftlichen MaRnahmen, wie Entscheidungen tUber Kapi-
talaufnahmen und Kapitalverwendung werden unter dem Umstand der
Unsicherheit getroffen, da sie in die Zukunft reichen. Daraus resultiert,

o5 Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 12

5 PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 12

7 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 47
% vgl. PERRIDON, L.; MANFRED, S.: Finanzwirtschaft der Unternehmung. 14. Auflage. S. 85

69 Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 13

16-Dez-2019 23

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Theoretische Grundlagen

dass jede Investitionsentscheidung mit einem Risiko behaftet ist, da die
Rickgewinnung des eingesetzten Kapitals ungewiss ist.”°

Das Ziel der Risikovermeidung ist Sicherheit zu schaffen, indem es die
aus der Unternehmertéatigkeit resultierenden Risiken begrenzt. Aufgabe
der betrieblichen Finanzwirtschaft ist die Steuerung und Begrenzung der
Risiken, welche sich aus leistungswirtschaftlichen Aktivitaten (z.B.: Kon-
junktur- und Marktrisiken) oder finanzwirtschaftlichen Aspekten (z.B.:
hohe Verschuldung) ergeben kénnen.”

Nach dem Uberblick der Begriffsbestimmungen des Finanzmanagements
und der Finanzierungsziele der Unternehmensfinanzierung folgt im nachs-
ten Kapitel die Systematisierung des Finanzierungsbegriffs und der Finan-
zierungsformen nach Kriterien der Rechtsstellung des Kapitalgebers,
nach der Kapitalherkunft, nach der Fristigkeit und nach dem Anlass.

2.7 Systematisierung des Finanzierungsbegriffs und der Fi-
nanzierungsformen

Unter den Begriff der Finanzierung fallen alle MaBnahmen der Mittelbe-
schaffung und Mittelriickzahlung sowie die Gestaltung der Zahlungs-, In-
formations-, Kontroll- und Sicherungsbeziehungen zwischen Unterneh-
men und Geldgebern.”?

Zu den Aufgaben der Finanzierung zahlt einerseits die Planung, die Steu-
erung und die Kontrolle der finanziellen Vorgange sowie andererseits die
ErschlieRung und Nutzung von Finanzierungsquellen.”

Nach Grochla umfasst die Finanzierung die monetére Seite des Wirtschaf-
tens in allen betrieblichen Funktionen.”*

Das Charakteristikum einer Finanzierung ist der Zahlungsmittelzufluss zu
einem bestimmten Zeitpunkt, welche zu spateren Zeitpunkten zu Auszah-
lungen an die Kapitalgeber fuhren. (Abb. 2.17) Hierbei erhalt der Kapital-
nehmer im Jahr to das gewtinschte Kapital und zahlt es tiber den verein-
barten Zeitraum in jahrlichen oder monatlichen Raten zurtick.”

o Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 13

" vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 47
2 ygl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 250

B vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 3

" Vgl. GROCHL, E.: Handwérterbuch der Finanzwirtschaft. S. 413-431

7S JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 1
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Finanzierung Betrdge in Euro
+ 50|.000 -13.I190 -13.I190 -13.I190 -13.I190 -13.I190
I I 1 I 1 I >
to t t t3 " ts

Abbildung 2.17: Zahlungsstrom aus der Betrachtungsweise des Kreditneh-
mers’®

Im Vergleich zu einer Finanzierung sind der Zahlungsverlauf bzw. der Zah-
lungsstrom einer Investition genau entgegengesetzt (Abb. 2.18). Die ent-
gegengesetzte Darstellung erfolgt durch die Anderung der Vorzeichen.
Aus Sicht des Kreditgebers ergibt sich ein gegengesetzter Verlauf. Am
Beginn der Vertragslauzeit schittet der Kreditgeber das Kapital aus und
erhalt in den Folgejahren das eingesetzte Kapital inklusive Zinsen zurtick.

Investition Betrage in Euro
-50.0|00 + 13i190 + 13.|190 + 13.|190 + 13i190 + 13i190
| | | | | 1 >
fo ty tz ty ty ts

Abbildung 2.18: Zahlungsstrom aus der Betrachtungsweise des Kreditgebers’’

Das primare Ziel jedes Unternehmens ist die langfristige Existenzsiche-
rung, die unter anderem nur durch hinreichende Liquiditat sichergestellt
werden kann. Trotz der erschwerten Bedingungen durch Basel Il und Ba-
sel Il (siehe Kapitel 5.2) bildet die Kreditfinanzierung neben der Innenfi-
nanzierung weiterhin die Grundlage des Liquiditats- und Existenzsiche-
rung. Das Finanzmanagement in Form von Finanzplanung und Finanzbe-
schaffung bilden den Grundpfeiler einer erfolgreichen Unternehmensfi-
nanzierung und wirken sich unmittelbar auf die Kreditfinanzierung aus.’®

Kommt es im Rahmen der Unternehmensfiihrung zu Engpassen, ist dies
auf eine unzureichende Kapitalbedarfsdeckung im Unternehmen zuriick-
zufiihren. Das Kapitalerfordernis wird durch den gesamten liquiden Geld-
bedarf den ein Unternehmen bendétigt, um seine Kapitalanlage durchzu-
fuhren und den Betriebsmittelbedarf zu decken, definiert. Hierbei kommt
es immer wieder zu Problemstellen, die aus der Komplexitat der leistungs-
wirtschaftlichen Prozesse im Unternehmen entstehen. Ein erhdhter Kapi-
talbedarf kann dadurch entstehen, dass es in einem bestimmten Zeitpunkt
zu hoheren kumulierten Auszahlungen als Einzahlungen kommt.”

78 PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 9

T PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 9
8vgl. BECKER, W.; ULRICH, P.; TIM, B.: Finanzierung im Mittelstand. S. 1

. Vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 24
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Die Finanzierungsmdoglichkeiten eines Unternehmens lassen sich nach
verschiedenen Gliederungskriterien systematisieren:&

2.7.1 Nach der Rechtsstellung des Kapitalgebers

Die Abb. 2.19 zeigt einen Uberblick der Einteilung. Im Anschluss an die
Abbildung werden die einzelnen Unterpunkte genauer erlautert.

| Finanzierung |

[ Eigenfinanzierung I | Fremdfinanzierung |
(Eigenkapitalgeber) (Fremdkapitalgeber)
I 1
in Buchform in Effektenform extern intern
Einlagen- Beteiligungs- Kredit- Rickstellungs-
finanzierung finanzierung finanzierung finanzierung

Abbildung 2.19: Einteilung der Finanzierung nach der Rechtsstellung des Kapi-
talgebers®!

Von Eigenfinanzierung ist die Rede, wenn die Zahlungsmittel, die bendétigt
werden, dem Unternehmen von seinen Eigentiimern tberlassen werden.
Dabei entsteht kein Recht auf Rlickzahlung, sondern eine Beteiligung am
aus der Finanzierung und anschlieBender Investition resultierenden Un-
ternehmenserfolg.8?

Bei der Beteiligungsfinanzierung wird von den Gesellschaftern Kapital zur
Verfligung gestellt und stellt daher aus Sicht des Unternehmensrechts Ei-
genkapital dar. Die Bedeutung des Eigenkapitals ist in den letzten Jahren
durch die hohe Bedeutung der Bonitat aufgrund von Basel 1l und Basel llI
noch gestiegen. Dazu zéhlen auch vom Unternehmen selbst erwirtschaf-
tete und thesaurierte Gewinne.®3

Im Zuge einer Fremdfinanzierung stellt der Kapitalgeber (Glaubiger) dem
Unternehmen Geld zur Verfligung. Diese Finanzmittel werden von unter-
nehmensexternen Institutionen wie Banken oder Kreditinstituten temporar
zur Verfligung gestellt. Als Gegenleistung erwarten sich Glaubiger ein ge-
winn- und liquiditatsunabhéangiges Entgelt (Zinszahlungen) in Abhangig-
keit vom zur Verfugung gestellten Betrag und dem verhandelten Zins-
satz.8

80vgl. WOHE, G.; BILSTEIN, J.: Grundziige der Unternehmensfinanzierung. 9. Auflage. S. 14 ff

81 pPRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 25

8 vgl. PETERS, S.: Betriebswirtschaftlehre: Einfilhrung. 12. Auflage. S. 76

8 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 59
84vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 60
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Abgesehen von der reinen Beteiligungsfinanzierung und der reinen
Fremdfinanzierung kommen auch Mischformen zur Anwendung. Diese
.,mezzanine® oder ,hybride“ Finanzierungsformen weisen sowohl Merk-
male einer Beteiligungsfinanzierung als auch Merkmale einer Fremdfinan-
zierung auf.®

Die nachfolgende Abbildung gibt einen Uberblick iiber die Kriterien und
Merkmale von Eigen- und Fremdkapital, welche in den vorigen Kapiteln
behandelt wurden:

Kriterien Eigenkapital FremdKkapital

mindestens in Héhe der Einlage =
Haftung keine Haftung = Glaubigerstellung
(Mit-)Eigentiimerstellung

Titel Beteiligung

Forderung

Ertragsanteil

volle Teilhabe an Gewinn und Verlust

i.d.R. fester Zinsanspruch, kein GuV-Anteil

Entgeltanspruch

erfolgsabhingiges Entgelt, im
Liquidationsfall Quotenanspruch, wenn

Liquidationserlés > Schulden

Verzinsungsanspruch und Riickanspruch in
Héhe der Glaubigerforderung,

erfolgsunabhingig

Unternehmensleitung

i.d.R. berechtigt

Grundsitzlich ausgeschlossen

Verfligharkeit i.d.R. unbegrenzt i.d.R. terminiert

Gewinn voll belastet mit Einkommens- Zinsen bei Unternehmung als Aufwand
steuerliche Belastung

und Kérperschaftsteuer steuerlich absetzbar

durch private Vermédgenslage der unbeschrinkt, vom Vorliegen von
Finanzierungskapazitit

Unternehmer beschrankt Sicherheiten abhangig

Abbildung 2.20: Ubersicht Kriterien und Eigenschaften von Eigen- und Fremd-
kapital®6

Eigen- und Fremdkapital unterscheiden sich in vielen Kriterien. Mit dem
EK, auch als Beteiligung betitelt, haftet der Unternehmer in der Hohe sei-
ner Einlage. Beim FK ist das Unternehmen in der Stellung des Glaubigers
gegenlber dem Fremdkapitalgeber und daher wird das FK als Forderung
eingestuft. Das EK steht dem Unternehmen i.d.R. zeitlich unbegrenzt zur
Verfigung, wo hingegen das Fremdkapital i.d.R. zeitlich gebunden ist.
Hinsichtlich der Finanzierungskapazitaten ist das EK an die private Ver-
mdgenslage der Unternehmer gebunden. Je mehr Vermdgen vorhanden
ist und je mehr der Unternehmer gewillt ist dieses Vermégen in die Firma
zu investieren, des mehr Kapazitat kann generiert werden. Beim Fremd-
kapital ist die Kapazitat an die vorliegenden Sicherheiten, Bilanzkennzah-
len und Ratings gebunden.

Wie sich diese Eigenschaften als Vor- und Nachteile des Fremdkapitals
im Vergleich zum Eigenkapital fur den Fremdkapitalgeber und Fremdka-
pitalnehmer auswirken wird in Abb. 2.21 und 2.22 gezeigt.®’

% vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 61
% vgl. PAPE, U.: Grundlagen der Finanzierung und Investition. S. 38
87 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 176
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= aus der Sicht des Fremdkapitalgebers:

Vorteile Fremdkapital zu Eigenkapital

Nachteile Fremdkapital zu Eigenkapital

a  Ein-und Auszahlungsreihen stehen
fest, damit gute Kalkulierbarkeit

a  Keine Mitarbeit erforderlich

Keine Haftung

A Bevorzugte Stellung im Insolvenzfall

>

4 Keinerlei Mitsprache- oder
Kontrollrechte

a  Risiko der Ruckzahlungsverzégerung
bzw. Ausfalls

Abbildung 2.21: Vor- und Nachteile des Fremdkapitals gegentuber Eigenkapital
(Fremdkapitalgebersicht)8

Als Fremdkapitalgeber stehen den Vorteilen wie der guten Kalkulierbar-
keit, der nicht vorhandenen Haftung und der bevorzugten Stellung im In-
solvenzfall auch Nachteile gegeniiber. Es besteht das Risiko einer Riick-
zahlungsverzégerung und man hat keinerlei Mitsprache- oder Kontroll-

recht.

= aus der Sicht des Fremdkapitalnehmers:

Vorteile Fremdkapital zu Eigenkapital

Nachteile Fremdkapital zu Eigenkapital

4 Ein-und Auszahlungsreihen stehen
fest, damit gute Kalkulierbarkeit

A keine Einmischung von auf3en, da
keine Mitsprache- oder Kontrollrechte

a  Fremdkapitalzinsen sind steuerlich
auf Aufwand absetzbar

A Moglichkeit der Ausnutzung des

A erweitert nicht die Haftungsbasis

a  hohe Fremdkapitalquote
verschlechtert Bilanzbild

a4 steht nur befristet zu Verfagung

a  Liquiditatsbelastung durch Tilgung
und Verzinsung auch in wirtschaftlich
schlechten Zeiten

Leverage-Effektes”

Abbildung 2.22: Vor- und Nachteile des Fremdkapitals gegentiber Eigenkapital
(Fremdkapitalnehmersicht)®®

Griinde fir die Nutzung von Fremdkapital als Kapitalnehmer sind sowohl
die gute Kalkulierbarkeit und die steuerliche Absetzung der Fremdkapital-
zinsen, als auch die Tatsache, dass sich der Fremdkapitalgeber nicht ein-
mischen darf. Nachteile aus Sicht des Fremdkapitalnehmers sind die Ver-
schlechterung des Bilanzbildes durch die erhohte Fremdkapitalquote, die
befristete Verfigbarkeit oder die Liquiditatsbelastung durch Tilgung und
Zinsen in wirtschaftlich schlechten Zeiten.

8 MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 176
8 vgl. ebd.
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2.7.2 Nach der Kapitalherkunft

Nach diesem Kriterium lassen sich grundséatzlich zwei Finanzierungsbe-
reiche unterscheiden: Die Innenfinanzierung und die Au3enfinanzierung.

Abb. 2.23 bietet eine Ubersicht (iber die Einteilung nach der Kapitalher-
kunft und Uber die Alternativen der Innen- und Auf3enfinanzierung.®®

[ | 1 I I L1 I ]
Beteiligungs- Kredit- Subventions- Selbst- Finanzierung Finanzierung Finanzierung Finanzierung
finanzierung finanzierung finanzierung finanzierung aus Abschrei- aus Rack- durch Kapital- d. Rationalis.

bungen stellungen freisetzung & Cash-Mgmt.

: :

i = i >
Emissionsfahige Langfristig Offene : Ub"’{"”"" H Uberhihte|— PlanmaBige Working Capital
Unternehmen Mittelfristig Selbstfinanz. 1 Ansiitze | Ansitze Desinvest. Management
Nicht emissions- Kurztristig Stille <_j_________________i L— AuBerplanm. Cash-
fahige Untern. Kreditsubstitute Selbstfinanz. Desinvest. Management

Abbildung 2.23: Finanzierungsalternativen fiir Unternehmen®!

Die einzelnen Mdoglichkeiten werden in den nachsten Unterkapiteln ge-
nauer betrachtet.

2.7.2.1 Innenfinanzierung

Von Innenfinanzierung ist dann die Rede, wenn die Zufihrung der Zah-
lungsmittel zur Deckung des Kapitalbedarfes dem Unternehmen aus dem
betrieblichen Leistungsprozess, d.h. aus der Verwertung der erstellten
Leistungen am Markt, heraus erfolgt.%?

Die Innenfinanzierung finanziert sich groRteils aus dem erwirtschafteten
Cashflow. Der Cashflow (Gewinn + Abschreibung + Ruckstellungen)
ergibt sich aus dem Mittelzufluss des betrieblichen Umsatzprozesses und
wird aus der Kapitalflussrechnung abgeleitet. Der grof3e Unterschied zwi-
schen der Innen- und der Aul3enfinanzierung besteht darin, dass bei der
Innenfinanzierung keine Fremdkapitalzinsen gezahlt, keine Sicherheiten
eingebracht werden missen bzw. in Anspruch genommen werden kénnen
und dass keine Vorgaben durch den Kapitalgeber entstehen.®?

Ein Markterfolg des Unternehmens spiegelt sich dadurch wider, wenn mit
Umsatzerldsen ein hoher Cash-Flow erzielt wird, der dann als Finanzie-
rungsmittel fur Investitionen und damit fir die Erhaltung und Vergré3erung
der Unternehmenskapazitat zur Verfigung steht. Die damit erzielten Er-
l6se finden wie folgt Verwendung:®*

% vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 253
! DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 253

92 vgl. PETERS, S.: Betriebswirtschaftlehre: Einfilhrung. 12. Auflage. S. 79

% vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 254

% vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhé&nge - Auswertungen. S.
129

16-Dez-2019 29

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Theoretische Grundlagen

= Abdeckungen der Baraufwendungen wie Lohne oder Baustoffe und

= Erhalt und Verstarkung der Kapazitat des Unternehmens durch Mittel,
die dem Unternehmen zinslos und ohne Stellung von Sicherheiten vo-
ribergehend oder dauerhaft zur Verfigung stehen. Dadurch wird eine
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit und der langfristigen Ertrags-
lage des Unternehmens erreicht.

Selbstfinanzierung

Werden entstandene Gewinne nicht ausgeschittet, sondern verbleiben im
Unternehmen, kdnnen diese als Finanzierung fir kommende Investitionen
verwendet werden. Die Selbstfinanzierung ist nur moglich, wenn das Un-
ternehmen das Geschéftsjahr mit einem positiven Geschéaftsergebnis ab-
schlief3t, d.h. die Ertrage sind hoher als die Aufwendungen.®®

Eine weitere Mdoglichkeit ist die Beschaffung von Eigenkapital bzw. von
Beteiligungskapital von den Gesellschaftern. Die Kapazitat hangt in wei-
terer Folge auch von der Rechtsform des Unternehmens ab. Bei einer Ein-
zelunternehmung und bei der offenen Gesellschaft kann das Privatvermo-
gen des Unternehmers dazugerechnet werden, wahrend bei den Kapital-
gesellschaften nur die tatsachlichen Einlagen (Beteiligung in Form eines
GmbH-Anteils oder eines Aktienbestandes) zur Eigenfinanzierung bei-
tragt.%®

Der Vorteil der Selbstfinanzierung in Hinblick auf die strategische Unter-
nehmensfiihrung liegt darin, dass keine neuen Mitspracherechte sowie
keine weiteren Ausschittungsverpflichtungen geschaffen werden.®’

Finanzierung aus Abschreibungen

Der wirtschaftliche Zweck von Abschreibungen besteht darin, Wertredu-
zierungen des Anlagevermdgens Uber einen gewissen Zeitraum als Auf-
wand zu erfassen und damit den Wertverlust tiber die Zeitspanne der Nut-
zung nach den Vorgaben des Steuerrechts mit den Abschreibungsdauern
nach den Afa-Tabelle (Absetzung fur Abnutzung) zu verteilen. Sie fuhren
in der Bilanz zur Minderung der Aktiva und werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung als Kosten auf der Aufwandsseite verbucht. Die Héhe der
Abschreibung flief3t in die Preiskalkulation fir Waren und Dienstleistungen
mit ein, was wiederum bedeutet, dass eine Komponente des Preises dem
Wert des Nutzleistungsabgangs in Hohe der gebildeten Abschreibung ent-
spricht. Kommt es anschlieRend zum Verkauf dieser Waren und Dienst-

% vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 254

% vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
129

97 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fihrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 254
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leistungen, flieBen dem Unternehmen Zahlungen zu, welche dem Unter-
nehmen nach Zahlungseingang zur Verfigung stehen. Diese verfligharen
Mittel kdnnen bis zum Ersatzzeitpunkt des jeweiligen Anlagegegenstan-
des entweder als Erhohung des Bankguthabens dienen oder auch ander-
weitig investiert werden. Dadurch entsteht dem Unternehmen, je nach
Wahl des Abschreibungsverfahrens, die Moglichkeit, entweder Finanzie-
rungsreserven durch Erhéhung des Bankguthabens zu bilden oder die li-
guiden Mittel in das Unternehmenswachstum flieBen zu lassen.%

In Osterreich gibt es nur wenige Wirtschaftsgiiter, deren Nutzungsdauer
gesetzlich geregelt ist. Es erfolgt oft der Verweis auf deutsche AfA-Tabel-
len. Im Baugewerbe kommt in diesem Zusammenhang daher die Oster-
reichische Baugerateliste 2015 (OBGL 2015) zur Anwendung. % Die
OBGL 2015 beinhaltet alle im Bereich der Bauausfiihrung sowie Baustel-
leneinrichtung gangigen Baumaschinenarten und Baugerate. Fir ge-
brauchliche Kenngroen werden in den einzelnen Positionen technische
und wirtschaftliche Durchschnittswerte, erganzt durch Erlauterungen zur
Konstruktion, Ausstattung und fur den Einsatz im Betrieb, ausgewiesen.°

In der OBGL 2015 finden sich fiir die darin enthaltenen Baugeréte jeweils
Nutzungsdauern. Wird die steuerliche AfA nach der betriebsgewdhnlichen
Nutzungsdauer (=Anzahl von Jahren, in der eine Anlage oder Maschine
im Betrieb voraussichtlich genutzt werden kann) bemessen, stellen die
Werte It. OBGL 2015 eine taugliche Grundlage dar, um die steuerlich maf-
gebende Abschreibungsdauer wie folgt abzuleiten:10?

= Als betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer kann der AfA der Jahreswert
zugrunde gelegt werden, der sich aus der Erhéhung der in der OBGL
2015 ausgewiesenen Nutzungsdauer um 50 % ergibt.

= Fir Wirtschaftsguter der Gruppe P.0 bis P.6 (Kraftfahrzeuge und An-
hanger) kann die in der OBGL 2015 ausgewiesene Nutzungsdauer
unverandert der steuerlichen AfA zugrunde gelegt werden. Davon
ausgenommen sind PKWs und Kombis, flr die eine Mindestnutzungs-
dauer von acht Jahren vorgesehen ist.

Beispiel: Der Anschaffungspreis eines Raupenbaggers betragt € 40.000.
Die Nutzungsdauer betragt 4 Jahre, d.h. steuerlich wird der Anschaffungs-
preis auf vier Jahre aufgeteilt.

Abschreibungsbetrag = Anschaffungskosten / Nutzungsdauer

40.000€ / 4 Jahre = 10.000€ pro Jahr

% vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 255

% vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR FINANZEN (BMF): AuBenpriifung im Baugewerbe - AfA bzw Nutzungsdauer von
Baugeraten. https://www.wko.at/branchen/stmk/gewerbe-handwerk/bau/Praesentation12062018AfA.pptx. Datum des
Zugriffs: 04.10.2019

100 vgl.https://www.wko.at/branchen/gewerbe-handwerk/bau/Oesterreichische-Baugeraeteliste.html. Datum des Zugriffs:
04.10.2019

11 vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR FINANZEN (BMF): AuRenpriifung im Baugewerbe - AfA bzw Nutzungsdauer von
Baugeraten. https://www.wko.at/branchen/stmk/gewerbe-handwerk/bau/Praesentation12062018AfA.pptx. Datum des
Zugriffs: 04.10.2019

16-Dez-2019 31

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Theoretische Grundlagen

Finanzierungen aus Ruckstellungen

Ruckstellungen sind Verbindlichkeiten aus Rechtsbeziehungen mit Drit-
ten. Sie sind dem Grunde und der Hohe nach sowie hinsichtlich des Zeit-
punktes ihrer Falligkeit ungewiss. Im Rahmen der Bilanzerstellung werden
die Ruckstellungen jahrlich kontrolliert und anschlieRend veréandert oder
sollte es zu einem Wegfall eines etwaigen Anspruchs dem Grunde nach-
kommen, werden diese dementsprechend aufgelost.1%?

Ruckstellungen kénnen sein:103

= Urlaubsriickstellungen aus noch nicht abgegoltenen Urlaubsanspri-
chen der Beschéftigten

=  Gewabhrleistungsriickstellungen, welche sich aus abgeschlossenen
Auftragen wahrend der Dauer der Gewabhrleistungsfristen ergeben

= Rickstellungen fiir unterlassene Instandhaltung von Objekten
= Rickstellungen fiir Prozess- und Nachtragsrisiken
= RuUckstellungen fur Pensionszahlungen und Steuerverbindlichkeiten

Solange die entsprechende Verbindlichkeit nicht eingetreten ist, stehen
die gebildeten Rucklagen dem Unternehmen als liquide Mittel zur Verfu-

gung.

Finanzierung durch Kapitalfreisetzung

Kapitalfreisetzungen oder auch Vermdgensumschichtungen resultieren
aus der planmaRigen oder aul3erplanméafRligen Desinvestition von Vermo-
gensgegenstanden. Es geschieht hierbei eine Umwandlung von in Sach-
und Finanzwerten investierten Geldbetrégen in liqguide Form, z.B. Verkauf
von Grundstiicken, Reduzierung der Lagerhaltung oder Auflésung von Fi-
nanzanlagen. AulRerplanmafige Verkaufe stellen nach Aufbrauchen aller
samtlichen anderen Liquiditatsreserven eine letzte Alternative dar, wobei
es wegen des erheblichen Zeitdrucks meist zu Verkaufen unter Wert
kommt. 104

Die Mittelfreisetzung erfolgt durch geschicktes Asset Management im An-
lage- und Umlaufvermégen. Dieser Form der Innenfinanzierung kommt
besondere Bedeutung zu, da in der heutigen Zeit die Gewinnmarge im
Baubereich tendenziell gering ausfallen.1%

192 ygl. DIEDERICHS, C. J.: Fihrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 255
198 vgl. ebd.

104 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 256
105ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 1
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Asset Management

Anlagevermdgen Umlaufvermégen

I I I ! I | 1

Verkauf von Verkauf Verkauf Mietldsungen Vorhaltung || Vorhaltung || Forderungen
Immobilien von von unfertiger ARGE-
Maschinen | |Beteiligungen Bauten Bauten

Abbildung 2.24: Uberblick Asset Management0®

Abb. 2.24 enthalt einen Uberblick tiber mdgliche MaRnahmen zur Kapi-
talfreisetzung, getrennt nach Anlage- und Umlaufvermdégen.

Im Bereich des Anlagevermdgens gibt es die Option der Verauf3erung von
Grundstiicken und Immobilien. Bei Maschinen in Form von Baggern oder
Kréanen biete sich oftmals ebenfalls eine alternative Lésung in Form von
Miete an, um Restwertrisiken zu vermeiden, Wartungskosten zu sparen
oder Betriebsausfallen zu entgehen. Ein weiteres Mittel der Kapitalfreiset-
zung im Anlagevermogen besteht im Verkauf von nicht mehr fur das Kern-
geschaft bendtigten Beteiligungen.%”

Finanzierung durch Rationalisierung und Cash-Management

Dabei wird versucht die Einnahmen von Debotiren (Schuldner, der Waren
von einem Lieferanten auf Kredit bezogen hat) zu beschleunigen und die
Zahlungen an die Kreditoren (Glaubiger) zu verkirzen. Durch das Cash-
Management kdnnen im Rahmen der vertraglichen und gesetzlichen Op-
tionen bestehende Liquiditatspotenziale genutzt werden.%8

Dabei ist dem Umlaufvermégen besonderes Augenmerk zu schenken,
weil ein GroRteil des Kapitals einer Baufirma im Umlaufvermégen gebun-
den ist. Wie in Abb. 2.24 ersichtlich sollte sich das Management auf die
Vorhaltung der unfertigen Eigen- und Arge-Baustellen und das Forde-
rungsmanagement konzentrieren.109

Die Hohe der finanziellen Vorhaltung bei den unfertigen Bauten wird im
wesentlichen Malf3e von der Bauautragsfinanzierung bestimmt. Durch Vo-
rauszahlungen von Kunden kdnnen Auftrage vorfinanziert oder tber Ab-
schlagszahlungen zwischenfinanziert werden. Vorauszahlungen sind
Zahlungen fur noch nicht erbrachte Leistungen. Abschlagszahlungen wer-
den fUr bereits erbrachte und nachgewiesene Teilleistungen gewahrt. Sie
verklrzen den Zeitraum der Vorfinanzierung. Die letzte Zahlung erfolgt mit
der Schlussrechnung nach Fertigstellung und Abnahme des Bauwerks.

106 JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 17

17 vgl. ebd.

198 y/gl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 256
19 vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 17
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Sofern die vereinbarten Fristen fur Abschlags-, Teilschluss- oder Schluss-
zahlungen uberschritten werden, sind MaRnahmen zu ergreifen, um die
Anspriiche geltend zu machen und durchzusetzen, um die Liquiditat im
Bauunternehmen aufrecht zu erhalten. Dazu ist ein aktives Forderungs-
management notig. Forderungen kénnen entweder gerichtlich oder aul3er-
gerichtlich geltend gemacht werden.110

Aus Sicht der Innenfinanzierung verdienen Bauauftrdge besondere Be-
achtung. Vorauszahlungen finden nur selten Anwendung und das System
von monatlichen Abschlagszahlungen — die gegeniiber den erbrachten
Bauleistungen um regelmafig 10 % geklrzt sind - hat fir Bauunterneh-
men die problematische Folge, dass der Bauauftrag mit allen seinen Kos-
ten vorfinanziert werden muss. Verstarkt wird durch diese Wirkung durch
das System der Schlusszahlung, bei der der Gesamtbetrag nur bei Stel-
lung einer Garantie ausbezahlt wird.*!

Da den Unternehmen nicht immer die finanziellen Ressourcen und Mittel
zur Innenfinanzierung zur Verfigung stehen, missen sie sich von aul3en
Kapital anschaffen. Die AuR3enfinanzierung und ihre Mdglichkeiten werden
in Abb. 2.25 dargestellt und in den nachsten Unterkapiteln beschrieben.

AuBenfinanzierung

I | I

Beteiligungs- Kredit- Subventions-
finanzierung finanzierung finanzierung
Emissionsfahige Langfristig
Unternehmen Mittelfristig
Nicht emissions- Kurzfristig
fahige Untern. Kreditsubstitute

Abbildung 2.25: Mdglichkeiten der AuRenfinanzierung

2.7.2.2 AuBBenfinanzierung

AulRenfinanzierung bedeutet, dass die bendtigten Zahlungsmittel dem Un-
ternehmen unabhéngig des betrieblichen Leistungserstellungs-, und Ver-
wertungsprozesses von auerhalb zugefihrt werden.1?

Bei der AuRRenfinanzierung wird einem Unternehmen Kapital von aul3en,
sprich von einem Finanzierungstrager zur Verfligung gestellt. Es wird un-
terschieden in Beteiligungs- und Kreditfinanzierung. '3

10 vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 18

M1 yvgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
135

12 ygl. PETERS, S.: Betriebswirtschaftlehre: Einfilhrung. 12. Auflage. S. 82
113 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 256
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Kapitalgeber kénnen in folgende Gruppen unterteilt werden:
= Privatpersonen
= Unternehmen

= Staatliche Institutionen und Kérperschaften des Bundes, Lander und
der Kommunen

= Kredit- und Finanzinstitute
= Kapitalanlagegesellschaften

= Finanzmarkte (Geld-, Renten-, Aktienmarkt)

Beteiligungsfinanzierung

Bei einer Beteiligungsfinanzierung- oder auch Einlagenfinanzierung wird
einem Unternehmen mithilfe von Kapitaleinlagen bereits beteiligter oder
neu hinzukommender Gesellschafter Beteiligungskapital zur Verfliigung
gestellt. Viele mittelstandische Unternehmen haben aufgrund ihrer Grol3e
keinen Zugang zum organisierten Kapitalmarkt (Borse). Folgende Mog-
lichkeiten bieten sich fur diese Betriebe:4

= Einzelunternehmer kdnnen dem Unternehmen jederzeit aus ihrem Pri-
vatvermogen Kapital zufihren oder entziehen

= Bei der KG kénnen die Kommanditisten analog zum Einzelunterneh-
mer ihre Einlage erhdohen oder aber es werden neue Kommanditisten
in die KG aufgenommen

= Beider GmbH & CO. KG. Bringen stille Gesellschafter eine Einlage ein,
ohne nach auf3en in Erscheinung zu treten. Sie bekommen meist eine
Gewinnbeteiligung durch den Gesellschaftsvertrag, ihre Beteiligung
am Verlust wird i.d.R. ausgeschlossen und ihre Haftung auf die H6he
der Einlage begrenzt.

= Die Gesellschaft birgerlichen Rechts (GbR) findet man haufig bei einer
zeitlichen begrenzten Interessensverfolgung gleichberechtigter Partner
an. Sie tritt im Baugewerbe in Form einer Arbeitsgemeinschaft (AR-
GEN) auf und dient zur Abwicklung gréRerer Bauauftrage zwecks zu-
sammenschliel3en der Kapazitaten und um das Risiko zu verteilen.

Beteiligungsfinanzierungen bei Unternehmen, die nicht in der Rechtsform
Aktiengesellschaft tatig sind, ergeben sich vorrangig durch Aufnahme
neuer Gesellschafter auf der Basis existierender Vertrauensverhéltnisse.
Diese entwickeln sich vielfach zwischen den bisherigen Gesellschaftern

14 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fihrungswissen fur Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 256
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und bewéhrten FUhrungskraften sowie leistungsfahigen Mitarbeitern des
Unternehmens. Durch eine Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmen
kann eine gesteigerte Mitarbeitermotivation und Identifikation mit dem Un-
ternehmen erreicht werden.'®

Kreditfinanzierung

Wird einem Unternehmen Kapital durch Glaubiger fur eine bestimmte Zeit
zur Verfugung gestellt ohne, dass dieser Eigentum am Unternehmen er-
halt, spricht man von einer Kreditfinanzierung oder auch Fremdfinanzie-
rung.

Unter Fremdfinanzierung wird die Beschaffung von Fremdkapital tber
Kreditinstitute oder den Finanzmarkten verstanden. Die Finanzierung von
aulRen kann durch die Aufnahme von Krediten oder Anleihen erfolgen.
Weiters sind die Kapitalgeber Glaubiger. Das Kapital wird dem Unterneh-
men fUr einen begrenzten Zeitraum zur Verfigung gestellt. In diesem Zeit-
raum werden Zins- und Tilgungszahlungen zwischen Kapitalgeber und
Unternehmen fest vereinbart. Der Kapitalgeber hat i.d.R. kein Mitsprache-
recht im Unternehmen. D.h., er besitzt keinen direkten Einfluss auf unter-
nehmenspolitische Entscheidungen.'1®

Diesem Thema soll in dieser Arbeit mehr Aufmerksamkeit gewidmet wer-
den und wird somit in einem eigenen erweiterten Kapitel 3 betrachten.

2.7.3 Nach der Fristigkeit

Bei der Einteilung nach der Kapitaliberlassungsdauer von Fremdkapital
erfolgt eine Einteilung in kurz-, mittel- und langfristiges Fremdkapital .1’

= Kurzfristig bis zu 1 Jahr
= Mittelfristig von 1 bis unter 5 Jahre und

= Langfristig ab 5 Jahre.

Als letzte Systematisierung nach der Einteilung der Rechtsstellung des
Kapitalgebers, nach der Kapitalherkunft und nach der Fristigkeit kann eine
Einteilung nach dem Anlass erfolgen.

15 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 256
16 vgl. WIESBADEN, S. F.: Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft. 11. Auflage. S. 161
H7vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 25
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2.7.4 Nach dem Anlass

Nach dem Finanzierungsanlass wird in

= Grundungsfinanzierung (Zur Verfugung stellen von Kapital fur die Exis-
tenzgriindung),

= Erweiterungsfinanzierung (Bereitstellen von Geldmitteln fir Zwecke
der Unternehmenserweiterung),

= Umfinanzierung (Bereitstellung von Kapital fur finanzierunginterne Ab-
sichten — z.B.: Ersatz eines Kredites der Bank A durch den Kredit der
Bank B),

= Sanierungsfinanzierung (Reduzierung des Eigenkapitals durch eine
Kapitalverminderung zum Zweck der Sanierung des Unternehmens mit
nachfolgender Kapitalerhéhung) unterschieden.'18

2.7.5 Zusammenfassung

Arbeiten Unternehmen mit Verlust, genauer gesagt ohne Cash-Flow, steht
ihnen nur die AuR3enfinanzierung zur Verfigung. Die Innenfinanzierung
hangt in ihrem Umfang von der Ertrags- und der Vermdgenslage des Un-
ternehmens ab und hat der AuRRenfinanzierung gegeniiber zwei Vorteile.
Sie ist fir das Unternehmen frei von Zinsen und damit kostenlos und sie
erfordert keine Sicherheiten und Uberlasst daher dem Unternehmen Si-
cherheiten fur Bankkredite. 119

Beide Vorteile fallen bei Bauunternehmen ins Gewicht. Die Zinsfreiheit der
Innenfinanzierung ist fur viele Bauunternehmer ein existenzwichtiger Ge-
genspieler gegenuber den unvermeidbaren Belastungen durch Fremdzin-
sen fur Bankkredite. Die Freiheit von Sicherheiten wiederum entlastet die
Bauunternehmen in dem ihnen ein groBerer Spielraum flr die Sicherstel-
lung von Bank- oder Versicherungsbuirgschaften fir Deckungs- und Haft-
ricklasse zur Verfiigung steht.?0

Im Zuge der empirischen Studie soll vor allem die im letzten Kapitel erlau-
terte Zusammensetzung der Finanzierungsformen erfasst werden. Hier
soll eruiert werden mit welchem Anteil der méglichen Finanzierungsmittel
die Unternehmensfinanzierung aufgestellt ist und warum diese Mittel ver-
wendet werden.

Nach dem Einstieg zur Finanzierung folgen Charakteristika und Bausteine
der Liquiditats- und Finanzanalyse.

18 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 25

19 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
137

120 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
137
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2.8 Wichtige Unternehmenskennzahlen in Hinblick auf die Li-
quiditats- und Finanzierungsanalyse

Dieses Unterkapitel stellt essenzielle Kennzahlen dar, die fir das Grund-
verstandnis wichtig sind. Sie sind wichtige Faktoren in Zuge der Kredit-
vergabe.

2.8.1 Finanzierungsanalyse

Im Zusammenhang mit der Finanzierungsanalyse sollen Finanzierungsri-
siken abgeschétzt werden. Diese sind besonders hoch bei kurzfristigen
Darlehensverbindlichkeiten. Sollte es zu einer Verringerung der Eigenka-
pitalquote kommen, kann dies z.B. auf eine zunehmende Verstarkung der
Fremdfinanzierung zur Ausnutzung des Leverage-Effekts zuriickzufiihren
zu sein. Zu hohe Fremdkapitalzinsen im internen Branchenvergleich kén-
nen u.a. darauf hinweisen, dass das Unternehmen aufgrund schlechter
Bonitat hohe Risikoaufschlage an den Kreditgeber zahlen muss.?!

Folgend werden diverse Kennzahlen beschrieben.

Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalquote gibt Auskunft Uber die Kapitalstruktur eines Unter-
nehmens. Sie driickt das Eigenkapital in % zur Bilanzsumme aus.'?? Je
groBer die Eigenkapitalquote, desto hoher die Stabilitat des Unterneh-
mens.1?

Eigenkapital

Ei kapital te = 100 4
tgenrapitatquote Gesamtvermégen* !

Die Eigenkapitalguote besagt, mit welchem Anteil ein Betrieb mit Eigen-
kapital ausgestattet ist.

Wesentliche Aufgaben des Eigenkapitals sind:'?*

= Finanzierungsfunktion (Finanzierung des langfristigen Vermogens)
= Risikofunktion (Abdeckung von Verlusten)

= Haftungsfunktion (gegeniber Glaubiger)

= Grundlage fur die Gewinnverteilung

21 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 132

22 \/gl. KRALICEK, P.; FLORIAN, B.; KRALICEK, G.: Kennzahlen fir Geschaftsfuhrer: Bilanzanalyse und
Jahresabschlussszenarien, Controlling und Cash-Management. Investititionsentscheidungen und
Unternehmensbewertung, 6. Auflage. S. 35

12 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 3
124 ygl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fiir Praktiker. Studie. S. 4
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Das EK nimmt eine wesentliche Rolle in jedem einzelnen Unternehmen
ein. Weitere wichtige Eigenschaften sind die Risikofinanzierung, der Ver-
lustausgleich, Garantie sowie die Gewinn- und Machtverteilung.?®

Je hoher der Eigenkapitalanteil ist, desto kreditwirdiger ist das Unterneh-
men. Es wird damit auch konkurrenzfahiger, da es am Markt beweglicher
ist. Aus betriebswirtschaftlicher Sicht sollte die Eigenkapitalquote zumin-
dest 30 % betragen. Hohere Werte starken die Krisensicherheit des Un-
ternehmens.'?8 Lt. Kralicek sollte die EK-Quote mindestens 20 % betra-
gen. Damit sind dann sowohl die Bankdirektoren als auch die Eigentiimer
zufrieden. Besser waren hier sogar 25 % bis 30 %, da es in Bankkreisen
gern gesehen wird, wenn mit dem Eigenkapital mindestens drei Verlust-
jahre abgedeckt werden kénnen.?”

Maogliche Ursachen fur Abweichungen:

= Zu geringe Grundausstattung mit Eigenkapital, folglich zu hoher
Fremdkapitalanteil

= Gewinn-/Verlustentwicklung (Reduktion des Eigenkapitals durch lau-
fende Verluste)

= Zu hohe Privatentnahmen (Privatentnahmen flhren zur Verringerung
der Eigenkapitalbasis, wenn sie hoher als die erwirtschafteten Ge-
winne sind.)

Um das Eigenkapital zu erhéhen gibt es folgende Handlungsmaoglichkei-
ten:128

= Verbesserung der Betriebsergebnisse (Umsatzsteigerung, Kosten-
senkung)

= Senkung/Aussetzung der Privatentnahmen/Gewinnausschittung

= Privateinlage durch den Eigentimer/Aufnahme weiterer Gesellschaf-
ter

= Abbau nicht betriebsnotwendigen Vermogens (Realisierung stiller Re-
serven)

= Umschichtung von Fremdkapital zu Eigenkapital (z. B. Kreditgeber
wandelt seinen Forderungstitel in einen Beteiligungstitel um)

Die Auswirkungen einer niedrigen Eigenkapitalquote werden in Kapitel 4.2
erlautert.

Wie schon in Kapitel 2.5 erlautert betragen die EK-Quoten der Bauwirt-
schaft im Durchschnitt ca. 24 bis 27 %.

125 ygl. MAUERHOFER, G.: Grundlagen der Bauwirtschaftslehre. Skriptum. S. 38
%6 vgl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fur Praktiker. Studie. S. 4

127 vgl. KRALICEK, P.; FLORIAN, B.; KRALICEK, G.: Kennzahlen fiir Geschéftsfiihrer: Bilanzanalyse und
Jahresabschlussszenarien, Controlling und Cash-Management. Investititionsentscheidungen und
Unternehmensbewertung, 6. Auflage. S. 96

28 vgl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fur Praktiker. Studie. S. 4
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Wichtige Informationen fur die Bestimmung der Risiken erhalten die Kre-
ditgeber Uber den Verschuldungsgrad, welcher in einem dynamischen und
einem statischen Verschuldungsgrad dargestellt werden kann. Je hoher
dieser Wert ist, desto hoher wird der Marktzinsful3 fir das Bauunterneh-
men sein.

Dynamischer Verschuldungsgrad

Der dynamische Verschuldungsgrad bzw. dies Schuldentilgungsdauer be-
schreibt die Fahigkeit zur Riickzahlung des erhaltenen Fremdkapitals Sie
gibt Auskunft Uber die Zeitspanne, in welcher das Unternehmen die Schul-
den begleichen kann. Ein hoher dynamischer Verschuldungsgrad lasst auf
eine gesteigerte Abhangigkeit von Fremdkapitalgebern schlie3en. Aus-
schlaggebend fiir die Riickzahlung von Fremdkapital ist hierbei der Cash-
flow, der sich aus der Differenz von Ein- und Auszahlungen des Betriebs
errechnen lasst.'?°
Fremdkapital

j == [5]
Dynamischer Verschuldungsgrad Cashflow * 100

Statischer Verschuldungsgrad

Diese Kennzahl beschreibt das Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdka-
pital und gibt Aufschluss Uber die Finanzierungsstruktur. Je niedriger der
Wert ausféllt, desto hoher ist die finanzielle Stabilitat eines Unterneh-
mens.130

Fremdkapital 100 [6]

Statischer Verschuldungsgrad = W *

Fremdkapitalquote

Die Fremdkapitalquote ist das Gegenstlick zur Eigenkapitalquote. Daraus
lassen sich Folgerungen Uber die finanzielle Stabilitat, Kreditwurdigkeit,
etc. ableiten. Werte Uber 85 % sind problematisch und Werte unter 70 %
sind als gut anzusehen.3!

Fremdkapital

Fremdkapitalquote = %100 [7]
Gesamtvermogen

Lt. Wirtschaftskammer Osterreich betragt die Fremdkapitalquote fur das
Baugewerbe im Jahr 2018 durchschnittlich 73,9 %.1%?

129 ygl. MAUERHOFER, G.: Grundlagen der Bauwirtschaftslehre. Skriptum. S. 39
130 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 142
31 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 128

132 WKO: zahlen - Daten - Fakten 2018. https://www.wko.at/branchen/gewerbe-handwerk/bau/statistik-folder-2018.pdf.
Datum des Zugriffs: 24.11.2019
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Bankverschuldung

Die Bankverschuldung driickt die Abh&ngigkeit des Unternehmens von
den finanzierenden Banken aus. Dabei wird keine Rucksicht auf die Fris-
tigkeit der Verbindlichkeiten genommen, d.h. sowohl kurzfristige (z.B.
Kontokorrentkredit) wie auch langfristige Bankverbindlichkeiten (z.B. Dar-
lehen) werden hier beriicksichtig. Diese Kennzahl dient als Mal3stab fiir
die Insolvenzanfalligkeit, da die Gefahr der Insolvenz mit steigendem An-
teil der Bankverbindlichkeiten zunimmt und der Anteil der Bankverbind-
lichkeiten am Fremdkapital bei KMU tendenziell hoch ist.*33
Summe Bankverbindlichkeiten
100 (8]

Bankverschuldung = Gesamtvermogen *

Weicht diese Kennzahl zu sehr vom Durchschnitt ab, konnten folgende
Ursachen aufgetreten sein:3*

= zu geringe Ausstattung mit Eigenkapital - in der Folge intensive Nut-
zung von Bankverbindlichkeiten

= falsche Verlustfinanzierung (Abdeckung der Verluste durch verstarkte
Ausniltzung von Bankverbindlichkeiten, meist des Kontokorrentkre-
dits).

= zu geringer Kapitalumschlag (z.B. nicht betriebsnotwendiges Anlage-
vermoégen, zu hoher Lagerbestand, zu hoher Bestand an halbfertigen
Auftragen); dies flhrt zu einer Bilanzverlangerung und damit einem
erhdhten Finanzierungsbedarf

Um gegen diese Umstande etwas zu unternehmen, haben Unternehmen
folgende Moglichkeiten:3°

= Abbau bzw. Verkauf nicht betriebsnotwendigen Vermogens

= Optimierung des betrieblichen Ablaufs (Zahlungskonditionen — An-
reize zur prompten Bezahlung (Skonto), Anzahlungen; Straffung des
Mahnwesens; Reduzierung des Bestandes von halbfertigen Auftra-
gen)

= Zufihrung von Eigenkapital

Hier kann auch wieder auf das Kapitel 2.5 verwiesen werden, um die
Durchschnittswerte fur die Bankverschuldung im Sektor Bau zu erhalten.
Lt. Mittelstandsbericht aus dem Jahr 2018 betragt sie 19 %. Diese deckt
sich mit der Bankverschuldung It. Bilanzkennzahlen der WKO, welche im
Durchschnitt fir das Baugewerbe 20,6 % betrug.

Als zweites Analysetool neben der Finanzierungsanalyse folgt im An-
schluss eine Ubersicht zur Liquiditatsanalyse.

133 yvgl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fiir Praktiker. Studie. S. 6
134 ygl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fiir Praktiker. Studie. S. 6
135 vgl. BORNETT, W.: Baugewerbe- Bilanzkennzahlen fiir Praktiker. Studie. S. 6
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2.8.2 Liquiditatsanalyse

Kennzahlen, die die Liquiditat ndher beschreiben, geben Auskunft Gber
wie viel Prozent die kurzfristigen Verbindlichkeiten am Bilanzstichtag
durch vorhandene Liquiditat gedeckt sind. Liquiditdtskennzahlen liefern
nur Aussagen Uber die Zahlungsfahigkeit an einem bereits vergangenen
Stichtag.'3¢

Bei allen drei Liquiditatskennzahlen, die nachfolgend beschrieben werden,
handelt es sich um stichtagsbezogene Werte, die stark beeinflusst werden
kénnen. Schon eine Betrachtung wenige Tage vor oder nach dem Stich-
tag, lasst eine ganz andere Situation vorherrschen.3’

Liquiditat 1.Grades

Die Liquiditat 1. Grades (Barliquiditat) gibt Auskunft Uber die Mdglichkeit
der Riickzahlung kurzfristiger Verbindlichkeiten aus liquiden Mitteln im Un-
ternehmen. 138

Zahlungsmittel (ZM) [9]

Liquiditit 1. Grades = 100
rquiaita raaes kurzfr. Verbindlichkeiten

Hierflr gibt es keinen reprasentativen Branchenvergleich, da es sich um
eine stichtagbezogene Kennzahl handelt, die stark beeinflussbar werden
kann. In Verbindung mit anderen Kennzahlen wie Kreditoren- oder Debi-
torenziel kommt ihr jedoch eine gewisse Bedeutung zu. Um eine Aussage
dariiber tatigen zu kénnen, ist es sinnvoll, diese Kennzahl monatlich zu
erheben und Uber Jahre hinweg die Entwicklungstendenz zu beobach-
ten. 139

Liquiditat 2.Grades

Da hier die grof3en Schwankungen der flissigen Mittel durch das Hinzu-
ziehen der kurzfristigen Forderungen teilweise korrigiert werden, gilt diese
Kennzahl als das aussagekraftigste Liquiditatsmaf.40

ZM + kurzfr. Forderungen (kF)
— . * 100
kurzfr.Verbindlichkeiten [10]

Liquiditat 2. Grades =

136 ygl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 132 u. 133

37 vgl. KRALICEK, P.; FLORIAN, B.; KRALICEK, G.: Kennzahlen fir Geschatftsfuhrer: Bilanzanalyse und
Jahresabschlussszenarien, Controlling und Cash-Management. Investititionsentscheidungen und
Unternehmensbewertung, 6. Auflage. S. 113

138 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 139

39 vgl. KRALICEK, P.; FLORIAN, B.; KRALICEK, G.: Kennzahlen fir Geschatftsfuhrer: Bilanzanalyse und
Jahresabschlussszenarien, Controlling und Cash-Management. Investititionsentscheidungen und
Unternehmensbewertung, 6. Auflage. S. 113

140 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 140
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Liquiditat 3.Grades

Diese Kennzahl bezieht alle gewohnlichen Einzahlungsstrome des Unter-
nehmens mit ein und betrachtet die Liquiditat im weitesten Sinne.4!

ZM + kF + Vorrate 100
*
kurzfr.Verbindlichkeiten [11]

Liquiditat 3. Grades =

Die Werte der Liquiditat 1., 2. und 3. Grades sind Bestandteile der ,Golde-
nen Finanzierungsregel‘. Als Orientierung gilt, dass Liquiditat | zumindest
20 %, Liquiditat Il 100 % und Liquiditat Il zumindest 150 % erreichen
sollte. Jedoch ist die dabei die Stichtagsbetrachtung zu beachten.4?

Lt. Wirtschaftskammer Osterreich betragt die Fremdkapitalquote fur das
Baugewerbe im Jahr 2018 durchschnittlich 121,9 %.

Working Capital

Das Working Capital gibt Aufschluss Uber die Finanzierungsstruktur und
generelle Zahlungsfahigkeit eines Unternehmens.'#3

Working Capital = Umlaufvermogen — kurfrist. Fremdkapital [12]

Im deutschsprachigen Raum wird auch der Begriff ,Netto-Umlaufvermo-
gen“ verwendet, welcher die unteren Teile der Bilanz abdeckt. Vorréte,
Forderungen, inklusive sonstigen Vermdgensgegenstanden, Wertpapie-
ren des Umlaufvermégens, Schecks, Wechsel, Kasse sowie die Bankpos-
ten auf der Aktivseite stehen den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten auf der Passiv-
seite gegeniber.*** Die Abb. 2.26 zeigt grafisch die Berechnung des Wor-
king Capital.

+ Vorrate

+ Forderungen

+ Wertpapiere des Umlaufvermdgens

+ Schecks, Wechsel, Kasse, Bank

+ aktivische Rechnungsabgrenzungsposten

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- kurzfristige Verbindlichkeiten

= Working Capital

Abbildung 2.26: Berechnung Working Capital

141 ygl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 140
142 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 33
143 vgl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 140

144 ygl. SURE, M.: Working Capital Management — Empirische Analyse der Gestaltungsfaktoren des Working Capitals und
seiner Komponenten. S. 2
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Diese Kennzahl ist ein Mal3 fur die Liquiditat. Es verkorpert eine dynami-
sche Kennzahl, da mit dem Begriff ,Working“ besonders die Zirkulation
des Kapitals zwischen den unterschiedlichen Positionen verstanden
wird.145

Zum Working Capital gehort auch das Working Capital Management
(WCM). Das WCM beinhaltet die Planung, Kontrolle, Analyse und Steue-
rung der Hohe der Investitionen in das Umlaufvermégen und die Auftei-
lung auf die unterschiedlichen Komponenten des Umlaufvermdgens. Als
Ziel des WCM werden der richtige Einsatz von vorhandenen Mittel und die
Steigerung der Profitabilitat definiert.146

Um seine Zahlungsfahigkeit aufrecht zu erhalten sollte ein Unternehmen
in die verschiedenen WC-Positionen investieren. Hierbei sind folgende
Punkte relevant:1#

= Um kurzfristige Lieferantenverbindlichkeiten z.B. in Form von Materi-
albestellungen fir die Baustelle erfilllen zu kénnen, muss das Unter-
nehmen Uber ausreichend liquide Mittel verfligen

= Es muss in das Vorratsvermdégen investiert werden, um die Auftrage
der Kunden zufriedenstellend bewerkstelligen zu kénnen

= Um Kunden Zahlungsziele einrAumen zu kénnen, missen Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen erfiillt werden kdnnen.

Im Zuge der empirischen Studie werden die Kennzahlen EK-Quote und
Bankverschuldung der befragten Unternehmen ermittelt um die weiteren
Ergebnisse der Befragung zu interpretieren.

Nach dem Uberblick der wichtigsten Kennzahlen wird im nachsten Kapitel
der Begriff der Unternehmensfinanzierung aufgearbeitet, sowie auf die
verschiedenen Finanzierungsarten eines Unternehmens eingegangen.
Hierbei spielen die Finanz- und Liquiditatsplanung eine grof3e Rolle.

5 vgl. SURE, M.: Working Capital Management — Empirische Analyse der Gestaltungsfaktoren des Working Capitals und
seiner Komponenten. S. 5

16 vgl. SURE, M.: Working Capital Management — Empirische Analyse der Gestaltungsfaktoren des Working Capitals und
seiner Komponenten. S. 12

17 vgl. SURE, M.: Working Capital Management — Empirische Analyse der Gestaltungsfaktoren des Working Capitals und
seiner Komponenten. S. 14
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2.9 Liguiditats- und Finanzmanagement in mittelstandischen
Bauunternehmen

Um die erwahnten Punkte auf ein mittelstdndisches Bauunternehmen zu
Ubertragen wird im Folgenden ein mogliches branchenspezifisches Sys-
tem betrachtet.

Ein wichtiger Bestandteil der Optimierung des Liquiditats- und Finanzma-
nagements ist ein entsprechend geschlossenes Planungswerk und die
Sensibilisierung aller Beteiligten auf die Ein- und Auszahlungsstrome im
Unternehmen. Wesentlich ist hierbei die Verkniupfung der einzelnen Pla-
nungsebenen, da die Ein- und Auszahlungen letztendlich nur das Ergeb-
nis aller vorangegangener unternehmerischer Planungen und Handlun-
gen sind. Dieses notige Zusammenspiel wird als Uberblick der einzelnen
Planungsebenen in Abb. 2.27 dargestellt.'48

Dach:

Verdichtung
Gesamtunternehmen

1. Stock: 2
Gesamtunternehmen % Vorgabe der Ziele,
a Analysen der
é Planung
i
Erdgeschoss: 5
Geschaéftsfelder bzw. =

Profitcenter

Fundament: Baustellenplanung

Abbildung 2.27: Planungshaus als Grundlage fur die strategische Planung in
Bauunternehmen

Nahezu alle Planungskreise haben Auswirkungen auf das Liquiditats- und
Finanzmanagement eines Bauunternehmens und sollten daher in Zusam-
menhang betrachtet werden. Als Uibergeordnete Planung steht das strate-
gische Ziel, dass durch Vorgabe der Ziele und Kontrolle der Planung um-
gesetzt wird. Die wichtigsten Schwerpunkte und die verwendeten Instru-
mente und Verfahren finden sich in der Abb. 2.28 wieder. Auf die einzel-
nen Planungsebenen wird nach der Ubersicht ndher eingegangen.14

18 vgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 51

19 vgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 52
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Planungskreis ISchwerpunkt |instrumente/Verfahren
Exakte Ermittlung aller Roulierende Kalkulation zur =
KenngréBen (Leistung, Uberpriifung und als Basis der & ﬁ,_"
Baustellen-Planung |Kosten, etc.) als Grundlage |Planung =
fiir die weiteren (5
Planungskreise 3%
Basis = Daten der Ubernahme der Daten aus v. a. 2 2 g
orgelagerten [der Baustellen- und der E o
Liquiditats-Planung |Planungskreise flr die Investitionsplanung § s 5
lexakte Planung und TZo
[Steuerung 52 §
Lieferung der vollstandigen |Ergéanzung der Planung um @@Lu
Investitions-Planung [Daten fir die konkrete Investitionszeitpunkte c £ &
Liquiditatsplanung und Finanzierungsméglichkeiten § = g
[Verbesserung der Einbettung der Planung in die Dot W
Leistungs- und Planungsbasis durch |strategische Planung und ce S
Ergebnisplanung [dokumentierte Verbindung mit der D e e
Planungsannahmen Baustellenplanung 22 é
Ceschatakastons Differenzierte Planung der Anglyse der [st-Kosten un_d % o 4(:: )
Planung Kosten durch individuelle Zielvorgaben je 23 L= E
| Zielkostenplanung*” [Kostenart E ?g’) & %
JAbbildung der Einbindung der Profitcenter-Leiter (;_; sSso
Siratedieche Plantn strategischen Planung in  |in die Erstellung und Umsetzung s 5o @
9 g|der Unternehmensplanung [eines operationalisierten N 53
trategischen Plans

Abbildung 2.28: Auswirkungen der Planungskreise auf das Liquiditats- und Fi-
nanzmanagement von Bauunternehmen

Die Baustellenplanung wird in erster Linie von den drei Elementen Kos-
ten, Leistung und Termine bestimmt, welche im Laufe des Projektes weiter
detailliert werden. Die Abbildung 2.29 zeigt die zugeordneten Bereiche der
drei wichtigsten Elemente wie Angebotskalkulation bei den Kosten oder
der Grobterminplan als Teilbereich der Termine. 1%°

Dabei wird eine Grobplanung sowohl fiir die Angebotsbearbeitung als
auch in der Arbeitsvorbereitung der Bauarbeiten und fir die Bauausfih-
rung angewendet. Bauunternehmer nehmen eine Grobplanung vor, um
anhand dieser Planung die Angebotskalkulation vornehmen zu kdnnen.
Die Ausschreibungsunterlagen (z.B. Plane, Leistungsverzeichnis, Techni-
sche Vertragsbestimmungen, Rechtliche Vertragsbestimmungen) bilden
dabei die Grundlage fir die Grobplanung. Wesentliche Bauwerks- und
Baustellenbedingungen werden auf ihre Besonderheiten hin und hinsicht-
lich ihres Einflusses auf Kosten und Zeit untersucht. Das Bauwerk wird in
der Regel entweder als Gesamtablauf oder in Teilablaufe gegliedert be-
trachtet. Mit Hilfe der Mengenermittlung und anhand Kennzahlen kénnen
die kosten- und zeitbestimmenden Produktionsmengen berechnet wer-
den. Anschlie3end wird auf Basis der Mengenermittlung mit den Ansatzen
fir den Arbeitsaufwand bzw. den Leistungswerten die Dauer und die
Summe der Lohnstunden fir das Bauvorhaben berechnet.'5!

Nach der Auftragserteilung sollte von einem Bauleiter die dem Angebot
zugrunde liegende Auftragskalkulation zunachst auf einzelne Bauab-

150 Vgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 53

51 vgl. HOFSTADLER, C.: Bauablaufplaung und Logistik - Grundlagen zur Grobplaung. Vorlesungsunterlagen. S. 1-12
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schnitte und spatestens bei Baubeginn auf einzelne Tagesaufgaben her-
untergebrochen werden und um eine Material- und Baumaschinenpla-
nung erganzt werden.5?

Diese sind u. a. die Basis fur die Liquiditatsplanung und die Leistungs- und
Ergebnisplanung des Unternehmens. Die Leistungs- und Ergebnispla-
nung setzt ihren Schwerpunkt bei der Verbesserung der Planungsbasis
durch dokumentierte Planungsannahmen. Dies geschieht durch eine Ein-
bettung der Planung in die strategische Planung und durch Verbindung
mit der Baustellenplanung.

2 Angebotskalkulation Lelsturllgsbeschrelbung Grobterminplan B
g t. Anfrage o B
c o 0
g ; Leistungsbeschreibung revidierter 22
2 Auftragskalkulation . © 3
1) It. Vertrag Grobterminplan % o
= L=
1] : ; Leistungsbeschreibung : “ g
> (5]
3 | Arbeitskalkulation | gema Eigen-LV Detailplan 8
\J | Plan zur Projektsteuerung | A
auf die Baustellenplaung aufbauende Planungskreise
Plan der Ein- und Auszahlungen Plan von Leistung und Ergebnis
der Baustelle der Baustelle

{ !

Leistungs- und

Liquiditatsplanung Ergebnisplanung

Abbildung 2.29: Planungsinstrumente in Bauunternehmen

Im Anschluss an die Baustellenplanung folgt die Durchfiihrung der Bau-
stelle. Die Steuerung der Baustellen erfolgt, wie die Planung, ebenfalls auf
Basis der Elemente Kosten, Leistungen, Ergebnis und Termine. Diese
Planungsparameter wie in Abb. 2.30 ersichtlich, werden regelmafig ei-
nem Soll-Ist-Vergleich unterzogen und auf das Projektende hochgerech-
net. Dabei soll eine laufende Zwischenkalkulation und Anpassung der
Baustellenplanung erfolgen. Durch wdchentliche Meldungen vom Vorar-
beiter kann der Bauleiter eine Abweichungsanalyse zwischen Baustellen-
planung und Ist-Zustand erstellen.*>® Durch Abweichungsanalysen kann
dementsprechend gegengesteuert, die Produktivitat gesteigert bzw. der
Verlust minimiert werden. Es sollte ein durchgehender Verbesserungspro-
zess auf der Baustelle erfolgen. Besondere Berlicksichtigung finden die

%2 ygl. SCHMID-GUNDRAM, R.: Controlling - Praxis im Mittelstand, 2. Auflage. S. 144
153 vgl. SCHMID-GUNDRAM, R.: Controlling - Praxis im Mittelstand, 2. Auflage. S. 144
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Ein- und Auszahlungen der Baustelle. Wichtiger Bestandteil ist hierbei
auch das Nachtrags- und Ressourcenmanagement.

Plan zur Projektsteuerung
Kosten, Leistung, Ergebnis, Termine, Ein- und Auszahlungen
Projektdurch-
fahrung
Soll-Ist-Vergleich Nachtragsmanagement Ressourcenmanagement
+ Hochrachnung + Abstimmung Mehr- und « Abstimmung der
/ |:> Minderleistung Ressourcen auf der Baustelle
. + Beurteilung von Auswirkungen + Abstimmung der Ressourcen (ber
= Abweichungsanalysen
- G staugrung yse von Nachtragen alle Baustellen
» Produktivitatssteigerung
« Verlustminimierung
= Kontinuierlicher
sol 0 hoon v auf
Baustellenebene
Ist 0 Status
Nach Projektende
: N jon (quantitativ), Projekinachlese (qualitativ) Obergabe an
fur Erfahrungsweitergabe an Folgeprojekte & Pian“gusng: :

Abbildung 2.30: Baustellenplanung

Nach Projektende sollte eine Nachkalkulation vorgenommen werden, um
die Kalkulation zukinftiger Projekte anpassen zu kénnen. Dazu werden
spatestens nach Fertigstellung der Baustelle alle auftragsbezogenen Per-
sonal-, Material, und Maschinenkosten der Baustelle zugeordnet und so-
mit die Rentabilitat des Projektes abschlieRend ermittelt und der urspriing-
lichen Angebotskalkulation gegenibergestellt. Negative Abweichungen
sollten als Grundlage fir die Kalkulationen und Baustellenplanung fiir zu-
kiinftige Projekte dienen, um diese dementsprechend anzupassen. Somit
kann idealerweise die entgangene Rentabilitat bei zukiinftigen Projekten
wiederaufgearbeitet werden oder zumindest die gleichen negativen Ab-
weichungen aus den gleichen Griinden vermieden werden.%*

Néachster Teilbereich des Planungshauses ist die Liquiditatsplanung.
(siehe Abb. 2.31) Grundlage fur die Liquiditatsplanung eines Bauunter-
nehmens sind die Zahlungsstrome auf der Baustelle, die fir das Gesamt-
unternehmen verdichtet werden. Sie wird roulierend verfeinert und ist Ba-
sis flr das Liquiditatsmanagement im Unternehmen.*55

% vgl. SCHMID-GUNDRAM, R.: Controlling - Praxis im Mittelstand, 2. Auflage. S. 144

15 vgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 54
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~ Baustellen + Einzahlungen im Projekt

[ e z. B. Abschlagszahlungen,

Tellrechnungen, Schiussrechnungen

| - Auszahlungen im Projekt:

Z. B. Subunternehmerrechnungen,
Ldhne, Mieten, Betriebskosten

I = - = Projekt - Cashflow*

+ Einzahlungen im Profitcenter
[ G'forﬁ?{;’,jd - Auszahlungen im Profitcenter :

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

= Finanzmittelbedarf/ - uberschuss des
< Profitcenters

Unternehmen

+ Einzahlungen im Unternehmen
- Auszahlungen im Unternehmen
Z. B. Zinsen, Steuern

= Finanzmittelbedarf/ - uberschuss des
Unternehmens

Abgleich mit Kreditlinien ergibt
zusatzlichen Bedarf

*Unter Projekt- Cashflow wird der Saldo aus Ein - und A im Projekt ver d

Abbildung 2.31: System zur Liquiditatsplanung in Bauunternehmen

Die Liquiditatsplanung nimmt ihren Anfang bei der jahrlichen Planung des
Umsatzes, sprich der erwarteten Bauleistung. Risiken dabei sind die nicht
vorhersehbaren Anderungen der einzelnen Bauablaufe, die sowohl im
Verantwortungsbereich des AG und des AN liegen und die daraus resul-
tierenden Anderungen der auftragsbezogenen Grunddaten wie z.B. die
Bauzeit oder die zu erwartenden monatlichen Rechnungsstellungen.
Maurer sieht die Ablaufplanung der einzelnen Baustellen bei Auftragser-
teilung als Basis der Zahlungseingangs- und Zahlungsausgangsplanung
und somit als Ausgangspunkt der Liquiditatsplanung.t>®

Bei der Erfassung der Zahlungsstrome auf der Baustelle tragt in erster
Linie der Bauleiter/Projektmanager die Verantwortung fir die Sicherstel-
lung der Liquiditat, da der Baukaufmann von den Aktivitdten des Projekt-
leiters und von der Richtigkeit der von ihm gelieferten Angaben abhangig
ist. Damit der Baukaufmann tGiberhaupt planen kann, benétigt er vom Bau-
leiter die jeweiligen Projektinformationen wie z.B. Wann und welche Mittel
fallig sind fur Material, Fremdtransporte, Lohnstunden, Geratestunden, o-
der Nachunternehmerleistung und wann die entsprechenden Zahlungs-
eingéange It. Vertrag zu erwarten sind. Mit diesen Informationen wird die
Liquiditatsplanung erstellt. AnschlieRend muss der Bauleiter sicherstellen,
dass die Planungen auch realisiert werden, indem die Teilrechnungen
zum vorhergesehenen Zeitpunkt gestellt werden und der Kunde auch ver-
einbarungsgeman zahit.*57

Um die rechtzeitige Zahlung des Kunden nicht zu gefahrden, muss*®®
= der geplante Baufortschritt eingehalten werden, es dirfen

= keine groben Fehler/Mangel vorliegen,

%6 vgl. MAURER, G. J.: Unternehmenssteuerung im mittelstandischen Bauunternehmen. S. 122
157 vgl. WALKER, H.: Der Projektmanager Bau - Anforderungen und Aufgaben. S. 53
%8 vgl. WALKER, H.: Der Projektmanager Bau - Anforderungen und Aufgaben. S. 54
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= keine erheblichen Restarbeiten zu erledigen sein und

= esmussen dem Kunden alle notwendigen Unterlagen zur Rechnungs-
prufung zur Verfigung gestellt werden.

Fur den Projektleiter bedeutet dies, dass samtliche Aufmal3e, etwaige Lie-
ferscheine und Bestatigungen der Abschlagsrechnungen priffahig beizu-
legen sind. Gerade bei knapp budgetierten 6ffentlichen Bauvorhaben oder
bei der Zahlungsverzogerungstaktik vieler Kunden werden fallige Zahlun-
gen hinausgezoégert, mit der Begriindung, dass die Rechnung nicht prif-
fahig sei.t®®

Generell muss die Wahl des Auftrages auf die aktuelle und zukinftige Er-
trags-, Liquiditats- und Kapazitatssituation des Unternehmens abgestimmt
sein. In Zusammenhang dazu ist eine Vorhersage vom auftragsbezoge-
nen Liquiditatsverlauf fir einzelne Projekte und den gesamten Auftrags-
bestand notwendig, welche mit dem regelmé&lRigen operativen Unterneh-
menscontrolling bis hin zum Ablauf der Gewéhrleistung durchgefiihrt wer-
den muss.'60

Nach der Erfassung des Projekt-Cashflows werden noch die Ein- und Aus-
zahlungen des jeweiligen Geschaftsfeldes wie z.B. Gehalter, Verwal-
tungs- und Vertriebskosten festgehalten um als Abschluss mit den Ein-
und Auszahlungen des Unternehmens wie Zinsen oder Steuern den Fi-
nanzmittelbedarf oder Finanzmittellberschuss des Unternehmens zu er-
rechnen.

Der Planungskreis der Investitionsplanung wird von den strategischen
und operativen Zielen abgeleitet. Die strategische Planung gibt z.B. Finan-
zierungstrategien, Investitionen in neue Technologien oder Mal3hahmen
zum Ausbau der Geschéftstatigkeit vor. Die Investitionsplanung beschaf-
tigt sich anschlieRend mit Themen wie, 162

= Definition der Investitionsobjekte
= Wabhrscheinlicher Finanzierungsbedarf
= Alternative Investitionen oder

= Madglichen Investitionszeitpunkten

%9 vgl. WALKER, H.: Der Projektmanager Bau - Anforderungen und Aufgaben. S. 54
160 vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Aktuelle baubetriebliche Themen — 2002/2003. Arbeitspapier. S. 10

161 Vgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 54
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Die Geschéaftskostenplanung als nachster Planungskreis beschatftigt
sich mit der Zielkostensetzung zur Steuerung des Kostenverbrauchs in
den einzelnen Kostenarten. Beispiele fiir Kostenarten kdnnen sein: 162

= Gehalter

= Strom

= Baustoffe
= Fuhrpark

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die verschiedenen Parame-
ter in den einzelnen Planungsbereichen in einem gesamten Planungswerk
betrachtet werden miissen, um die vorgegebenen strategischen Ziele zu
erreichen. Den jeweiligen Planungsbereichen sollte auch dementspre-
chend das notige Personal zugeordnet werden.

Nachdem in diesem Unterkapitel die Merkmale der Planung bei mittelstan-
dischen Bauunternehmen erarbeitet wurden, folgt im Anschluss eine Zu-
sammenfassung des gesamten Kapitels.

2.10 Zusammenfassung des Kapitels

Die Ausgangssituation der mittelstandischen Bauwirtschaft ist bei der Fi-
nanzmittelbeschaffung nicht einfach. Ertragslage, Zahlungsmoral und For-
derungsausfalle schwachen die Eigenkapitalquote der Unternehmen, was
eine beschrankte Kreditvergabe der Banken nach sich zieht. So muss vor
allem eine der Verbesserung der Finanzlage, der Eigenkapitalquote und
der Liquiditat in mittelstandischen Bauunternehmen erfolgen. Eine verbes-
serte Finanzstruktur kann sich gleichzeitig positiv auf die Wettbewerbsfa-
higkeit und Positionierung der mittelstandischen Bauunternehmen im um-
kampften Markt auswirken.

In diesem Kapitel wurde Grundséatzliches zum Finanzierungsbegriff be-
schrieben und wichtige Grundfaktoren fur die Finanzierungsplanung er-
lautert. Es wurden wichtige Kennzahlen in Hinblick auf die Finanzstruktur
erarbeitet, welche Uber die Finanzierungs- und Liquiditatsanalyse festge-
stellt werden kdnnen. Weiters beschéftigt sich diese Kapitel mit der Defi-
nition der Europaischen Union fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)
und deren Bedeutung und Entwicklung in Osterreich.

Eine der wichtigsten Finanzierungsmaoglichkeiten ist die Sicherstellung ei-
nes bedarfsgerechten Liquiditats- und Finanzmanagementsystems. Dazu
gehdrt ein entsprechendes Planungssystem, wie dies unter Kapitel 2.9
kurz vorgestellt wurde. Schlussfolgernd kann man sagen, dass der Grol3-

162 ygl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmoglichkeiten fiir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 55
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teil aller Kosten eines Bauunternehmens projektbedingt ist. Dadurch ha-
ben diese auch den gré3ten Einfluss auf die Finanzierungstruktur. Bereits
im Verhandlungsstadium sollte eine Rentabilitatsbetrachtung erfolgen.
Eine Miteinbindung von Bauleitern und anderen Baustellenkraften am
Baustellenergebnis erhoht die Sensibilitat fir eine gute Baustellenfinan-
zierungsstruktur.

Im Zuge der empirischen Studie gilt es die Zusammensetzung der ver-
schiedensten Finanzierungformen der Unternehmensfinanzierung der je-
weiligen Unternehmen zu ermitteln, um festzustellen wie sich diese mit
der Literatur decken. Es soll dabei auch die Zahlungsmoral und Forde-
rungsausfalle sowie wichtige Kennzahlen wie die Eigenkapitalquote abge-
fragt werden.

Da, wie im Kapitel erwahnt, die Finanzierung von aufen eine tragende
Rolle einnimmt, wird im folgenden Kapitel genauer darauf eingegangen.
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3 AulBenfinanzierte Fremdfinanzierung

Die aul3enfinanzierte Fremdfinanzierung ist wichtigster Bestandteil der
Unternehmensfinanzierung. Da diese Thematik Hauptbestandteil der em-
pirischen Studie sein soll, wird diese im folgenden Abschnitt genauer
durchleuchtet.

In Abb. 3.1 werden die Mdglichkeiten und die umfangreiche Einteilung der
Fremdfinanzierung dargestellt. Als Fremdkapitalgeber kbnnen Kreditinsti-
tute oder Handelspartner auftreten. Bei den Fremdfinanzierungen von
Kreditinstituten kann in kurz-, mittel- und langfristige Finanzierungsformen
unterscheiden. Treten Handelspartner als Glaubiger auf, kann sich der
Schuldner in Form von Lieferanten- oder Kundenkrediten bedienen. Wei-
ter Formen sind das Leasing sowie Mischformen.

Angegliedert an die Abbildung folgt eine Auflistung an kurz-, mittel-, und
langfristigen Finanzierungsinstrumenten, welche ndher vorgestellt wer-
den. Dabei wird auf die Bedeutung fir die UnternehmensgréRen sowie die
jeweiligen Vorzlige naher eingegangen.

kurz ] [mittel] lang J E.ieferanten] [Kunden J Mezzanine -
Finanz.
: 2 7 - :
Avalkredit] -[Ratendarlehen] [L'eﬁ:;:enj [ z:\:’e“n ] [ Leasing ] Stille Beteiligung

Lombardkredit ] -[Annuitatendarl.] Genusscheine

1

Rahmenkredit -%chuldscheindarl Optionsanleihen

Wertpapier

omokorremkredﬂ -{ Nernaiches

Dispokredit

a 2 2L o 2L Lo

Factoring J -[Hypothekendarl.
offentliche
Anleihen
Endfalliges
Darlehen

Abbildung 3.1: Formen der aulRenfinanzierten Fremdfinanzierung
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3.1 Kredit

Das Wort ,Kredit* I&sst sich vom lateinischen Wort ,credere” ableiten und
bedeutet ,glauben und vertrauen®. Der Kapitalgeber muss also daran
glauben, dass der Kreditnehmer bereit dazu ist und die Fahigkeit besitzt
seinen Verpflichtungen nachzukommen.63

Eine Definition fur den Begriff ,Kredit® liefert Bleis:
,Kredit ist die Uberlassung von Geld (Kaufkraft) auf Zeit.“*%*

Nachfolgend eine kurze Beschreibung der Begrifflichkeiten Kreditinstitut
und Referenzzinssatz.

3.1.1 Kreditinstitute

Ein Kreditinstitut oder Geldinstitut ist ein Unternehmen, das gewerbsma-
Big Bankgeschéfte betreibt, d.h. geld- und finanzwirtschaftliche Dienstleis-
tungen anbietet. Es schafft Moglichkeiten des Tausches liquider Mittel und
hat eine Depotfunktion in der Form der Verwahrung liquider Mittel Gber
bestimmte Zeitraume.5°

Unter den Oberbegriff Kreditinstitut fallen Banken, Sparkassen und sons-
tige Kreditinstitute wie z.B. Investmentbanken.166

Die Einteilung der Banken kann nach ihrer wirtschaftlichen Funktion in
Universalbanken und Spezialbanken erfolgen oder nach ihrer 6konomi-
schen Zwecksetzung in erwerbswirtschaftliche, genossenschaftliche und
privatwirtschaftliche Kreditinstitute.6”

3.1.2 Referenzzinssatz

Bei Fremdfinanzierungsvorgangen kommt immer ein Referenzzinssatz
zum Einsatz. Meist ist dies der EURIBOR mit entsprechender Falligkeit
oder der tatsachliche Markteinstandssatz des Kreditgebers.

Die Abklirzung EURIBOR steht fir Euro Interbank Offered Rate. Darunter
versteht man die durchschnittlichen Zinssatze, zu denen viele européi-
sche Banken einander Anleihen in Euro gewéahren. Dabei kommen ver-
schiedene Laufzeiten von einer Woche bis zu 12 Monaten zur Verwen-
dung. Der Euribor ist ein wichtiger Referenzzinssatz fuir andere Finanzie-
rungsinstrumente wie Zinsswaps, Sparkonten oder Hypotheken. 168

Zurzeit betragt der 3-Monats Euribor per 02.10.2019 -0,425 %.16°

183 vgl. BLEIS, C.: Grundlagen Investition und Finanzierung, Lehr und Arbeitsbuch. 3. Auflage. S. 112
164 BLEIS, C.: Grundlagen Investition und Finanzierung, Lehr und Arbeitsbuch. 3. Auflage. S. 112

6% vgl. WIESBADEN, S. F.: Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft. 11. Auflage. S. 40

66 vgl. WITTMANN, A.: Handbuch fur Sozialkunde. Band 1. S. 89

167 vgl. WITTMANN, A.: Handbuch fiir Sozialkunde. Band 1. S. 90

168 v/gl. https://de.euribor-rates.eu/. Datum des Zugriffs: 11.0ktober.2018

69 vgl. https://de.euribor-rates.eu/euribor-zinssatz-3-monate.asp. Datum des Zugriffs: 04.10.2019
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3.2 Kurz- und mittelfristige Kredite

Wie schon unter Punkt 3.3.4 erlautert betragt die Dauer kurzfristiger Kre-
dite bis zu einem Jahr und die Dauer mittelfristiger Kredit von 1 Jahr bis
zu 5 Jahren. Da die Grenze der mittelfristigen Kreditarten zu den kurzfris-
tigen Krediten nicht konkret gezogen werden kann, fallen viele der kurz-
fristigen Kredite auch mittelfristig an. In Abb. 3.2 sind die Moglichkeiten
der kurzfristigen Kreditfinanzierungen ersichtlich, welche sich in Handels-
und Bankkredite aufteilen. Im Anschluss an Abb. 3.2 werden die verschie-
denen Kreditfinanzierungsarten mit ihren verschiedensten Eigenschaften
erfasst.

| Kurzfristige Kreditfinanzierung |
1

1
—| Handelskredite | | Bankkredite |
]

1
Lieferantenkredit | I_ |
—l leterantentredi Geldkredite —| Kreditleihe |

Kundenkredit
1 | —l Kontokorrentkredit | Akzeptkredit

—I Wechselkredit | Avalkredit

—l Lombardkredit |

Abbildung 3.2: kurzfristige Kreditfinanzierung’®

Bei den Bankkrediten wird zwischen Geldkrediten und Kreditleihen unter-
schieden:

3.2.1 Geldkredite

Die Bezeichnung Geldkredite trifft auf solche Kredite zu, bei denen das
Kreditinstitut dem Kredithehmer liquide Mittel in Form von Buch- und/oder
Bargeld zur Verfuigung stellt.1”*

Wie in Abb. 3.2 ersichtlich teilen sich die Geldkredite in Kontokorrent-,
Wechsel- und Lombardkredit und werden folgend néher erlautert.

10 pRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 147
71 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 150
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3.2.1.1 Kontokorrentkredit

Der Kontokorrentkredit (ital. ,conto corrente” = ,Konto in laufender Rech-
nung®) ist am haufigsten in Verwendung, da er fast von allen Unterneh-
mern in Anspruch genommen wird. Er stellt die klassische Kreditform
dar.17?

Dabei wird einem Unternehmen ein Kreditrahmen mit maximaler Héhe zur
Verflgung gestellt, Uber die das Unternehmen meist ohne zeitliche Be-
grenz frei nach Ermessen verfligen kann. Die Marktgegebenheiten spielen
auch eine Rolle, da der Zins variabel festgelegt wird und sich somit stéandig
anpasst.1”3

Der Kontokorrentkredit wird in erste Linie als Betriebsmittelkredit verwen-
det. Mogliche Verwendungszwecke sind:’4

= Finanzierung von Produktion — im Bereich des Bauwesens vor allem
fur die Vorfinanzierung von Baustellen

= Zahlung von Léhnen und Gehaltern
= Ausnutzung von Skonti bei der Warenbeschaffung
= Uberbriickung von kurzfristigen Liquiditatsengpassen

Die Abwicklung erfolgt tiber das Kontokorrent- oder Girokonto. Mit der Kre-
ditlinie ist kein fixer Auszahlungsbetrag vereinbart. Der Kreditrahmen kann
bis zur obersten Grenze der vereinbarten Hohe je nach Erfordernis abge-
rufen werden. Sollten derartige Vereinbarungen bestehen, kann der Rah-
men auch bis zu einem gewissen Limit iberzogen werden.”

Die Kosten berechnen sich auf Grundlage der in Anspruch genommenen
Kreditbetrage und setzen sich wie folgt zusammen:

= Provision fur die Bereitstellung des Kredites

= Sollzinsen fir den Betrag, der in Anspruch genommen worden ist
= Kontoftihrungsgebihren oder Umsatzprovision

= Barauslagen in Form von Port und Spesen

= Uberziehungsprovision, sofern diese vereinbart ist.

12 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 150

173 vgl. BUSSE, F. J.: Grundlagen der betrieblichen Finanzwirtschaft. 5. Auflage. S. 411

174 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 150

5 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 186
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Die Abb. 3.3 zeigt Vor- und Nachteile eines Kontokorrentkredites:

Vorteile eines Kontokorrentkredites Nachteile eines Kontokorrentkredites
» Flexible Inanspruchnahme = In der Regel muss das Unternehmen alle
+ Keine Zweckgebundenheit Transaktionen bei der kreditgewahrenden
- Nicht genutzte Kreditlinie steht als Liquidi- Bank abwickeln
tatsreserve zur Verfiigung » Hohe Kosten gegeniiber anderen
Kreditarten

» Die Bank kann jederzeit die Kreditlinie
vermindern, falls sich die wirtschaftliche
Lage des Unternehmens verschlechtert

Abbildung 3.3: Eignung eines Kontokorrentkredites fiir Unternehmen?76

Den relativ hohen Kosten steht eine hohe Flexibilitat gegenuber. Genau
diese Flexibilitat wird in der Praxis haufig genutzt um, wie oben schon er-
wahnt, kurzfristige Liquiditatsengpasse zu finanzieren. In der Regel wird
der Kontokorrentkredit als kurzfristiger Kredit mit einer Laufzeit bis zu ei-
nem Jahr vereinbart. Eine permanente Verlangerung der Laufzeit ist je-
doch moglich und wird auch regelmafig vorgenommen, sofern der Kredit-
nehmer den Kreditgeber keinen Anlass zur Auflésung des Vertragsver-
haltnisses gibt. 177

Nahezu alle Bauunternehmen verfiigen tber einen Kontokorrentrahmen
bei der Bank. Er dient vor allem zur Abdeckung von saisonbedingten Spit-
zen und um die kurzfristige Liquiditat sicherzustellen und um das laufende
Geschaft zu bedienen.

3.2.1.2 Wechselkredit

Die Basis dieser Finanzierungsart bildet der Wechsel. Der Wechsel ist ein
Wertpapier, das meistens von einem Aussteller (Warenlieferanten) im Ein-
vernehmen mit dem Bezogenen (Warenabnehmer) aus dessen Namen
ausgestellt wird. Diese Urkunde stellt das Versprechen des ,Bezogenen®
dar, an den ,Begunstigten” zu einem bestimmten Zeitpunkt an einem be-
stimmten Ort eine bestimmte Geldsumme zu zahlen. Dabei hat der
Schuldner keine Mdglichkeiten gegen die Zahlungsverpflichtung zu rekla-
mieren, z.B. eine Mangelriige geltend machen.’®

Die bekannteste Form des Wechsels ist der gezogene Wechsel. Der
Schuldner geht mit der Unterschrift des gezogenen Wechsels eine Zah-
lungsverpflichtung ein.1”®

Geregelt wird der Wechsel im Wechselgesetz. Seine positiven Eigen-
schaften spiegeln sich in seiner Sicherheit und der vereinfachten Durch-
setzbarkeit wider. Zusatzlich zur Zahlungsfunktion besitzt er auch noch
eine Kreditfunktion, da er weitergegeben bzw. an ein Kreditinstitut verkauft

176 pRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 151

7 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 151
178 yvgl. PERRIDON, L.; MANFRED, S.: Finanzwirtschaft der Unternehmung. 14. Auflage. S. 421
9 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 152
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werden kann. Jedoch hat der Wechsel in den letzten Jahren an Bedeutung
verloren, da die Banken nicht mehr derart glinstige Konditionen vergeben
koénnen, wie es einst der Fall war, als Wechsel zu besonders preiswerten
Konditionen an die Osterreichische Nationalbank verkauft worden sind.18°

3.2.1.3 Lombardkredit

Bei einem Lombardkredit gewahrt ein Kreditinstitut liquide Mittel gegen
Verpfandung. Verpfandet werden mobile Sachen oder Rechte, die sich
durch Wertbestandigkeit, schnelle Liquidierbarkeit und einfache Bewert-
barkeit auszeichnen. Darunter fallen Ware oder Warendokumente, Edel-
metalle, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Wertpapieren, Li-
zenzen und Patente, Wechsel sowie Vermodgensgegenstande.'8?

Der Lombardkredit wird als Einzelkredit zu einem festgelegten Termin ge-
wahrt. Es besteht die Mdglichkeit den Kredit in einem Betrag oder in Teil-
betragen in Anspruch zu nehmen, wobei die Rickzahlung wiederum in
einem Betrag erfolgen muss. Die H6he und die Vertragslaufzeit kbnnen
individuell von den Vertragspartnern vereinbart werden.18?

Die Kosten eines Lombardkredites sind mit der Héhe der Kosten eines
Kontokorrentkredites gleichzusetzen. Nachteile im Vergleich mit anderen
Kreditarten entstehen dadurch, dass dem Schuldner neben den Sollzin-
sen und der Kreditprovision zusatzliche Kosten durch Bewertungsgutach-
ten sowie Aufbewahrung und Verwaltung der Vermogensobjekte entste-
hen kdnnen. Zudem kann Uber die verpfandeten Objekte wahrend des
Zeitraumes der Verpfandung nicht frei verfiigt werden.83

Die gebrauchlichste Form des Lombardkredites ist die Form des Effekt-
lombards. Es handelt sich hierbei um einen Kredit, der durch die Verpfan-
dung von Aktien und festverzinslichen Wertpapieren der Kunden abgesi-
chert wird.184

Als zweiten Unterpunkt der Bankkredite werden folgende die Kreditleihen
behandelt.

180 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 191
8 vgl. BUSSE, F. J.: Grundlagen der betrieblichen Finanzwirtschaft. 5. Auflage. S. 420

82 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 153

18 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 153

8 vgl. BUSSE, F. J.: Grundlagen der betrieblichen Finanzwirtschaft. 5. Auflage. S. 440
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3.2.2 Kreditleihe

Bei der Kreditleihe tritt die Bank dem Unternehmen ihre Bonitat bzw. Kre-
ditwirdigkeit ab. Die Kreditleihe erfolgt gegen Entgelt in Form von Zinsen
und Gebuhren.18%

| Kurzfristige Kreditfinanzierung |
1
|

|
—| Handelskredite | | Bankkredite |
. K |
| Lisferantenkredit | —| Geldkredite | —| Kreditleihe |

Kundenkredit
1 | —l Kontokorrentkredit | Akzeptkredit

—I Wechselkredit | Avalkredit

—l Lombardkredit |

Abbildung 3.4: Kreditleihe

Wie in Abb. 3.4 ersichtlich, teilen sich die Kreditleihen in Akzeptkredit und
Avalkredit auf. Die beiden Untergruppen werden folgend naher beschrie-
ben.

3.2.2.1 Avalkredit

Der Avalkredit ist eine Kreditleihe, bei der der Kreditgeber die Haftung fiir
die Verbindlichkeiten eines Kunden (Avalkreditnehmer) gegeniiber einem
Dritten in Form einer Blrgschaft oder Garantie tibernimmt.'6

Es wird somit kein Kapital ausgezahlt, jedoch fallt ein Avalzins oder eine
Avalgebihr als Entgelt an. Der Vorteil liegt darin, dass der Geschafts-
partner des mit der Biirgschaft belegten Unternehmens sich nicht mit des-
sen Kreditwirdigkeit und Bonitat auseinandersetzen muss, da die Bank
dafir haftet.*®”

Weitere Vorteil sind die Wahrung der Liquiditat des Unternehmens und
dass die Avalgebuhr niedriger ist als ein Kreditzins.8

Nachteil eines Avalkredits ist die eingeschrankte Verfligbarkeit als Finan-
zierungsinstrument, da die Bank eine Burgschaft nur fir Unternehmen mit
hoher Kreditwirdigkeit und Bonitat tibernimmt.8°

185 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 155

18 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 203
187 vgl. https://welt-der-bwl.de/Avalkredit. Datum des Zugriffs: 5.0ktober.2018

188 vgl. ebd.

189 vgl. ebd.
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In der Praxis finden Avalkredite breite Anwendung zur Absicherung von
Zahlungsverpflichtungen und Leistungsgarantien wie z.B. bei Anzahlungs-
garantien, Bietungsgarantien oder Gewahrleistungsgarantien. Der Kredit-
geber verlangt auch entsprechende Sicherheiten fir die Gewahrung eines
Avalkredites. Der Umfang und die Hohe der Besicherung richten sich nach
der Art und Weise des Avals und betragen zwischen 40-100 % des Aval-
kredites.*%°

Avalkredite finden im Bauwesen als Bankgarantien fur Haftungs- und De-
ckungsriicklassen Verwendung. Das Kredit- oder Versicherungsinstitut
verbirgt sich nicht dafir, dass bestimmte Gewahrleistungsarbeiten oder
Bauleistungen durchgefuhrt werden, sondern es zahlt dem Bauherren die
im Burgschaftsvertrag festgelegte Summe, wenn die Baufirma die verein-
barten Leistungen nicht erbringt. Die Sicherheit spiegelt sich in der Zah-
lungszusage des Birgen fur den Fall wider, dass der An seinen Gewahr-
leistungspflichten nicht nachkommt.19t

Der Blrge in Form des Kredit- oder Versicherungsinstitutes sieht im Aval-
kreditim Prinzip das &hnliche Risiko wie fir einen Barkredit. Daher werden
auch bankubliche Sicherheiten verlangt, welche den Sicherheitsrahmen
weiter reduzieren. Hat der AN die Wahl den Haftungsricklass durch eine
Burgschaft abzulosen, sollte er dies in Anspruch nehmen. Dadurch spart
er sich die hohen Kosten eines Barkredites und er erhdht zuséatzlich noch
die anlegbaren Mittel, da das Forderungsrisiko gegentiber dem AG besei-
tigt ist. Aus den Verpflichtungen der Sicherheitsleistungen heraus sollte
sich der Bauunternehmer einen ausreichenden Kreditrahmen fur Bar- und
Avalkredite schaffen. Akquisition, Auftragsannahme und Auftragserfillung
durfen nicht gefahrdet bzw. erschwert werden, indem nicht ausreichend
Sicherheiten gestellt werden kénnen.®?

3.2.2.2 Akzeptkredit

Ein kreditgewéahrendes Institut akzeptiert vom Kreditnehmer ausgestellte,
auf sich bezogene Wechsel innerhalb einer festgesetzten Kredithéhe und
verpflichtet sich dadurch dem Inhaber des Wechsels den Wechselbetrag
spatestens einen Werktag vor Falligkeit des Wechsels, den fir die De-
ckung notwendigen Betrags auszuzahlen. Als Grundlage dient ein Kredit-
vertrag zwischen dem Kreditinstitut und dem Kreditnehmer.1%

Mit dem Akzeptkredit werden die kurzfristigen Finanzierungsmdoglichkei-
ten in Form von Bankkrediten abgeschlossen. Die nachfolgenden Unter-
punkte behandeln die Handelskredite.

19 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 203

191 yvgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhé&nge - Auswertungen. S.
5

192 ygl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhé&nge - Auswertungen. S.
6

19 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 155
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3.2.3 Handelskredite

Handelskredite entstehen im Rahmen des alltaglichen Handelsgeschéftes
zwischen den Handelspartnern. Als Sicherheit fir den Ausfall des Kredites
dient dabei die Vereinbarung eines Eigentumsvorbehaltes Uber die Ware.
Meist sind die Kosten eines Handelskredites hoher als die eines Bankkre-
dites.1%

| Kurzfristige Kreditfinanzierung |
E— I
1 1

—| Handelskredite | | Bankkedite |
|

1
Lieferantenkredit | I_ |
—l ielerantentred Geldkredite —| Kreditleihe |

Kundenkredit
1 | —l Kontokorrentkredit | Akzeptkredit

—I Wechselkredit | Avalkredit

—l Lombardkredit |

Abbildung 3.5: Handelskredite

Die Handelskredite werden in Lieferanten- und Kundenkredite unterteilt.
Im Anschluss werden die beiden naher erlautert.

3.2.3.1 Lieferantenkredit

Der Lieferantenkredit entsteht dadurch, dass der Lieferant dem Abnehmer
von Produkten und Leistungen eine Rechnung mit Zahlungsziel stellt. Der
Lieferant gewahrt somit dem Kunden durch die Vorgabe eines gewissen
Zeitraumes, die zwischen Rechnungslegung bzw. Lieferung und Bezah-
lung liegt, einen kurzfristigen Kredit. Meist wird in der Regel fur die Zah-
lung binnen einer bestimmten Zeitspanne ein Skonto gewahrt, wobei der
Preisnachlass meist zwischen 2 und 3 % des Rechnungsbetrages be-
tragt.1% Unter Skonto ist ein prozentualer Preisnachlass zu verstehen, der
entsprechend den Zahlungsbedingungen auf den Rechnungsbetrag bei
Zahlung innerhalb einer bestimmten Frist gewahrt wird.%

Die Absicherung findet bei einem Lieferantenkredit durch Eigentumsvor-
behalt statt, d.h. sollte keine Bezahlung erfolgen, kann der Lieferant die
gelieferte Ware wieder zuriickverlangen.®”

Bei dieser Finanzierungsform hat der Kunden den Vorteil, dass keine ver-
traglichen Verpflichtungen bei Dritten, wie z.B. Banken, entstehen. Die fla-
chendeckende Inanspruchnahme des Lieferantenkredites ist darauf zu-
rickzufthren, dass er meist ohne besondere Formvorschriften (formlos)

194 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 147

19 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 147

19 vgl. WIESBADEN, S. F.: Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft. 11. Auflage. S. 397

197 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 187
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und ohne Bonitatsprifung (keine Sicherheiten), gewahrt wird. Die Verwen-
dung des Lieferantenkredites ist nur in Liquiditatsengpassen zu empfeh-
len, da die Kosten des Kredites, welche in Form von Opportunitatskosten
durch das nicht in Anspruch genommen Skonto entstehen, erheblich sein
kénnen.1%8

Ein Lieferantenkredit im Bauwesen liegt z.B. vor, wenn das Bauunterneh-
men Baustoffe vom Lieferanten erhéalt, ohne sofort zu bezahlen.

Beispiel der Berechnung der Opportunitatskosten:

Mitarbeiter der Bauunternehmung XY kaufen in einem Baumarkt Waren
fur eine Baustelle im Wert von 1.000 EUR. Die ausverhandelten Liefer-
und Zahlungsbedingungen zwischen der Baufirma und dem Baumarkt se-
hen u. a. vor, dass die Ware alternativ in 10 Tagen unter Abzug von 2 %
Skonto oder innerhalb von 30 Tagen netto Kasse bezahlt werden kann.

Skontozahlung oder
Lieferung der _ Beginn der Letzter Zahlungstermin
Ware (= 1.000 €) Kreditbeziehung (= 980 €) (= 1.000€)
l&—  Skontofrist —>j&E———— Kreditlaufzeit E——
0 10. Tag v =20 Tage 30. Tag

Abbildung 3.6: Grafische Darstellung zur Skontoberechnung

Tag 10.: idealer Zahlungszeitpunkt, wenn der Lieferantenkredit
nicht angenommen wird

Tag 30.: idealer Zahlungszeitpunkt bei Aufnahme des Lieferanten-
kredites

Umwandlung des Skontos in einen Jahreszinssatz:

Skontosatz [%]*360 _ 2%%*360 __
(Zahlungsziel [Tage]—Skontofrist [Tage] T (30-10)

Jahreszinssatz =

Jahreszinssatz = 36% p. a.

Durch das Beispiel wird klar ersichtlich welche Kosten entstehen kénnen,
sollte die Mdéglichkeit des Abzugs eines Skontos nicht genutzt werden.

%8 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 147
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Nachfolgend gibt die Abb. 3.7 einen Uberblick tiber die Vor- und Nachteile
des Lieferantenkredites aus Sicht des Lieferanten und des Kunden.

Der Lieferantenkredit Vorteile Nachteile

Fir den Lieferanten « Absatzpolitisches « Hohe Kosten
Instrumentarium

Stérkere Kundenbindung
Geringere Ausfallwahrschein-
lichkeit der Zahlung aufgrund
von Liquiditdtsengpassen des

Kunden
Fir den Kunden « Formloser, schneller Kredit, * Hohe Opportunitatskosten bei
(Kreditnehmer) ohne Kreditwirdigkeitsprifung Nichtausnutzung des Skontos
* Kreditsicherung durch * Gefahr der Abhédngigkeit vom
Eigentumsvorbehalt Lieferanten

Mégliche Uberbriickung von
Zahlungsengpéssen bei
ausgeschopftem Kreditrahmen

Abbildung 3.7: Beurteilung eines Lieferantekredites!%

Fur den Lieferanten wird durch die Gewahrung eines Lieferantenkredites
eine starkere Kundenbindung erzeugt und die Ausfallswahrscheinlichkeit
aufgrund von Liquiditionsengpassen des Kunden verringert. Fir den Kun-
den hingegen ist der Lieferantenkredit ein formloser und schneller Kredit,
der aber durch die Nichtausnutzung des Skontos, hohe Kosten verursa-
chen kann.

Der Hintergrund der Gewahrung des Skontos ist die Beabsichtigung des
Lieferanten, den Kunden zur schnelleren Rechnungszahlung zu bewegen.
Mit den liquiden Mittel, die dadurch friiher eingehen, kann der Lieferant
selbst seine Rechnungen frithzeitig begleichen und selbst bei offenen
Rechnungen Skonto in Anspruch nehmen bzw. Rechnungen innerhalb der
vorgegebenen Zahlungsdauer bezahlen, ohne in Zahlungsverzug zu ge-
langen. Damit wird eine in der Finanzplanung so wichtige Liquiditatssiche-
rung erreicht.?%

3.2.3.2 Kundenkredit

Unter Kundenkredit wird die teilweise oder vollstindige Vorauszahlung
durch den Abnehmer eines Produktes oder einer Dienstleistung verstan-
den. Diese Art des Kredites ist hauptsachlich bei Spezialanfertigungen in
der Wohnungs-, Maschinenbau- und Schiffsbaubranche tblich. Beispiels-
weise muss bei der Bestellung einer Turbine fir ein Wasserkraftwerk im
Regelfall eine Vorfinanzierung in Form einer Anzahlung getatigt werden.
Das Zustandekommen eines Kundekredites resultiert aus den hohen Kos-
ten, die das beauftragte Unternehmen ansonsten zu tragen hatte. Dies

19 PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 149
20 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 149
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sehr oft Uber einen langen Zeitraum, da nicht selten Jahre zwischen dem
Beginn der Leistung und der Bereitstellung bzw. Lieferung des Produktes
an den Abnehmer vergehen.?0?

Auftrage in der Baubranche kénnen Uber Vorauszahlungen von Kunden
vorfinanziert werden. Vorauszahlungen beziehen sich auf Zahlungen fir
noch nicht erbrachte Leistungen. Sie sind in der Baubranche vergleichs-
weise selten anzutreffen. Hier kommt es immer auf den AG an, ob mit
Vorauszahlungen gearbeitet werden kann.2%?

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass sich die kurzfristigen Kre-
ditfinanzierungen in Handels- und Bankkredite unterteilen, wobei bei den
Bankkrediten eine weitere Einteilung in Geldkredite und Kreditleihen er-
folgt. Von den kurzfristigen Finanzierungen werden vor allem der Lieferan-
ten-, der Kontokorrent- und der Avalkredit bei Bauunternehmen verwen-
det.

3.3 Langfristige Kredite

Wie schon unter Punkt 3.3.4 erlautert, fallen Kredite mit einer Laufzeit von
Uber 5 Jahren unter langfristige Kredite. Die in diesem Abschnitt definier-
ten Kredite in Form von Darlehen und Anleihen, werden im Normalfall zur
langfristigen Finanzierung in Anspruch genommen.

3.3.1 Darlehen

Das Darlehen ist Fremdkapital, das dem Unternehmen Ublicherweise von
einer Bank ausbezahlt wird. Alle wichtigen Bestandteile werden in einem
Darlehensvertrag festgehalten. Die wesentlichen Vereinbarungen, die ge-
troffen werden missen, sind die Wahl der Zinsverrechnung und Zinszah-
lung, wann das Darlehen getilgt werden soll und wie die Rickzahlungen
besichert sind. Als Sicherheiten kommen Burgschaften oder Pfandrechte
in Frage. Wird ein solches Pfandrecht auf Grund und Boden eingeraumt,
spricht man von Hypothekardarlehen.?%3

Die Kosten eines Darlehens bestehen zumeist aus:2%4

= Bearbeitungsgebuhr - Die Bearbeitungsgebthr wird als fixer Prozent-
satz zu Beginn verrechnet.

= Sollzinsen - Die Hohe des Sollzinssatzes wird vom Kreditgeber be-
stimmt. Die Bonitat des Kreditnehmers, die aktuellen Geldmarktverhalt-
nisse sowie die bereitgestellten Sicherheiten nehmen Einfluss auf die

21 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 149

292 ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 18

203 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 192
204 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 201
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Hohe des Zinssatzes. Die Zinsen kdnnen fix oder variabel (gebunden
an einen Referenzzinssatz) Uber die Laufzeit vereinbart werden.

= Kosten fur Sicherheitenbestellung — Dies kdnnen z.B. Kosten fir die
Erstellung eines Schatzgutachters sein oder Kosten fir die Eintragung
in das Grundbuch.

= Kontofuihrungsgebiihren — Unter die Kontoflihrungsgebuihren fallen die
Kosten fur den Verwaltungsaufwand fur die Fuhrung und die periodi-
sche Abrechnung des Kreditkontos.

Beim Bezug eines Fremdkredites in Form eines Darlehens gibt es ver-
schiedene Varianten der Riickzahlung, welche folgend néher beschreiben
werden. Im Anschluss der Varianten erfolgt eine Beispielrechnung.

3.3.1.1 Annuitatendarlehen

Wie in Abb. 3.8 ersichtlich bleibt beim Annuitatendarlehen die jahrliche
Rate fur Zinsen und Tilgung wahrend der Kreditlaufzeit konstant. Im Laufe
der Zeit nimmt der Tilgungsanteil zu und der Zinsanteil verringert sich.2%
Die Anteile der Annuitatenbestandteile setzen sich je Periode und Til-
gungsstand immer wieder neu zusammen. Jede Rate Uber die Laufzeit
hinweg verringert die Zinslast. Die Zinsersparnis spiegelt sich in einem
hoheren Anteil der Tilgung wieder.?°¢ Zu Beginn der Laufzeit setzt sich der
grolte Teil der Rickzahlung aus der Zinskomponente zusammen. Zum
Ende der Laufzeit tGiberwiegt die Tilgungskomponente. Der Vorteil dieser
Darlehensart ist die konstante Liquiditatsbelastung.?°’

Laufzeit

Abbildung 3.8: Grafische Darstellung — Annuitatendarlehen

205 ygl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 210
206 ygl. KNUFERMANN, M.: Méarkte der langfristigen Fremdfinanzierung. 2. Auflage. S. 116
27 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 193
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3.3.1.2 Ratendarlehen

Ratendarlehen sind Darlehen mit gleichbleibender jahrlicher Tilgungsrate,
bei denen der Zinsaufwand durch die regelmafiige Rickzahlung des Dar-
lehens abnimmt. Die Gesamtrate (Annuitat) andert sich pro Rickzah-
lungsperiode. Die Belastung ist zu Beginn am hochsten, da der héhere
aushaftende Betrag einen hdheren Zinsanteil bedingt (siehe Abb. 3.9). Die
Jahresleistung des Schuldners sinkt kontinuierlich.2%®

|I%“I"""Ih-- 9
\\\\
D

Laufzeit

Zeit

Abbildung 3.9: Grafische Darstellung — Ratendarlehen

3.3.1.3 Festdarlehen

Abb. 3.10 zeigt ein Festdarlehen. Wahrend der Laufzeit werden bei dieser
Darlehensvariante nur die Zinsen gezahlt, wodurch die einzelnen Raten
immer konstant bleiben. Der ausgeliehene Betrag wird am Ender der Lauf-
zeit getilgt.??° Die Belastung durch die Ratenzahlungen ist wahrend der
Laufzeit im Vergleich zu den anderen Darlehensvarianten am geringsten.
Betrachtet man jedoch die Gesamtbelastung der Zahlungen ist diese beim
Festdarlehen am hdchsten, da es wahrend der Laufzeit zu keiner Verrin-
gerung der Restschuld kommt und somit auch die Zinsbelastung nicht ver-
ringert wird.?10

AN

Tilgung

.
.

Zins

IR EN

S
: < Zeit

Laufzeit

Abbildung 3.10: Grafische Darstellung — Festdarlehen

208 ygl. BUSSE, F. J.: Grundlagen der betrieblichen Finanzwirtschaft. 5. Auflage. S. 456
209 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 158
210 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 195
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Im Anschluss folgt eine beispielhafte Berechnung eines Darlehens, bei der
die zuvor vorgestellten Varianten der Rickzahlung verglichen werden.

Beispiel zum Thema Darlehensarten:

Durch ein stetiges Wachstum in den letzten 5 Jahren will ein Bauunter-
nehmen nun mit Hilfe eines Darlehens den Fuhrpark und Baumaschinen-
bestand erweitern.

Das Unternehmen vereinbart folgende Kondition fir ein Darlehen:
- Darlehenssumme: € 800.000, -
- Laufzeit: 4 Jahre
- Zinssatz: 5 %

Wie verhalten sich die Zahlungsstréme bei einem Annuitaten-, Raten- und
Festdarlehen?

(1) Variante — Annuitatendarlehen (Tilgung jeweils am Jahresende)

q**(q—1) 1,05% % (1,05 — 1)
A=K, ——* — . = 225. 4
0t = 800000+ T 5.609,47

Mit; A Annuitat
Ko Darlehenssumme
n Laufzeit

i Kalkulationszinssatz

N T T T

€ 800.000,00 € 40.000,00 € 185.609,47 €225.609,47
€614.390,53 €30.719,53 €194.889,94 €225.609,47
€419.500,59 €20.975,03 €204.634,44 €225.609,47
€214.866,15 €10.743,31 €214.866,16 €225.609,47

Tabelle 3.1: Annuitatendarlehen
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Annuitat

Rate (konstant)
=€225.609,47

Zinsen

Zeit

Laufzeit

Abbildung 3.11: Beispiel Annuitatendarlehen

(2) Variante — Ratendarlehen

In dieser Variante sind die Tilgungen konstant, die Annuitat veréandert sich
in Abhangigkeit der Zinsbelastung.

i menie | Tigwsicl | smic

€ 800.000,00 € 40.000,00 € 200.000,00 € 240.000,00

€600.000,00 € 30.000,00 €200.000,00 €230.000,00
€ 400.000,00 € 20.000,00 € 200.000,00 € 220.000,00

=
“ €200.000,00 €10.000,00 €200.000,00 €210.000,00

Tabelle 3.2: Ratendarlehen

Annuitdt

_

Zeit

A

Laufzeit

Abbildung 3.12: Beispiel Ratendarlehen
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(3) Variante — Festdarlehen

€ 800.000,00 €40.000,00 €0,00 €40.000,00
€ 800.000,00 €40.000,00 €0,00 €40.000,00
€ 800.000,00 €40.000,00 €0,00 €40.000,00

£ 800.000,00 £ 40.000,00 € 800.000,00 £ 840.000,00
Tabelle 3.3: Festdarlehen

Annuitat
4

Tilgung

Zinsen (konstant) = € 40.000,00

Zeit

Laufzeit

Abbildung 3.13: Beispiel Festdarlehen

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass das Festdarlehen zwar ei-
nen Aufschub gewahrt, da die Tilgung erst am Ende rlickgezahlt werden
muss, jedoch haben wir hierbei im Vergleich zum Annuitaten-
(€ 102.437,87) oder Ratendarlehen (€ 100.000,00) die groRte Zinsriick-
zahlung (€ 160.000,00).

Als zweiten grof3en Teilbereich wird noch kurz das Thema der Anleihen
behandelt.

3.3.2 Anleihen

Anleihen sind Darlehen, die am Kapitalmarkt platziert werden. Dabei ver-
pflichtet sich der Aussteller zur Riuckzahlung einer bestimmten Geld-
summe, i.d.R. ist das der aufgenommen Betrag, und zu laufenden Zins-
zahlungen.?!! So ist es moglich, Fremdkapital Giber den Kapitalmarkt bei
einer Vielzahl von verschiedensten Geldgebern aufzunehmen. Kéaufer die-
ser Anleihen sind private oder institutionelle Anleger und Investoren, die
auf diesem Weg Finanzmittel zur Verfiigung stellen.?!?

21 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 161
22 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 204
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Der gesamte Betrag wird gesttickelt in Wertpapiere verbrieft, da bei Anlei-
hen Ublicherweise sehr hohe Geldbetrage aufgenommen werden. Die Sti-
ckelung erfolgt in Teilschuldverschreibungen und werden nach der Ver-
briefung verkauft. Diese sind an der Borse frei handelbar. Da nicht nur
eine Kapitalsammelstelle (Glaubiger), sondern der gesamte Kapitalmarkt
als Geldgeber auftreten kann, weisen Anleihen eine hohe Austauschbar-
keit auf. Der Vorteil liegt in der Risikostreuung, da ihm Rahmen von Teil-
schuldverschreibungen mehrere Investoren das Risiko tragen.?!3

Folgende Wertpapiere fallen unter einer Anleihe:?14

= Fest- und variabel verzinsliche Wertpapiere (Bonds)
= Schuldverschreibungen

= Rentenpapiere

= Obligationen

Dabei ist grundsétzlich zu beachten, dass kapitalmarktbasierte Finanzie-
rung Uber Anleihen oder Schuldverschreibungen den emissionsfahigen
und damit sehr groRen Unternehmen vorbehalten bleiben und fir die Fi-
nanzierung der KMU nicht relevant sind.?!®

Das Thema der Anleihen wurde vollstandigkeitshalber in diese Masterar-
beit aufgenommen, jedoch ist es fir die betrachtenden KMU keine Finan-
zierungsform, die auch in Verwendung ist. Verwendung finden Anleihen
bei groRen Baukonzernen wie Strabag, Porr oder wie es bei der Alpine
der Fall war. Die Alpine hat sich tber Anleihen fast Giber 300 Mio. Euro
von den Anlegern geholt.?1® Im Jahr 2015 hat sich die STRABAG AG Uber
Anleihen ein Volumen von 200 Mio. Euro besorgt.?'’

Nachfolgend folgt noch eine Ubersicht alternativer Finanzierungsformen.

34 Alternative Finanzierungsentscheidungen

Als Alternativen zur klassischen Kreditfinanzierung stehen noch Kre-
ditsubstitute oder auch Kreditsurrogate zur Verfiigung. Diese Ausformun-
gen erweitern die Ublichen Arten der Fremdfinanzierung und werden von
Kreditinstituten getragen. Dabei kommt es zu Umverteilungen innerhalb
der Vermogensstruktur, die zu keiner Verklrzung der Bilanz flhren. Zu
den am meisten genutzten Alternativen im Fremdfinanzierungsbereich
zahlen Leasing, Factoring und Projektfinanzierung.?1®

23 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 161
24 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 161

25 vgl. BUNDESINSTITUT FUR BAU-, STADT- UND RAUMFORSCHUNG (BBSR): Konsequenzen veréanderter
Finanzierungsbedingungen fiir die Bauwirtschaft. Online Publikation. S. 36

216 https://www.diepresse.com/1354275/vermeintlich-sichere-anleihen-sind-teuer. Datum des Zugriffs: 24.11.2019
27 http://www.geldmarie.at/ad-hoc/15029810-anleihe-strabag-2015-2022.html. Datum des Zugriffs: 24.11.2019
28 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 205
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3.4.1 Leasing

Ganz allgemein kann festgehalten werden, dass bei jedem Projekt des
Finanzmanagements die Beantwortung der Fragestellung einzuflie3en
hat, ob mit der vorgesehenen Investition zwingend Eigentum geschaffen
werden muss. Kann diese Fragestellung mit Nein beantwortet werden, so
bietet sich als bedeutendste Sonderform das Leasing an.?'°

Unter dem Begriff Leasing wird die Vermietung oder Verpachtung beweg-
licher oder unbeweglicher Glter bezeichnet. Die Vermietung oder Ver-
pachtung erfolgt durch einen Leasinggeber, der entweder eine Leasing-
Gesellschaft oder der Hersteller des jeweiligen Gutes sein kann. Die
schnelle Kiindbarkeit und vor allem die Wahrung der Liquiditat erweisen
sich als groRe Vorteile des Leasings im Vergleich zum Kauf.??°

Nachfolgend gibt die Abb. 3.14 einen Uberblick iiber einige Definitionen
im Zusammenhang mit dem Leasing.

I ™

Mobilienleasing: Vermietung beweglicher Gliter, zB Kfz, Bliroausstattung, Maschinen
Leasingobjekt  Immobilienleasing: Vermietung von Grundstiicken und Geb3uden (zB Biirogebdude,
Lagerhallen)

Gewerbliches Leasing: Nutzung des Objektes fiir gewerbliche Zwecke,
Leasingnehmer  Offentliches Leasing: Nutzung durch &ffentliche Haushalte,
Privates Leasing: Nutzung durch Private insb. Bei Kfz-Leasing

Herstellerleasing (direktes Leasing): Vermietung des Objektes durch den Hersteller,
Leasinggeber Institutionelles Leasing (indirektes Leasing): Vermietung des Objektes durch eine
herstellerunabhéngige Gesellschaft

Full Service Leasing: (Der LG bietet ein komplettes Dienstleistungsservice an, zB inkl.
Leistungsumfang Baudurchfihrung, Vorfinanzierung, Wartung, IH etc.,
Net Leasing: Der LG Ubernimmt auRRer der Bereitstellung keine zusatzlichen Pflichten

Flotten-Leasing: Vermietung von ganzen Fuhrparks, hdufig inkl. Fuhrparkmanagement

Sale and Lease Back: Der LN verkauft ein Wirtschatgut (vor allem Immobilien), deren Eigentiimer
er ist, an den LG und mietet das Objekt gleichzeitig wieder. Dadurch kann der LN bisher
gebundenes Kapital freisetzen

Sonderformen

Abbildung 3.14: Begriffsdefinitionen Leasing??*

Nach dem Leasingobjekt kann in Mobilien- und Immobilienleasing unter-
schieden werden. Habe ich als Unternehmern kein eigenes Grundsttick
und kein Burogebaude kann ich mir dieses Uber Immobilienleasing be-
schaffen. In der Baubranche findet vor allem das Mobilienleasing Verwen-
dung. Dabei werden z.B. Bagger, Radlader, Fahrzeuge, kleinere Bauge-
rate wie Vibrationsplatten geleast anstatt gekauft, um das Eigenkapital zu
schonen. Das Leasingobjekt kann fuir gewerbliche, 6ffentliche oder private
Zwecke genutzt werden.

29 vgl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 204
220 ygl. BLEIS, C.: Grundlagen Investition und Finanzierung, Lehr und Arbeitsbuch. 3. Auflage. S. 119
221 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 207
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Grundformen des Leasings kénnen sein:???

= QOperate Leasing: Das Operate Leasing ahnelt einem typischen Miet-
vertrag. Es erfolgt vor allem mit kurzfristen Laufzeiten, die jederzeit und
Einhaltung vereinbarter Fristen gekiindigt werden kénnen. Als Leasing-
nehmer habe ich Wartungs- und Instandhaltungspflichten und das In-
vestitionsrisiko tragt der Leasinggeber.

= Finance Leasing. Beim Finance Leasing stet der Finanzierungsaspekt
im Vordergrund. Dabei werden mittel- bis langfristige Laufzeiten ver-
wendet und diese Variante ist die in der Praxis vorherrschende. Als
Leasingnehmer habe ich kein Kiindigungsrecht in der der Grundmietz-
eit und ich trage das Investitionsrisiko (Funktionsunfahigkeit, zufélliger
Untergang).

Die Frage nach dem Vorteil des Leasings, stellt sich immer aus der Frage
heraus, wer (Leasinggeber oder Leasingnehmer) das Leasingobjekt zu bi-
lanzieren (Ansatz im Anlagevermdgen, Abschreibung tber die Nutzungs-
dauer) hat. Die Bilanzierungspflicht tragt derjenige Vertragspartner, der
das wirtschaftliche Eigentum Uberhat. Im Allgemeinen sind Leasingver-
trage so entworfen, dass der Leasingnehmer nicht wirtschaftlicher Eigen-
timer des Leasingobjektes ist.??3

Muss das Leasingobjekt nicht bilanziert und kénnen die Leasingraten als
Betriebsausgaben gefiihrt werden, so ergeben sich fiir den Leasingneh-
mer folgende Vorteile:?*

= Liquiditatsschonend, da das Wirtschaftsgut nicht im Voraus bezahlt
werden muss

= Die Investition kann aus den laufenden Ertragen finanziert werden
= Der Leasinggegenstand dient als Sicherheit in der Finanzierung
= Leasingrate ist fixe GroRe — unabhéangig vom Marktzins

= Steuerlicher Vorteil, da Leasingrate - je nach Ausgestaltung — in volle
Hohe abzugsféhig

= Die Verwertung nach Vertragsende erfolgt durch die Leasinggesell-
schaft (Leasinggesellschaft hat durch Marktmacht oft bessere Beschaf-
fungs- und Verwertungsmaoglichkeiten am Ende der Laufzeit)

= Das Wirtschaftsgut scheint nicht in der Bilanz auf und es kommt zu
keiner Fremdkapitalaufnahme (dadurch hoéhere Eigenkapitalquote, Fi-
nanzierungslinien werden nicht belastet)

222 \/gl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 208
223 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 209
224 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 210
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3.4.2 Factoring

Factoring wird definiert als der Verkauf noch nicht bezahlter Forderungen
aus Warenlieferungen und Dienstleistungen an eine Factoringgesell-
schaft. Der Factoringkunde schliel3t mit dem Factor einen Vertrag mit einer
gewissen Laufzeit —i.d.R. zwei Jahre — und sichert sich somit gegen Zah-
lungsausfélle ab.?2°

Es kommt wéhrend der Vertragslaufzeit auch immer wieder zu laufenden
Ankaufen kurzfristiger Forderungen durch ein Factoringinstitut, wobei als
Sicherstellung meist zehn Prozent des Forderungsbetrages einbehalten
werden. Bevor jedoch eine Forderung oder ein Bundel an Forderungen
angekauft wird, wird die Zahlungsfahigkeit des Schuldners soweit es mog-
lich ist, gepruft.?26

3.4.3 Projektfinanzierung

Bei der Projektfinanzierung werden die Investitionskosten einer Wirt-
schaftseinheit finanziert, die ihre Betriebskosten und die durch die Finan-
zierung entstanden Schulden, selbst erwirtschaftet. Im Vergleich zu einem
klassischen Kredit steht hier nicht die Bonitat des Kreditnehmers im Vor-
dergrund, sondern zielt die Kreditwirdigkeitsprifung im Rahmen eines
Projektes schwerpunktmafig auf die zukiinftig erzielbaren Cashflows
ab_227

Wie sich ein Cashflow eines Projektes zusammensetzt, wird in Abb. 3.15
ersichtlich.

Bruttoeinnahmen
.[. Erlésminderungen

= Nettoeinnahmen

.I. Ausgaben fir:
Material,
Personal,
Versicherungen,
Zinsen fur Fremdkapital

Projekt-Cashflow vor Steuern
Steuern

Projekt-Netto-Cashflow

no

Abbildung 3.15: Projekt-Cashflow-Ermittlung??8

225 ygl. WIESBADEN, S. F.: Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft. 11. Auflage. S. 143

226 y/gl. BLEIS, C.: Grundlagen Investition und Finanzierung, Lehr und Arbeitsbuch. 3. Auflage. S. 119
27vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 54
228 CORSTEN, H.: Projektmanagement. S. 104
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Eine Projektfinanzierung ist durch wesentliche Merkmale gekennzeich-
net:22°

= |.d.R. wird eine rechtlich und wirtschaftlich selbststandige Gesellschaft
als Tragerin des Projektes gegrindet.

= Der Cashflow aus dem Projekt dient als Quelle fir den Schuldendienst.

= Der Cashflow aus dem Projekt und die Aktiva des Projektes dienen als
Sicherheiten fur die Zins- und Tilgungszahlungen aus der Finanzie-
rung.

= Die Gesellschafter haften nur mit dem eingebrachten Kapital.

= Die Banken bestehen meistens auf einer tiber das Eigenkapital hinaus-
gehenden Haftung.

= Bilanzentlastung der Gesellschafter und damit weitere Kreditaufnah-
memaoglichkeiten fur den Gesellschafter

= Teilung der Risiken zwischen den Beteiligten.

3.4.4 Mezzanine-Finanzierungsformen

Der Begriff ,Mezzanine® stammt urspriinglich aus der Architektur und be-
zeichnet urspriinglich ein ,Zwischengeschoss”. Die Merkmale der Eigen-
kapital- und Fremdkapitalfinanzierung werden hier als Kombination ver-
bunden.?3°

Es ist ndher dem Eigenkapital zuzuordnen, wenn unbefristete Laufzeiten,
erfolgsabhéngige Vergutungen, Verlustbeteiligungen und eine Nachran-
gigkeit im Insolvenzfall vereinbart worden ist. Ist die Laufzeit befristet und
gibt es feste Riickzahlungsanspriiche sowie fix vereinbarte Zinszahlungen
hat die mezzanine Finanzierung Fremdkapitalcharakter.?3!

Nachfolgend Moglichkeiten einer mezzaninen Finanzierungsform:

Stille Gesellschaft

Als stille Gesellschaft bezeichnet man die Beteiligung mit einer Vermo-
genseinlage am Handelsgewerbe eines Anderen, ohne dass dieses Ver-
haltnis des Geschéftes nach auRen hin erkennbar ist.2%2

29 vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 54

20 yvgl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsméglichkeiten fur
mittelstandische Bauunternehmen. S. 39

%1 vgl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 224
232 ygl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 226
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Ein wesentlicher Vorteil der stillen Gesellschaft ist die grof3e Flexibilitat.
So kann im Gesellschaftsvertrag je nach Vereinbarung vereinbart werden,
welche Rechte der stille Gesellschafter vor allem in Bezug auf die Mitwir-
kung, Information, Kontrolle und Wertsteigerung hat. Mogliche Varianten
waren eine typische oder atypische stille Gesellschaft.?33

Nachrangiges Darlehen

Das nachrangige Darlehen besteht aus zwei Elementen: einem Ublichen
Darlehen und einer Vereinbarung des Rangrucktrittes. Dieser Rangrtick-
tritt ist auch das Grundmerkmal von Nachrangdarlehen. Im Fall der Insol-
venz stehen die Glaubiger im Rang nach den Ubrigen Glaubigern. Sobald
alle Anspriche der Glaubiger erflillt sind, werden erst die Anspriiche des
nachrangigen Glaubigers erfullt.23*

Weitere mezzanine Formen waren Optionsanleihen, Wandelanleihen und
Genussrechtkapital.

3.4.5 Private Equity und Venture Capital

Die beiden Finanzierungsformen stellen Konzepte dar, die sich Instrumen-
ten bedienen, die bei der Beteiligungs-, Kredit und Mezzanine-Finanzie-
rung vorhanden sind.

Beim Private Equity investieren Gesellschaften hohere Geldbetrage in
grolRere Unternehmen, die schon langer am Markt sind. Hierbei kommen
Finanzierungen in spateren Lebenszyklusphasen des Unternehmens in
Betracht. Venture Capital Gesellschaften stellen geringere Kapitalhilfen
fur kleine und mittlere Unternehmen in allen Lebenszyklusphasen zur Ver-
fugung. Bei beiden Varianten erhalten die Kapitalnehmer haftendes Kapi-
tal, das befristet ist und zugleich auch zusatzlich noch Unterstiitzung im
Management.?3®

Als Abschluss der Finanzierungsarten werden die in der Praxis verwende-
ten Finanzierungsformen fir Bauunternehmen erlautert.

23 ygl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 227
234 ygl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 228
25 ygl. BECKER, H. P.: Investition und Finanzierung. 5. Auflage. S. 236-238
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3.5 Gebrauchliche Arten der Kreditfinanzierung fur Bauunter-
nehmen

Nachdem in den vorigen Unterkapiteln die verschiedensten Kreditfinan-
zierungsarten erfasst wurden, wird hier ein Uberblick geschaffen welche
Kreditarten Einzug in der Baubranche halten. Abb. 3.16 enthélt die gan-
gigsten Arten der Kreditfinanzierung.

vt rinansorungsare | Wesen, e

Wechsel-Diskontkredit Kauf von Wechselforderungen abziglich Diskont

kurz- bis
mittelfristig Lieferant gewéhrt dem Kunden durch die Vorgabe eines gewissen
Zeitraumes, die zwischen Rechnungslegung bzw. Lieferung der

Lieferantenkredit
Produkte oder Dienstleistung und Bezahlung liegt, einen kurzfristigen

Kredit
Kontokorrentkredit blanko
(teilweise auch fiir Betriebs-, Saison-, Uberbriickungsbediirfnisse
als Festkredit)
Kontokorrent- oder gegen Verpfandung von Sicherheiten wie Obligationen, Aktien,
Festkredit mit Deckung Schuldbriefe, Lebensversicherungsanspriche, Spareinlagen usw.
6 Monate bis
5 Jahre Baukredit gegen hypothekarische Deckung fir Neubau- oder Umbaufinanzierung

Uberlassung von Investitions- oder dauerhaften Konsumgiitern zum
Leasing Gebrauch wahrend einer vereinbarten Zeitdauer gegen periodische
Zahlungen

) . Haftung gegenuber Dritten fur richtige Leistungserfiillung
Kautionskredit 2 Z :
(Bietungs-, Lieferungs- und Anzahlungsgarantie )

langfristig
(iber 5 Jahre)

Hypothekardarlehen zur teilweisen Finanzierung des Anlagevermaogens

Abbildung 3.16: gebrauchliche Kreditarten in der Baubranche?36

Kurzfristige Kredite dienen der Betriebsmittelfinanzierung. Dadurch wer-
den die Rohstoffeinkdufe sowie die finanzielle Nachfrage fir die Produk-
tion und Lagerhaltung finanziert. Bei der Riickzahlung kurzfristiger Kredite
sollte der Grundsatz der Fristenkongruenz eingehalten werden, sprich die
Ruckzahlungen sollten aus dem Umlaufvermégen erfolgen. Zu den be-
deutungsvollsten Kreditarten bei der kurzfristigen Vergabe von Bankkre-
diten an Bauunternehmen zahlen der Kontokorrent- und der Festkredit,
die im Normalfall gegen Sicherheiten und nur selten als Blankokredit ge-
wahrt werden.?%’

Der Kautions- oder Avalkredit ist branchentypisch im Bereich der kurz- bis
mittelfristigen Kreditarten, bei dem die Bank keine finanziellen Mittel, son-
dern ihre eigene Kreditwilrdigkeit gegen Provision zur Verfigung stellt.

236 ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 7
%7 vgl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 6
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Avalkredite kommen meist als Blrgschaften zur Sicherung des mit Risiken
behafteten Bauprozesses und der Gewahrleistungszeit gegenuber dem
Bauherrn zum Einsatz. Werden fiir den eigenen Bedarf neue Immobilien
in Form von Buro- oder Werkstattengebéuden errichtet, kommt der Bau-
kredit zum Tragen. Langfristige Kredite werden in Anspruch genommen,
wenn die Bauunternehmen Investitionen wie beispielsweise Unterneh-
mensexpansion oder -modernisierung tatigen.?3

Die WSG Unternehmensberatung stellte im Zuge ihres Vortrages ,Ange-
bot an Finanzierungsmdoglichkeiten fir mittelstandische Bauunternehmen*
wahrend des Symposiums ,Alternative Finanzierungsmdglichkeiten fir
mittelstdndische Bauunternehmen*® in Minchen auch eine Gegentberstel-
lung der gangigsten Finanzierungsinstrumente von Bauunternehmen und
Unternehmen anderer Branchen vor. Diese deckt sich mit der Tabelle von
Jacob und Stuhr.

BAUUNTERNEHMEN

- klassicher Bankkredit

- Leasing - Innenfinanzierung
- Factoring*® (Selbstfinanzierung)
- Avale - Gesellschaftereinlage

- Lieferantenkredit

- klassicher Bankkredit

- Leasing - Innenfinanzierung
- Factoring*® (Selbstfinanzierung)
- Avale - Gesellschaftereinlage

- Lieferantenkredit

- klassicher Bankkredit

- Leasing - Innenfinanzierung
- Factoring*® (Selbstfinanzierung)
- Avale - Gesellschaftereinlage

- Lieferantenkredit

* nur sehr eingeschrankt

Abbildung 3.17: Finanzierungsinstrumente fiir Bauunternehmen?3®

Neben der traditionellen Kreditvergabe (Kontokorrent, Darlehen) stehen
den Bauunternehmen vor allem Leasing, Lieferantenkredite, Avale sowie
Eigenkapitalfinanzierung zu Verfligung. Die Begriindung, dass die Mehr-
zahl der alternativen Finanzierungsformen keine Verwendung in der Bau-
branche finden, liegt darin, dass alternativen Methoden i.d.R. nicht auf die
speziellen Gegebenheiten der Baubranche Ubertragbar sind. Mezzanine
Instrumente sind fur Bauunternehmen nicht geeignet, weil die Bauunter-
nehmen Uber keinen konstanten Cash-Flow verfligen.?4°

28 ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 6

239 vgl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsméglichkeiten fir mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 10

20 vgl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsmoglichkeiten fir —mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 11
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Im Gegensatz dazu zeigt die Abb. 3.18 die Verwendungsmoglichkeiten
der verschiedensten Finanzierungsformen fir Unternehmen anderer
Branchen:

UNTERNEHMEN ANDERER BRANCHEN

. . M . .
Fremdfinanzierung Eigenfinanzierung

- klassicher Bankkredit
- Leasing

- Factoring

- Avale

- Lieferantenkredit

- klassicher Bankkredit

- Unternehmensanleihen
- Schuldscheindarlehen

- Asset Backed Securities
- Leasing

- Factoring

- Avale

- nachrangiges Darlehen
- stille Beteiligung

- nachrangiges Darlehen
- stille Beteiligung

- nachrangiges Darlehen
- stille Beteiligung

- Genusscheine

- Wandel- und
Optionsanleihen

- Innenfinanzierung
(Selbstfinanzierung)

- Gesellschaftereinlage

- Venture Capital/
Private Equity

- Innenfinanzierung
(Selbstfinanzierung)

- Gesellschaftereinlage

- Venture Capital/
Private Equity

- Innenfinanzierung
(Selbstfinanzierung)

- Gesellschaftereinlage

- Bérsengang

- Venture Capital/
Private Equity

- klassicher Bankkredit
- Leasing

- Factoring

- Avale

- Lieferantenkredit

- Lieferantenkredit

Abbildung 3.18: Finanzierungsmdglichkeiten von Unternehmen anderer Bran-
chen?4

Die Abbildung zeigt, dass bei Unternehmen anderer Branchen durchaus
mezzanine Finanzierungen verwendet werden. Da mezzanine Finanzie-
rungen eine relativ teure Finanzierungsform mit einem Uberschaubaren
Ausstiegsszenario ist, hohe Planbarkeit des Geschafts voraussetzt und
eine relativ umfangreiches Berichtswesen des Kapitalempfangers erfor-
dert, ist es fur Unternehmer andere Branchen einfacher diesen Voraus-
setzungen gerecht zu werden.?4?

Eine durch die KfW Research durchgefiihrten Unternehmensbefragung im
Jahr 2008 zu derzeitigen Bedeutung von Finanzierungsquellen in der Bau-
branche kam zum Ergebnis, dass traditionelle Finanzierungsquellen, wie
kurz- und langfristige Bankkredite oder Innenfinanzierung immer noch die
wesentlichen Finanzierungsinstrumente fur Bauunternehmen darstel-
len.243

21 \WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsmoglichkeiten fur mittelstandische Bauunternehmen.
Vortrag. S. 10

22 yvgl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsméglichkeiten fir —mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 13

23 ygl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsméglichkeiten fur
mittelstandische Bauunternehmen. S. 18
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Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen in der Baubranche|

Innenfinanzierung 19

kurzfristige Bankkredite 31

Factoring 5.1

Lieferantenkredite 38

langfristige Bankkredite 3.1

konzeminterne Finanzierung 48
Beteiligungskapital 5.3
mezzanine Finanzierungsformen 55
Leasing 3.7
Anleihen, Schuldverschreibungen 5.8

Sonstige 56

y T T T T T 1
0 1 2 3 4 5 6

:@

Abbildung 3.19: Bedeutung von Finanzierungsquellen in der Baubranche
(2008)244

Wie in der Abbildung ersichtlich wird die Innenfinanzierung als wichtigste
Finanzierungsform angesehen. Darauf folgen die kurz- und langfristigen
Bankkredite und erst an vierter Stelle wurde Leasing genannt. Alternative
Finanzierungsformen, wie Factoring oder Mezzanine hatten damals nur
einen unwichtigen Charakter fiir Bauunternehmen.24®

Im Kapitel 5 werden die Einflussfaktoren fur die Kreditvergabe und die we-
sentlichen gesetzlichen Anderungen ausgearbeitet. Nach der Durchfiih-
rung der empirischen Studie in Kapitel 6 und 7 kann das Ergebnis mit den
Resultaten aus 2008 verglichen werden und so der Einfluss der Anderun-
gen auf die Finanzierungsmaoglichkeiten festgestellt werden.

3.6 Zusammenfassung des Kapitels

Im Kapitel 3 wurden die allgemeinen Einteilungen und Mdglichkeiten be-
trachtet Fremdkapital ins Unternehmen zu implementieren. Das Kapitel 3
beschaftigte sich speziell mit der auRenfinanzierten Finanzierungsformen.
Nach einigen Begriffsbestimmungen folgte eine Einteilung der Kredite
nach der Fristigkeit in kurz, mittel und langfristige Kredite. In den einzelnen
Unterkapiteln wurden den Fristigkeiten mdgliche Finanzierungsvarianten
zugeordnet und genau beschrieben. Dieses Kapitel befasst sich unter an-
derem auch mit alternativen Finanzierungsmdglichkeiten wie Leasing,
Factoring oder Projektfinanzierung.

AnschlieRend wurde ein Uberblick geschaffen, welche Finanzierungsarten
im Baugewerbe gebrauchlich sind. Bei den kurzfristigen Krediten nehmen
der Kontokorrent-, der Aval- und der Lieferantenkredit den gro3ten Anteil

244 W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsméglichkeiten fir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 18

25 ygl. W. MARSCH, E.; HOFFMANN, C.; WISCHOF, K.: Entwicklung von alternativen Finanzierungsmoglichkeiten fiir
mittelstandische Bauunternehmen. S. 18
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an. Fur grol3ere Investitionen wird hier auf langfristige Bankkredite in Form
von Darlehen zurlickgegriffen. Mezzanine Finanzierungsformen finden It.
Literatur noch kaum Verwendung.

Im nachsten Kapitel sollen die finanzwirtschaftlichen Risiken und Heraus-
forderung der Bauwirtschaft naher betrachtet werden.
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4 Finanzwirtschaftliche Risiken in der Bauwirtschaft

Die Unsicherheiten in der Bauwirtschaft sind im Vergleich zu anderen
Branchen generell als hoch einzuschatzen. Sie resultieren aus unter-
schiedlichsten Risikofaktoren wie branchen-, unternehmer- und auftrags-
spezifischen Einflussfaktoren oder der niedrigen EK-Quote. Die Charak-
teristika der Bauindustrie haben einen hohen Einfluss auf die Risikositua-
tion im Wirtschaftszweig. Aus diesem Grund werden zunachst die Merk-
male der Baubranche naher betrachtet.

Auf der Suche nach den Ursachen kommt man schnell zu einigen spezifi-
schen Merkmalen der Bauwirtschaft, die das Risikopotential fordern. Vier
Felder bilden das Grundgertst:

* Prototyp Einmalkunden *
* Ortsgebunden nicht Fachkundig *
* langer Lebenszyklus keine stabile Beziehung *
* Komplex starke offentliche Hand *
* hohe Investition Zieldivergenzen *
* rechtliche Reglungen

* Arbeitsintensiv hohe Fixkosten *
* Kapazitdten fragmentiert *
* getrennte Planung + regionale Mdrkte *
Errichtung geringes Eigenkapital *
« tempordre Organisation Bereitstellungsgewerbe *
* Auftragsfertigung reiner Preiswettbewerb *
* handwerklich geprégt Umsatzschwankungen *
* hohe Vorleistungen zyklisches Verhalten ¢

Abbildung 4.1: Merkmale der Bauwirtschaft?46

Die Produkte der Bauwirtschaft sind die Bauwerke unterschiedlichster Art.
Aufgrund ihrer Einzigartigkeit gibt es nur wenig Standardisierung in der
Fertigung. Ein weiteres Merkmal ist ihre Ortsgebundenheit, durch die feste
Verbindung von Bauwerk und Boden. In der Vor-Ort-Produktion haben zu-
dem witterungs- ortliche bzw. saisonale Verhaltnisse einen hohen Einfluss
auf die Herstellung. Durch den langen Lebenszyklus wird eine hohe, dau-
erhaft Haltbarkeit gefordert. Diese ist nur durch lange Planungs- und Er-
richtungszeitraume zu erreichen, welche mit betréachtlichen finanziellen In-
vestitionen fur die Errichtung des Bauwerkes einhergehen.?4’

Auch die Kundenbeziehung in der Bauwirtschaft weist viele Eigenheiten
auf. Sehr oft treten nicht fachkundige Bauherren als AG auf. Dadurch ist

246 \WIGGERT, M. M.: Risikomanagement von Betreiber- und Konzessionsmodellen. Schriftenreihe. S. 95
247 vgl. WIGGERT, M. M.: Risikomanagement von Betreiber- und Konzessionsmodellen. Schriftenreihe. S. 95
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der Informationsaustausch nicht immer leicht. Der Anreiz einer dauerhaf-
ten Kundenbindung wird durch den hohen Anteil an Einmalkunden verrin-
gert.>48

Eine weitere Spezifikation der Bauwirtschaft ist die Art und Weise wie Leis-
tungen erbracht werden. Dies erfolgt grof3teils als Dienstleistung, an deren
Ende ein immobiles, materielles Gut steht. Alle Kapazitaten, die fir die
Leistungserstellung notwendig sind, missen dauerhaft vorgehalten wer-
den. Der eigentliche Produktionsprozess an sich basiert auf handwerkli-
chen und arbeitsintensiven Tatigkeiten. Dadurch entsteht eine hohe Ab-
hangigkeit der Arbeitsproduktivitat und von Mitarbeitern im Herstellungs-
prozess.?*?

Weitere Merkmale der Baubranche sind hohe Fix- und Lohnkosten, ge-
ringe Eigenkapitalquoten oder hohe Vorfinanzierungsformen. Der hohe
Konkurrenzkampf wird durch stark fragmentierte Bauleistungen mit gerin-
gen Einstiegsbarrieren und hohen Transportkosten geférdert.2%°

Abb. 4.2 gibt einen weiteren Uberblick tiber die verschiedenen Einfluss-
faktoren, die in diesem Kapitel behandelt werden. Weiters sind die Unter-
nehmen der Bauwirtschaft durch eine heterogene Risikostruktur gekenn-
zeichnet, die in starkem Mal3e dadurch beeinflusst wird, ob das Unterneh-
men vordergriindig nur als Anbieter von einzelnen Gewerken auftritt oder
ob es Produkt- beziehungsweise Leistungsbiindel anbietet.?>!

Saisonale
Vorfinanzierung und
Vorauszahlungen )

Projektbezogene
Liquiditatsplanung

Branchen-, h niedrige
unternehmer- und _’[ EINFLUSSFAKTOREN Eigenkapitalquote

auftragsspezifische
Ein-flussfaktoren )

Kontinuierliche
Kapitalbindung im
Projekt

Zahlungsverzugs-
gesetz

Abbildung 4.2: Einflussfaktoren der Baubranche

Jede Projektabwicklung in der Bauwirtschaft ist in der Regel mit einer er-
heblichen Vorfinanzierung verknipft. In schwierigen Zeiten kann dies zum
Scheitern von Unternehmen flihren. Hierbei nimmt die Baubranche eine

28ygl. WIGGERT, M. M.: Risikomanagement von Betreiber- und Konzessionsmodellen. Schriftenreihe. S. 96
29 vg|. ebd.

%0 vgl. ebd.

%1 ygl. STUHR, C.: Kreditpriifung bei Bauunternehmen. S. 59
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traurige Fuhrungsrolle ein, ndmlich die mit den meisten Insolvenzen. Dafur
gibt es mehrere Griinde:?%2

= die erhebliche Anzahl an kleinen Unternehmen in diesem Gewerbe,

= Starke Abhangigkeit von Investitionen der offentlichen Hand bzw. der
Konjunktur,

= Problem des Best- versus Billigstbieter und
= die schiere Uberkapazitat in der Branche.

Weitere besondere Herausforderungen des Finanzmanagements im
Bau:?53

= schwankende Auftragslage — schwankende Kapazitatsauslastung
= unplanbare Einflussgréfien (Witterung, Baustérungen, ...)

= hoher Biirgschaftsbedarf

= hohe Projektwerte pro Auftraggeber

= hohe finanzielle Vorleistungen

Um Unternehmensziele zu erreichen, stellt die Wettbewerbsfahigkeit ei-
nen zentralen Aspekt dar. Diese steht in engem Zusammenhang mit den
Wettbewerbskraften am Markt. Anhand der Five-Forces-Analyse nach
Porter differenziert man die Wettbewerbskréafte wie folgt:

Gefahr durch neue Teilnehmer am Baumarkt

Da die meisten Bauunternehmen die gleichen Bauverfahren einsetzen
und das Knowhow, beispielsweise durch Abwerbung von Fachkraften
leicht kopiert werden kann, ist ein Schutz vor neuen Wettbewerbern durch
eine BetriebsgroRenersparnis kaum gegeben. Durch die Einmaligkeit je-
des einzelnen Bauwerkes und dadurch, dass jedes Unternehmen Uiber na-
hezu das gleiche technische Knowhow verfligt, sinkt die Erschwernis in
die Baubranche einzusteigen. Der Kapitalbedarf einer Unternehmens-
grindung scheint im ersten Moment hoch zu sein, jedoch stellt es in der
Regel kein Problem dar, ein neues Unternehmen zu grinden und am
Markt zu etablieren. Was den Zugang zu Betriebskanélen betrifft ist der
Zugang zu offentlichen Ausschreibungen praktisch jedem Bauunterneh-
men zuganglich. Fur den privaten Bereich sind umfangreiche Netzwerke
sowie die Nahe zum Kunden und ein guter Ruf von Vorteil. Die Politik wie-
derum hat aul3er den 6ffentlichen Auftrédgen, kaum Einfluss auf die Bran-
che, da kaum Eintrittsbarrieren vorhanden sind.?%

%2 \gl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S. 22

23 vgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 51

24 vgl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Die Wettbewerbsfahigkeit und strategischen Herausforderungen von Klein-
und mittelstandischen Bauunternehmen in Osterreich. In: WINGbusiness - Bauwirtschaftslehre, 04/2017. S. 17
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Bedrohung durch Ersatzprodukte

Eine Bedrohung durch Substitutionsprodukte ist in der Baubranche kaum
gegeben, da diese (Holz, Betonfertigteile, etc.) in der Regel teurer sind
und Nachteile haben. Die 6ffentliche Hand und Bautrager bauen vorwie-
gend mit ortsnahen Produkten. Andere Bereiche wie z.B. beim Einfamili-
enhausbau basiert die Entscheidung alternative Produkte zu verwenden
vor allem auf emotionalen Griinden.?%®

Verhandlungsmacht der Kunden

Da Bauunternehmer grundsatzlich alles herstellen kénnen, ergibt sich
eine geringe Attraktivitat der Branche in Bezug auf die individuellen Pro-
duktangebote. Weiteren Einfluss nehmen die teuren Herstellungskosten,
da die Kunden sehr preissensibel reagieren. Bei Privatpersonen ist der
Hausbau eine Lebensaufgabe und Bautrager sind immer auf der Suche
nach der besten Rendite, die sie nur mit entsprechend niedrigen Herstel-
lungskosten erreichen kénnen. Der Informationsaustausch mit Privatkun-
den ist aufgrund der oft ehr komplexen Vorgange schwierig gestalte, da-
her ist die Verhandlungsstarke der Kunden als hoch einzustufen, da vor
allem eine hohe Anzahl an potenziellen Auftragnehmern am Markt vor-
handen ist.?%®

Verhandlungsmacht der Lieferanten

Die Verhandlungsmacht der Lieferanten von Baustoffen, -maschinen und
-geraten kann als mittelmafiig eingegliedert werden, da ein Wechsel des
Lieferanten aufgrund der Ahnlichkeit der Produkte jederzeit moglich ist.257

Rivalitat zwischen etablierten Wettbewerbern

Die Konjunktur der gesamten Wirtschaft hat einen grof3en Einfluss auf das
Wachstum der Baubranche und gehért eher zu den langsam wachsenden
Branchen. Um grol3e Expansionen durchfihren zu kénnen, missen an-
dere Unternehmen verdrangt werden, was wiederum zu einer erhéhten
Rivalitat fuhrt. Um die hohen Fixkosten stetig zu decken, werden die Un-
ternehmen teilweise gezwungen, in auftragsschwachen Zeiten, Antrage
anzunehmen, die nicht kostendeckend sind, um fir eine komplette Aus-
lastung zu sorgen. Die Bereitschaft dadurch héhere Risiken einzugehen,
entsteht auch durch die hohe Anzahl der Mitbewerber, die die gleichen
Bauleistungen anbieten, was wiederum fur die Kunden eine grof3e Aus-
wahlmaoglichkeit bietet. Die Rivalitét kann als hoch eingestuft werden und
wird sich durch die hohe Wettbewerbsintensitat auch zukunftig nicht ver-
ringern.2%8

25 vgl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Die Wettbewerbsfahigkeit und strategischen Herausforderungen von Klein-
und mittelstandischen Bauunternehmen in Osterreich. In: WINGbusiness - Bauwirtschaftslehre, 04/2017. S. 17

26 vgl. ebd.
%7 vqgl. ebd. S. 18
28 vgl. ebd.
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Nach dem kurzen Uberblick der Thematik werden in den anschlieRenden
Unterkapiteln die einzelnen Problemfelder genauer betrachtet.

4.1 Branchen-, unternehmer- und auftragsspezifische Ein-
flussfaktoren

Zahlreiche Einflussfaktoren haben Auswirkung auf die Finanzierungs- und
Liquiditatssituation in jedem Unternehmen. Diese Faktoren fihren zu einer
Abweichung zwischen den Wirtschaftsplanen (Soll) und der tatsachlichen
Entwicklung (Ist).

Ein zentrales Problem fir den Bauunternehmer besteht durch die traditio-
nelle Trennung von Planung und Ausfihrung darin, fir verschiedene Arten
von Bauauftrdgen gerustet zu sein, die sich in der Ausfihrungsdauer, der
anzuwendenden Bauverfahren und des technischen und organisatori-
schen Schwierigkeitsgrades unterscheiden.?%°

Fur die Bauwirtschaft sind insbesondere folgende branchenspezifische
Einflussfaktoren zu nennen;26°

= durch Bauherrenorganisationen, Consulting-, General- und Einzelun-
ternehmen entsteht eine besondere Wettbewerbssituation der Unter-
nehmen der Bauwirtschaft mit

¢ Uberdurchschnittlicher Konjunkturabhangigkeit,
+ Rivalitat unter den Wettbewerbern,
+ Verhandlungsmacht der Nachfrager-/Auftraggeberseite,

+ Verhandlungsmacht der Anbieterseite (Arbeithehmer, Nachunter-
nehmer, Baustoff- und Baumaschinenhandler),

¢ Bedrohung durch neue Konkurrenten und neue Vertragsmodelle so-
wie

+ Bedrohung durch neue Geschaftsfelder und Projektarten

= vielfach nur wenige Einzelauftrage, bei denen sich die Zahlungen durch
Mangelriigen und Androhungen von Vertragsstrafen, verzogern

= bei Zahlungsverweigerung wird anstelle einer schnellen schiedsgut-
achterlichen Klarung von einigen Auftraggebern haufig auf den Rechts-
weg verwiesen; durch die Dauer der Gerichtsverfahren von mindestens

29 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
1

260 y/gl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 252
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einem und haufig Uber drei Jahren, kommt es zu einem entsprechen-
den Aufschub der Zahlungen fiir die Auftraggeber und es kann zu zwi-
schenzeitlichen Insolvenzverfahren der Unternehmer fithren

Unternehmerspezifische Einflussfaktoren sind?6*

die Rechtsform und Gro3e des Unternehmens inkl. der Uberwiegend
kleinen Unternehmen, welche typisch sind fur die Bauwirtschaft

mangelnde Anpassungsfahigkeit des Geschéftsfeldes bei Nachfrage-
schwankungen, da die Einfihrung neuer Geschéftsfelder Vorinvestiti-
onen und damit entsprechende Finanzmittel erfordern

der Unternehmensstandort, da der Aktionsradius von ca. 50 km des
Marktes der kleinen Unternehmen meist raumlich begrenzt ist.

Ein zu grol3er Aktionsradius bedingt in der Regel héhere Kosten und
Ausfallszeiten, die durch die groReren Transportentfernungen fir Ge-
rate und Personal entstehen.26?

Hilfsbetriebe als eigenstandige Betriebsteile in Form eines Bauhofes.
Dieser dient zur Lagerung und Verwaltung von Stoffen, Kleingeraten
und Werkzeugen. Ein weiteres Beispiel fir einen Hilfsbetrieb ist ein
Biegebetrieb, durch den der Betonstahl fiir die Baustellen gebogen wird
oder auch ein Fuhrpark. Die Leistungen aus Hilfsbetrieben werden
meist innerbetrieblich verrechnet und dabei missen die innerbetriebli-
chen Verrechnungssatze geklart werden.253

Auftragsspezifische Einflussfaktoren ergeben sich aus?4

dem Auslastungsrisiko, das sich durch erteilte Auftrdge und vorhande-
ner Kapazitaten ergibt.

Dabei spielt auch das Auftragsrisiko eine Rolle. Dieses Risiko liegt da-
rin, dass fehlende Anschlussauftrage, die nicht zum richtigen Zeitpunkt
und am richtigen Ort erfolgen und nicht in den Rahmen des Leistungs-
programmes passen, die Existenzgrundlagen der Bauunternehmung
geféhrden. Schon alleine kurzfristige unausgelastete Kapazitaten kon-
nen durch die Fixkostenbelastung in Form von Vorhalten nicht genutz-
ter Gerate und nicht beschaftigtes Stammpersonal zu Problemen bei
der Zahlungsfahigkeit fuhren, falls wenig Eigenmittel oder geringe Kre-
ditmdglichkeiten vorhanden sind.?%°

1 ygl. DIEDERICHS, C. J.: Fiihrungswissen fiir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 253
22 ygl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.

23 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.

%4 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 253
25 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
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= dem Kalkulations- und Ausfuihrungsrisiko, welches durch

+ Abweichungen zwischen vorkalkulatorischer Aufwandserwartung
und tatséchlichen Produktionsbedingungen sowie

¢ der Schwierigkeit der Durchsetzung von Vergitungsanderungen
aus Leistungsanderungen und Zusatzleistungen oder Schadener-
satzansprichen aus Behinderungen entstehen.

= dem Liquiditatsrisiko, der durch Vorfinanzierung erbrachter, aber noch
nicht verguteter Planungs- und Bauleistungen.

= Die Erstellung eines Bauwerkes ist eine Einzelfertigung, die einer
Reihe von Einflissen unterliegt, die haufig nicht vorhersehbar sind. Da-
runter fallen z.B. Witterungsbedingungen, fehlende bzw. geédnderte
Planungen durch den AG wéhrend der Bauzeit oder schwer koordinier-
bares Zusammenwirken zwischen den am Bau Beteiligten (AG, Archi-
tekt, Statiker, Sonderfachleute, Baubehorden, ausfuhrende Firmen).266

= Unvorhersehbare Kostensteigerungen durch z.B. Preiserhéhungen bei
Baustoffen bzw. durch tarifbedingte Lohnkostensteigerungen.

Die gerade vorgestellte Ubersicht zeigt eine hohe Bandbreite der ver-
schiedensten Einwirkungsmaoglichkeiten, denen Baufirmen gegentiberge-
stellt sind. Darunter finden sich teilweise auch Faktoren, auf die kaum Ein-
fluss genommen werden kann.

Als nachstes wird die Ubersicht durch weitere Aspekte wie die Eigenkapi-
talquote, saisonale Vorfinanzierung oder das Problem mit Sicherstellun-
gen erganzt.

26 vgl. LEIMBOCK, E.; SCHONNENBECK, H.: KLR Bau und Baubilanz: Grundlagen - Zusammenhange - Auswertungen. S.
2
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4.2 Niedrige Eigenkapitalquote

Die vergleichsweise niedrige Eigenmittelquote wird als wesentliches
Merkmal der Krisenanfélligkeit im baugewerblichen Bereich betrachtet.
Aus Sicht des Kreditgebers ist die vergleichsweise geringe Ausstattung
mit Eigenkapital, die insbesondere bei kleinen und mittelstandischen Un-
ternehmen des Baugewerbes haufig gegeben ist, ein bedeutendes finanz-
wirtschaftliches Risiko. Ein Mangel an Eigenkapital (EK) stellt zwar keine
grundsatzliche Krisenursache dar, gilt aber durchaus als prinzipieller Kri-
senverscharfer. Deshalb nimmt auch die Kennzahl der EK-Quote im Rah-
men des Bilanzbonitatsratings einen vergleichsweisen hohen Stellenwert
ein.2¢7

Im Umkehrschluss ergibt sich aus der niedrigen EK-Quote eine hohe Ver-
schuldung der Branche. Die hohe Verschuldung wiederum schafft eine
durchschnittlich hohe Zinsaufwandsquote, die sich in starkem Mal3e auf
den Erfolg auswirkt. Die Verschuldung resultiert jedoch nicht nur aus der
Inanspruchnahme von kurz- und langfristigen Bankkrediten, sondern
knapp 20 % der Bilanzsumme entfallen auf Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen, sprich auf Lieferantenkredite. Die Lieferkredite
werden neben den kurzfristigen Bankkrediten fur die in der Bauwirtschaft
typische Vorfinanzierung der Baustellenfertigung bendétigt. Dabei ist fest-
zustellen, dass Unternehmen des Baugewerbes mit niedrigen Jahresum-
satzen in starkerem Ausmalfd Lieferantenkredite in Anspruch nehmen als
Unternehmen mit hoheren Jahresumséatzen. Eine immer hodhere wer-
dende Inanspruchnahme von Lieferantenkrediten kann auf eine zuneh-
mende Gefahrdung des Unternehmens hindeuten. Aus einer empirischen
Studie der Deutschen Bank aus dem Jahr 2005 geht hervor, dass insol-
vente Unternehmen der Baubranche in hdherem Ausmalf? Lieferantenkre-
dite in Anspruch genommen haben, als nicht insolvente.?58

%7 ygl. STUHR, C.: Kreditpriifung bei Bauunternehmen. S. 61 u. 62
28 ygl. STUHR, C.: Kreditpriifung bei Bauunternehmen. S. 63 u. 64
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4.3 Saisonale Vorfinanzierung und Vorauszahlungen

Gerade in der Bauwirtschaft herrscht bei den meisten Gewerken in den
Sommermonaten eine stark angespannte Liquiditatssituation, die auf die
saisonal gepragte Nachfrage zurlickzufihren ist. Die monatlichen Einnah-
men erh6hen sich durch fortschreiten der Bauprojekte und der damit ver-
bundenen Rechnungsstellungen in den Monaten der zweiten Jahres-
halfte.25°

Nicht nur die saisonale Vorfinanzierung stellt ein Problem dar, sondern
auch die generelle Vorauszahlung eines Projektes. In Abb. 4.3 sieht man
den Vergleich der Verlaufe des Kontostandes bei einer Projektabwicklung
ohne Vorauszahlung (in Blau gehalten) und mit Vorauszahlung (in Rot ge-
halten). Randbedingungen des Projektes: Baukosten: 1,50 Mio. €; Bau-
zeit: 6 Monate; monatliche Abrechnung?”®

100.000,00

50.000,00

Projektgewinn
0,00

-50.000,00

-100.000,00
simulierter Kontostand

ohne Vorauszahlung
-150.000,00 |—

simulierter Kontostand mit
Vorauszahlung (Abbau tiber
Rechnungen)

-200.000,00

-250.000,00

-300.000,00 |-

-350.000,00

-400.000,00

Abbildung 4.3: Baukosten wahrend der Abwicklung eines Bauauftrages?’

Ohne eine Vorauszahlung hat das Bauunternehmen sehr stark in Vorleis-
tung zu gehen — siehe blauer Verlauf. Nicht jedes Unternehmen kann sol-
che Summen stemmen und daher spielt die Art der Zahlung des Auftrages
durch den Arbeitgeber eine grol3e Rolle bei der Entscheidungsfindung des
Unternehmers, ob er den Auftrag annehmen kann oder nicht.

Wie sich die projektbezogene Liquiditatsplanung entwickelt, wird im
nachsten Unterkapitel erlautert

29 ygl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S. 22

270 yvgl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 52
2L MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 52
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4.4 Projektbezogene Liquiditatsplanung

Probleme bei der projektbezogenen Liquiditatsplanung werden an einem
Beispiel in der Abb. 4.4 erlautert. Die monatlichen Projektkosten sind als
gepunktete Linie ersichtlich. Die diinne durchgezogene Linie beschreibt
die liquiditatsmalfiig zuflieRenden Verkaufserldse. Die Vorfinanzierung der
Projekte erkennt man daran, dass anhand der Abbildung ersichtlich ist,
dass die Kosten vom ersten Tag an anfallen und die Verkaufserlése erst
ab Periode 9 einsetzen. Die gestrichelte Linie spiegelt den Liquiditatsver-
lauf wider, der sich aus den aufsummierten Ausgaben und Einnahmen
ergibt. Hier erkennt man, dass ab Periode 9 die Kreditlinie Uberschritten
wird. Das wuirde hier in diesem Beispiel bedeuten, dass der vorgelegte
Business-Plan fur das Projekt gar nicht realisierbar ware. Um das Projekt
realisieren zu konnen, misste man die Kostenverlaufe und die Verkaufs-
erlose so umplanen, dass die Kreditlinie nie tiberschritten wird.?"?

6.000.000 +

------ Summe Kosten monatl.

— Verkaufserlos
4.000.000 + —-- Liquiditat

== Kreditlimit
2.000.000 +

0 P ey
2 3 4 5 6 7
———— - .
- ~. ’
-2.000.000 + ~~ N
~o / \\ e
N / e
N /
\\ /
\ i
-4.000.000
\ /
\ /
\ ’
N\ /
e /

-6.000.000 - R
-8.000.000 -

Abbildung 4.4: Exemplarischer Verlauf der Zahlungsstréme im Projekt?"3

272 ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 103
23 JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 104

16-Dez-2019 90

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Finanzwirtschaftliche Risiken in der Bauwirtschaft

4.5 Das Problem der Sicherstellungen

Ein weiteres Risiko entsteht durch die Inanspruchnahme aus Avalen, die
in der Baubranche einen hohen Stellenwert einnehmen. Aus gesetzlicher
Sicht und von Seiten der Kunden wird haufig eine Absicherung der aus
dem Bauprozess resultierenden Risiken gefordert.?’4

Bei den Sicherstellungen ist die ausfiihrende Firma verpflichtet It. ONORM
B 2110 einen Deckungsricklass in Hohe von 5,0 % und einen Haftungs-
riicklass in Hohe von 2,0 % zu gewahren. Weiters kommt es teilweise bei
offentlichen Auftraggebern vor, dass ein Vadium verlangt wird. Es dient
als Sicherstellung fur den Fall, dass der Bieter wahrend der Zuschlagsfrist
von seinem Angebot zuriicktritt. Die Verwendung einer Bankgarantie als
Sicherstellung — sofern der Auftraggeber dies zulasst — verursacht zwar
Kosten, aber schont zumindest die Zahlungsféahigkeit des Unternehmens.
Sollte der schlimmste Fall eintreffen, n&dmlich der Bareinbehalt von beiden
Sicherstellungen, ergibt sich eine Kapitalbindung fir das Unternehmen
von durchschnittlich 2,5 % des Rechnungsbetrages wéahrend der Bauzeit
und 2,0 % der Schlussrechnungssumme wahrend dem Gewahrleistungs-
zeitraum. Die Abb. 4.5 stellt die Sicherstellungen in ihrem prozentuellen
Anteil und den jeweiligen Bauphasen dar.?”®

5% ——
2%

Vadium Deckungsriicklass Haftungsriicklass
Angebotsabgabe Baubeginn Bauende

Abbildung 4.5: Sicherstellung im Bauprojekt?7®

4 vgl. STUHR, C.: Kreditprifung bei Bauunternehmen. S. 67

2% vgl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S.22

26 vgl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S.22
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4.6 Kontinuierliche Kapitalbindung im Projekt

Die laufende Vorfinanzierung stellt zweifellos das umfangreichste Liquidi-
tatsproblem dar. Reckerziigl?’” hat sich ausfiihrlich mit dieser Thematik
auseinandergesetzt und kann die H6he der Bauzinsen von 0,5-2,0 % des
Angebotspreises bestatigen. Verlangerte Zahlungsfristen infolge von
Mehrkostenforderungen oder ungerechtfertigte lange Zahlungsfristen in
den Vertragen werden bei diesen Berechnungen nicht berticksichtigt. Der
Unternehmer kann dem entgegenwirken, indem er seine Kapitalkosten fur
die Vorfinanzierung korrekt im Angebotspreis berticksichtig. Dadurch hat
er keinen monetaren Nachteil, jedoch muss er die laufende Vorfinanzie-
rung von ein bis zwei Monatsleistungen tUber den gesamten Projektverlauf
verkraften. Abb. 4.6 zeigt den zeitlichen Ablauf zwischen der Leistung,
Zeitpunkt der Rechnungslegung inkl. deren Priffristen sowie dem Zeit-
punkt der Zahlung. Die Vorauszahlung entsteht dadurch, dass der Zeit-
punkt der Zahlung erst nach dem Zeitpunkt meiner Ausgaben liegt.?"

vertraglicher
Zeitraum Bauzinsen

f_j%

Schwerpunkt der Zeitpunkt der Zeitpunkt der

Leistung Rechnungslegung Zahlung
mittlerer Zeitpunkt
der Ausgaben

~
vertragliche vertragliche
Priffrist Zahlungsfrist

\/

Abbildung 4.6: laufende Vorfinanzierung im Zuge der Leistungserbringung

Im Zusammenhang mit den vertraglichen Pruf- und Zahlungsfristen steht
auch das im Jahr 2013 geschaffenen Zahlungsverzugsgesetz, welches
nachfolgend erlautert wird.

7 Dipl.-Ing. Dr. Walter Reckerziigl: Unternehmensberater Bauwirtschaft, allgemein beeideter und gerichtlich zertifizierter
Sachverstandiger)

28 vgl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S.22
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4.7 Zahlungsverzugsgesetz

All diese zuvor angesprochenen Schwierigkeiten sind Grund fur die ange-
spannte Liquiditatssituation in der Bauwirtschaft. Nimmt man hier noch die
markbedingten niedrigen Preise dazu, scheint dies eine durchaus plau-
sible Antwort auf die hohen Insolvenzzahlen in der Baubranche zu sein.

Der Gesetzgeber hat diesen Umstand ebenso erkannt und mit der Einfiih-
rung des Zahlungsverzugsgesetzes mit 01.03.2013 versucht eine bessere
Situation zu schaffen. Das Gesetz besagt, dass 6ffentliche Auftraggeber
verpflichtet sind ihre Zahlungsfrist mit 30 Tagen zu begrenzen. Eine Ver-
langerung der Frist ist nur in Ausnahmeféllen vorgesehen. Ausnahmen
konnen z.B. It. ONORM B 2110 die Schlussrechnung sein. In den meisten
Regelféllen flihrt dies zu einem klaren Vorteil. Bei Auftreten von Sonder-
fallen, wie Leistungsabweichungen kommt es in der Praxis jedoch noch
immer teilweise zu sehr langen Pruf- und Zahlungsfristen.?"®

4.8 Zusammenfassung des Kapitels

Im Kapitel 4 dieser Masterarbeit wurden die finanzwirtschaftlichen Risiken
in der Bauwirtschaft naher erlautert sowie deren Situation dargestellt. Da-
bei wurden zahlreiche Probleme festgestellt, mit denen sich Bauunterneh-
men konfrontiert sehen. Darunter fallen z.B. die schwankende Auftrags-
lage und die damit verbundene Kapazitatsauslastung, hohe finanzielle
Vorleistung, Verhandlungsmacht der Nachfrager-/Auftraggeberseite, Si-
cherstellungen, aber auch unternehmerspezifische Einflussfaktoren wie
der Aktionsradius, ausgehend vom Unternehmerstandort sowie die
Rechtsform und die GroRe.

Der Unternehmer hat je nach Risiko unterschiedlich grof3e Einflussmog-
lichkeit auf die auftrags-, branchen- oder unternehmerspezifischen Fakto-
ren. Diese gilt es vollkommen auszunutzen, um deren Auswirkung auf die
Finanz- und Liquiditatssituation so gering wie moglich zu halten.

Im Zuge der empirischen Studie soll herausgefiltert werden welche der
aufgezahlten Faktoren den Unternehmen das meiste Kopfzerbrechen be-
reiten und die groRten Auswirkungen in Hinblick auf die Unternehmensfi-
nanzierung darstellen.

Bevor es jedoch zum empirischen Teil dieser Arbeit geht, werden im
nachsten Kapitel der Ablauf, die Rahmenbedingungen und die Einfluss-
faktoren einer Kreditfinanzierung néher behandelt.

219 ygl. RECKERZUGL, W.: Das Problem der Vorfinanzierung in der Bauwirtschaft. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015.
S. 23
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5 Der Finanzierungsprozess und seine Einflussfaktoren

Auf die Finanzierung nehmen die unterschiedlichsten Faktoren Einfluss.
Schon das Nichtbeachten einiger maR3geblicher Faktoren kann rasch zu
einer schlechten Bonitdt und damit zusammenhangenden schlechten
Konditionen fiihren. Im nachsten Kapitel werden die Faktoren It. Ubersicht
5.1 genauer behandelt.

Bonitat -
Kreditwirdigkeit

Basel 111

EINFLUSSFAKTOREN
FINANZIERUNGSPROZESS

Risikoabsicherung
Bankgesprach

Abbildung 5.1: Einflussfaktoren Finanzierungsprozess

5.1 Bonitat — Kreditwrdigkeit

Das Rating ist der maRgebende Faktor bei der Bonitatsbeurteilung eines
Unternehmens. Durch ein Rating wir die Bonitat, d.h. die Kreditwirdigkeit
und die kommende Zahlungsfahigkeit des Kreditnehmers in Form einer
Skala, z.B. nach Ratingklassen von 1 bis 10, beurteilt.?®® Die Risikoklas-
sen spiegeln die Eigenschaft, einen Kredit zurtickzahlen zu wollen und
zuriickzahlen zu kdnnen, wider. Zwei wesentliche Grofl3en, welche auf die
Bonitat am meisten Einfluss nehmen sind:?!

= die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit, d.h. ist der Kreditnehmer in der
Lage, die erforderlichen Mittel rechtzeitig zu erarbeiten, und

= die Zukunftsaussichten des Unternehmens.

Die Kreditwirdigkeit eines Unternehmens ist immer mehr von dem mit der
Kreditvergabe gekoppelten Aufwand und Risiko abhangig. Die Beurteilung
von Risiken flief3t in das Rating ein, welches wiederum wichtige Details
zur Bonitat des KMU liefert. Daher sollten KMU genau wissen, welche
Segmente bei der Erstellung ihres Ratings von Bedeutung sind. Das Un-
ternehmen muss jederzeit bereit sein, die damit verbundenen Unterlagen
und Kennzahlen bereitzustellen. Dabei riickt der Aspekt des Kommunika-
tionsflusses immer mehr in den Vordergrund, da im Rahmen der Ratinger-
stellung bei fehlenden Informationen immer von der schlechtesten Situa-
tion ausgegangen wird, was wiederum zu einer Ratingverscharfung
fuhrt.282

%0 vgl. DIEDERICHS, C. J.: Filhrungswissen fir Bau- und Immobilienfachleute. 2. Auflage. S. 259
%1 vgl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 50
282 \/gl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Il in der Unternehmenspraxis. S. 52
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Das Risikopotential eines Bauunternehmens setzt sich aus den folgenden
Risiken zusammen, die in Abb. 5.2 dargestellt sind und anschlieBend na-
her erlautert werden:283

Auftrags- ; Einkauf/ ,
beschaffung Kalkulation e e Produktion

\ 1 [ [

Wertschoépfungsstruktur

. ) | | Marktbe-
Fihrungsprofile l schaffenheit
instrumente Manage- Risiko- Markt- struktur
F mentrisiken - potential - risiken
— — Produktportfolio
struktur '
Kundenstruktur
| finanzwirtschaftliche Risiken |

| |

Finanzierung Kosten- Kapital- Vermogens-
+Liquiditat struktur struktur struktur

Organisations-

Abbildung 5.2: Ratingraster fir Bauunternenmen?+

Wertschopfungsstrukturrisiken:

Darunter fallen die Bereiche der Markttransparenz, Marketing, Auf-
trags- und Arbeitskalkulation, Nachkalkulation, Einkauf, Bauhof oder
die Terminplanung und die Wertschépfungstiefe.28°

Marktrisiken:

Die Marktrisiken werden z.B. in Marktvolumen, Wettbewerbsintensitat,
Erfolgsfaktorenanalyse, bisherige Leistungsstruktur, Leistungstiefen o-
der Attraktivitat der Kunden unterschieden.286

Finanzwirtschaftliche Risiken:

Die finanzwirtschaftlichen Risiken erfassen die Teilbereiche, die bis
jetzt in dieser Arbeit erfasst wurden. Dazu gehéren unter anderem die
Liquiditatsplanung, Investitionsfinanzierung, Benchmarks, innerbe-
trieblicher Vergleich, Eigenkapitalstruktur, Gesellschafterdarlehen,
Vorrate und Anzahlungen oder Forderungen.?8”

2 ygl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsmoglichkeiten fiir —mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 5

24 WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsméglichkeiten fiir mittelstandische Bauunternehmen.
Vortrag. S. 5

% vgl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsmoglichkeiten fir —mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 6

%6 vgl. ebd. S. 7
%7 vqgl. ebd. S. 8
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= Managementrisiken:

Unterpunkte, die unter die Managementrisiken fallen, waren die Per-
sonlichkeit und Qualifikation der Fuhrungskrafte, Ablauforganisation,
Projektsteuerungsinstrumente, Alterspyramide, Personalentwicklung
oder die Nachfolgeregelung.?®

Des Weiteren kann die Bewertung der Bonitat durch die Bank anhand von
Hard- und Softfacts, Branchenratings sowie individuelle Rating-Kompo-
nenten erfolgen. Abb. 5.3 gibt einen Uberblick welche Aspekte unter die
Hardfacts und welche unter die Softfacts fallen. Im Anschluss an die Ab-
bildung werden die Bewertungskriterien genauer betrachtet.

Rating der Hardfacts

Vermogenslage/-entwicklung Ertragslage/-entwicklung
Finanzlage/-entwicklung Cashflow-Analyse
Bilanzpolitik Kontodatenanalyse
Unternehmensplanungen Marktstellung
Management/Strategie Ubrige Softfact-Risikofaktoren

ggf. individuelle Rating-Komponente

Abbildung 5.3: Ubersicht Ratingfaktoren?s®

5.1.1 Hardfacts

Unter Hardfacts versteht man quantitative Kennzahlen, welche aus dem
Jahresabschluss hervorgehen oder abgeleitet werden kénnen. Um magli-
che Ausfallsrisiken friihzeitig zu erkennen und GegenmalRnahmen ergrei-
fen zu koénnen, werden folgende Komponenten untersucht:?%

= Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage und deren Entwicklung

= Cashflow-Analyse

28 ygl. WSG UNTERNEHMENSBERATUNG: Angebot an Finanzierungsméglichkeiten fiir —mittelstandische
Bauunternehmen. Vortrag. S. 9

28 \gl.BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN: Wie Banken die Kreditwiirdigkeit von Unternehmen bewerten.
Publikationsreihe. S. 8

2% ygl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Il in der Unternehmenspraxis. S. 52
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= Bilanzpolitik

= Kontodatenanalyse

Mit diesen Komponenten konnen unter anderen folgenden Kennzahlen er-
mittelt werden:2°!

Gesamtkapitalrentabilitat, Kapitalstruktur, Nettoverschuldungsquote, Li-
quiditatsgrade, Lohnproduktivitat, Zinsdeckungsgrad, durchschnittlicher
Saldo, Verhaltnis von Haben- und Sollumséatzen, Uberziehungen.

T T

Betriebsergebnis + Finanzergebnis + Zinsaufwand + Zinsertrage

Gesamtkapital-
rentabilitat .
Bilanzsumme
Bereinigte Eigenmittel
Kapitalstruktur
Bilanzsumme — immaterielles Vermdgen — Kasse — Grundstiicke und Bauten
Kurzfristiges Fremdkapital — liquide Mittel
Nettoverschuldungs- e K d
quote =
Bilanzsumme
Rohertrag
Lohnproduktivitst e
Personalaufwand
Umlaufvermogen
Liquiditatsgrad
kurfristige Verbindlichkeiten
EBITDA*
Zinsaufwand
Zinsdeckungsgrad

*EBITDA = engl.: earnings before interest, taxes, depreciation and amortization;
Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen auf Sachanlagen und
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte = Betriebsergebnis.

Abbildung 5.4: Beispiele Hardfacts (1)

Die Abbildungen 5.4 und 5.5 stellen eine Ubersicht méglicher Hardfacts
dar. Einige der Kennzahlen wurden in Kapitel 2 néher betrachtet, alle wei-
teren dienen der Vollstandigkeit.

21 vgl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel IIl in der Unternehmenspraxis. S. 53

22 ygl.BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN: Wie Banken die Kreditwiirdigkeit von Unternehmen bewerten.
Publikationsreihe. S. 10
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LTV
(Loan To Value Ratio

DSCR
(Debt Service Coverage
Ratio)

ICR
(Interest Coverage Ratio)

nachhaltiges
Unternehmensergebnis in
% der Betriebsleistung

Restlaufzeit der Kredite in
% der Restnutzdauer

Eigenkapital in % des
Verkehrswertes

Formel:

N huld rorkah
Net : Ver t

Formel:
nachhaltiges EBITDA : ratingrelevanter
Schuldendienst

Formel:
hhaltiges EBITDA : Zi di

Die Zinsen stammen vom
"ratingrelevanten Schuldendienst"

Formel:
nachhaltiges Unternehmensergebnis :
Betriebsleistung * 100

Formel:
Restlaufzeit der Kredite :
Restnutzungsdauer * 100

Formel:
wirtschaftliche Eigenmittel :
Verkerhswert * 100

Abbildung 5.5: Beispiele Hardfacts (2)2%3

5.1.2 Softfacts

Diese Kennzahl flief3t in das
Kennzahlenrating ein.

Diese Kennzahl fliet in das
Kennzahlenrating ein.

Diese Kennzahl wird vorerst fiir Zwecke der
Datensammlung bzw. zur slidteren
Kalibrierung des Kennzahlenratings nur
mitgesammelt und beeinflusst das
Kennzahlenrating derzeit nicht.

Diese Kennzahl flieft in das
Kennzahlenrating ein.

Diese Kennzahl flief3t in das
Kennzahlenrating ein.

Diese Kennzahl flief3t in das
Kennzahlenrating ein.

Dazu zahlen z.B. das Wissen, Image und die Qualitaten des Unterneh-
mers. Auch das subjektive Empfinden und Bewerten des Bankmitarbeiters
in einem Gesprach sind Bestandteile der Softfacts. Im Grunde sind Soft-
facts qualitative, nicht wirklich messbare Faktoren mit Komponenten

wie:294

= Unternehmensplanungen (Plausibilitdt von Unternehmensplanungen,
Risiken der Unternehmensfilhrung, Rationalisierungspotenziale Leis-
tungsstruktur, Bilanzierungsverhalten, Qualitat des Forderungsbestan-
des, Forderungsmanagement, eigene Zahlungsweise, IT-Systeme und
die IT-Sicherheit)

Management/Strategie (fachliche Managementqualifikation, Organisa-
tionsstruktur, Mitarbeiter)

Marktstellung (Wettbewerbssituation, Abhangigkeiten, Unternehmens-
und Branchenentwicklung)

Ubrige Softfact-Risikofaktoren (unterjahrige Berichterstattung, Informa-
tionsverhalten und -verfligbarkeit)

293 vgl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 21
2% ygl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Il in der Unternehmenspraxis. S. 53
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Bei der Analyse der Softfacts werden vor allem Erfolgsfaktoren wie Wett-
bewerbsposition und Managementqualitaten analysiert, welche Auf-
schluss uber zukiinftige Unternehmensentwicklung und Unternehmens-
strategie geben. 2%

Im Laufe des Ratingprozesses werden neben den Hard- und Softfacts
auch noch branchenspezifische Risikofaktoren beriicksichtigt, um der
konkreten Situation des Unternehmens gerecht werden zu konnen.?%6

5.1.3 Branchenspezifische Faktoren

Bei den branchenspezifischen Faktoren werden nicht die Gegebenheiten
eines einzelnen Unternehmens analysiert, sondern die Risikofaktoren, die
auf alle Unternehmen einer Branche wirken. Das Branchenrating eignet
sich nicht dazu zwischen den Unternehmen einer Branche zu unterschei-
den, denn alle Betriebe einer Branche erhalten dasselbe Branchen-
rating.2%’

,Gute” Unternehmen werden jedoch im Allgemeinen nicht allein durch eine
negative Brancheneinschatzung in einem Rating zu ,schlechten® Unter-
nehmen. Folglich kann ein gutes Unternehmen aus einer Branche mit ei-
ner schwierigen Situation gleichwohl ein Gberdurchschnittliches Rating er-
halten. Diese Situation ergibt sich, wenn das Unternehmen in der Lage ist,
sich auf die Branchenrisiken einzustellen und sich somit von der Entwick-
lung der Branche abkoppeln kann. Im Umkehrschluss kdnnen selbst Un-
ternehmen in einer ginstigen Situation bei negativer Entwicklung ihrer
Branche in Schwierigkeiten geraten.2%8

Branchenspezifische Faktoren konnen sein:?%°
= Branchenwachstum

=  Wettbewerbsfahigkeit

= Rentabilitat

= Konjunkturabhangigkeit

= |nsolvenzrate

2% ygl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Il in der Unternehmenspraxis. S. 53
2 vgl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Ill in der Unternehmenspraxis. S. 53

27 vgl. BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN: Wie Banken die Kreditwirdigkeit von Unternehmen bewerten.
Publikationsreihe. S. 14

28 vgl. BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN: Wie Banken die Kreditwirdigkeit von Unternehmen bewerten.
Publikationsreihe. S. 14

29 vgl. BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN: Wie Banken die Kreditwirdigkeit von Unternehmen bewerten.
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Einen kleinen Ausschnitt diverser Branchencharakteristika des Teilbe-
reichs Hoch- und Tiefbau, zusammengefasst durch die s Gruppe, findet
man in Abb. 5.6 und 5.7.

BRANCHENlNFO der s Gruppe

Hochbau
ONACE F 41, Ausgabe 2019

BRANCHENCHARAKTERISTIKA

Mitunter volatile bzw. zuletzt nur schwach wachsende Branche mit Umsatzen von rd. EUR 14,8 Mrd. (+1,0%
zu VJ) p.a. bzw. 4.720 Unternehmen mit o 14 Beschaftigten (Statistik Austria, vorl. Daten 2017).

Der Sektor wird stark von klein- bis mittelstandischen Unternehmen dominiert, die vier groRten Konzerne
decken etwa 14% des Marktes ab. Viele Betriebe kampfen mit Fachkraftemangel, geringer Eigenkapital-
ausstattung und Aufbringung von Kreditmitteln. Die Branche ist stark von der Schwarzarbeit betroffen.

Die Bauwirtschaft blieb auch im Jahr 2018 im Steilflug. Das Wachstum des Bauproduktionswerts fur Hoch- u.
Tiefbau beschleunigte erlésseitig, also zu laufenden Preisen (nominal), auf +6,0% geg. VJ. Die Bauleistung
stieg damit insgesamt um EUR 2,3 Mrd. auf rd. EUR 41,6 Mrd. an. Der Héhenflug war aber wie bereits im
Jahr 2017 zu einem guten Teil preisgetrieben. Damit entwickelt sich die Bauwirtschaft in Osterreich neuerlich
besser als in den anderen Landern der DACH-Region (Deutschland: +1,3%, Schweiz: +2 5%).

Erlésseitig angeschoben wurde die Bauproduktion von allen Bausegmenten, inshesondere aber vom
Immobilien-Neubau. Das ungebremst wachsende Neubauvolumen war im Wesentlichen auf die anhaltend
hohe Nachfrage nach Immobilien zuriickzufuhren, stieg diese doch nach wie vor rascher als das Angebot.
Berticksichtigt man den anhaltend robusten Preisauftrieb am Hausermarkt, zogen sich private Haushalte als
Kaufer von Wohnimmobilen im Jahr 2018 bereits wieder zuriick. Uber alle Hausersegmente hinweg weist
der Hauserpreisindex von Statistik Austria fur 2018 einen Preisauftrieb von +4,6% geg. VJ aus.

Prognose: Unter der Annahme einer stabilen Entwicklung der Baupreise (+3,0% geg. VJ) wachst die Bau-
produktion insgesamt auch im Jahr 2019 voraussichtlich robust um +5,2% auf knapp EUR 43,8 Mrd. Im Jahr
2020 verliert der Aufschwung zwar etwas an Kraft, bleibt aber mit +3,0% weiter markant.

Das Risiko einer Insolvenz war in dieser Branche im Jahr 2018 ricklaufig, mit 2,0% liegt sie unverandert
uber dem Gesamtdurchschnitt der 6sterreichischen Wirtschaft (1,16%). Die erhohte Insolvenzquote ist ein
Hinweis auf die schwache Bonitat und die angespannte Liquiditatssituation in der Branche.

Abbildung 5.6: Branchencharakteristika Hochbau der s Gruppe 20193
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@ BRANCHENINFO der s Gruppe

Tiefbau
ONACE F 42, Ausgabe 2019

BRANCHENCHARAKTERISTIKA

Unter Tiefbau versteht man jene Bauwerke, die sich an/unter der Erdoberflache bzw. unter den
Verkehrswegen befinden, wobei der Briickenbau ebenfalls zum Tiefbau gezahlt wird (z.B. Straften- und
Wegebau, Eisenbahnbau, Erdbau, Tunnelbau, Wasserbau, Kanalbau, Spezialtiefbau, Siedlungswasserbau).

Die Branche weist zum Vorjahr anndhemnd gleichbleibende Umsétze von rd. EUR 8,7 Mrd. (Vorjahr
EUR 8,6 Mrd.) aus. In den 1.085 Unternehmen sind 29.946 Mitarbeiter beschéftigt, je Unternehmen sind das
o 28 Beschaftigte je Unternehmen (Statistik Ausina, vorldufige Daten 2017).

Der Sektor wird aufgrund der Kapitalintensitét und des Spezial-Know-hows von GroRBunternehmen dominiert,
welche in der Regel das gesamte Bauspektrum (Hoch- und Tiefbau) abdecken — die Eintrittsbarrieren bei
Grofiprojekten sind dementsprechend weitaus gréfer als im Hochbau.

Der Anteil der offentlichen Hand am Auftragsvolumen des Tiefbausektors liegt bei rd. 60% bis 70% und
damit deutlich héher als beim Hochbau (etwa 20%), man ist verstarkt von staatlichen Investitionen abhanagig.

Die gesamte Bauwirtschaft blieb auch im Jahr 2018 im Steigflug, der Bauproduktionswert fur Hoch- u.
Tiefbau stieg erlasseitig (nominell) um +6,0% geg. VVJ auf nunmehr EUR 41 6 Mrd. - nachfrageseitig (zu
Preisen von 2017) ging es um lediglich 2, 3% nach oben. Neben dem robust wachsenden Hochbau tragt
auch der Tiefbau zur wachsenden Bauproduktion bei, die Bauleistung erhohte sich um 5,9% auf

EUR 10,8 Mrd. — neben steigenden Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur schiebt weiterhin der
Telekomsektor den Markt an.

Prognose: Unter der Annahme einer stabilen Entwicklung der Baupreise (+3,0% geg. VJ) wachst die Bau-
produktion insgesamt auch im Jahr 2019 voraussichtlich robust um +5,2% auf knapp EUR 43,8 Mrd. Im Jahr
2020 verliert der Aufschwung zwar etwas an Kraft, bleibt aber mit +3 0% weiter markant. Der Tiefbau verliert
dabei deutlich an Schwunag, fur 2019 rechnet man mit einem Anstieg des Bauproduktionswertes um +3, 0%
geg. VJ, danach um +2 6% geqg. VJ.

Die relative Insolvenzquote lag im Tiefbau im Jahr 2018 bei zum Vorjahr erhdhten 1,12 % (Vorjahr 0,94%)
bzw. bei 15 Insolvenzfallen (Vorjahr 12). Man lag damit knapp unter der Insolvenzquote des
Gesamtdurchschnitts der osterreichischen Wirtschaft von 1,16%.

Abbildung 5.7: Branchencharakteristika Tiefbau der s Gruppe 201931

Im Zuge der branchenspezifischen Faktoren erfolgt meist auch eine Po-
tenzial-Analyse der Branche. Hierbei wird einerseits auf deren Stérken
und Chancen, andererseits auf die Schwachen und Risiken sowie auf
mogliche Herausforderungen der jeweiligen Branche eingegangen. Als
Starke und Chance im Bereich des Hochbaus kénnte der Sanierungs-
markt mit dem Potenzial fir hohe Zuwachsraten sein. Herausforderungen
wiederum kdnnten sich beim rechtzeitigen Erkennen von Problembaustel-
len ergeben und der steigende Fachkraftemangel ist den Schwachen und
Risiken zuzuordnen. Abb. 5.8 und Abb. 5.9 zeigen anhand einer mogli-
chen Analyse weitere Beispiele fuir den Abschnitt Hoch- und Tiefbau.
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Starken/Chancen

KonjunkturmaRnahmen der
offentlichen Hand beeinflussen
positiv

Anbieten von Dienstleistungen,
auch fiir den Mittelstand

Im Sanierungsmarkt besteht
Potenzial fur hohe Zuwachs-
raten

Internationale Ausrichtung

Herausforderungen

Aussagefahige Bauerfolgs-
rechnung zur Unternehmens-
steuerung und rechtzeitigen
Erkennen von Problembaustellen

Absicherung der Rohstoffe (bei
GroRunternehmen)

Energieeffizientes Bauen auch im
Gemeinnutzigen Wohn- und
kommerziellen Hochbau

EU-Richtlinie Baustoffrecycling

PPP-Modelle, in Osterreich noch
von untergeordneter Bedeutung

Schwachen/Risiken

Zunehmender Konkurrenz- und
Preisdruck durch rucklgufige
Konjunktur (Margen unter
Druck)

Schwankende Einkaufspreise,
insbesondere bei Rohstoffen

Steigender Fachkraftemangel

Zunahme von Schwarzarbeit in
Krisenzeiten

Fehlende Bauerfolgsrechnung,
insbesondere bei KMU's

Abbildung 5.8: Potential-Analyse Hochbau der s Gruppe 2019392

POTENZIAL - ANALYSE

Starken/Chancen

Kenjunkturmafnahmen der
offentlichen Hand beeinflussen
positiv (Verkehrsinfrastruktur,
Sanierung von Stralen,
Brucken und Tunneln).
Geothermie, Bau von Anlagen
flr Energie aus Erdwarme

Internationale Ausrichtung

Herausforderungen

Aussagefahige Bauerfolgs-
rechnung zur Unternehmens-
steuerung und rechtzeitigen
Erkennen von Problembaustellen

Absicherung der Rohstoffe (bei
Grofunternehmen)

PPP-Modelle, in Osterreich noch
von untergeordneter Bedeutung

Schwachen/Risiken

Zunehmender Konkurrenz- und
Preisdruck durch riicklaufige
Konjunktur (Margen unter
Druck)

Schwankende Einkaufspreise,
insbesondere bei Rohstoffen

Steigender Fachkraftemangel

Abbildung 5.9: Potential-Analyse Tiefbau der s Gruppe 201930

Als letzten Bestandteil der Ratinganalysen nach den Hard- und Softfacts
sowie den Branchencharakteristiken kommen noch individuelle Rating-
Komponenten fur Banken als Entscheidungskriterium in Frage.

5.1.4 Individuelle Rating-Komponente

Durch moderne Rating-Verfahren werden die Kunden der Bank fair und
objektiv beurteilt. Nichts desto trotz kénnen mit einem standardisierten Ra-
ting-Verfahren nicht alle Kredithehmer unabhangig eingeschatzt werden.
Deshalb mussen die einzelnen Falle manuell Uberpruft werden und die
vorhandene Rating-Note durch ein ,Overrulling“ manuell geandert wer-
den. Dies ist besonders dann der Fall, wenn das Unternehmen nachweis-
lich bonitatsrelevante Merkmale aufweist, die aufgrund ihrer Individualitat
nicht standardmafig in das Rating-Urteil einflieBen (,individuelle Rating-
Komponente®). In der Praxis sind die maximalen Overrulingmoglichkeiten
der Bank beschrankt und die Overrulinggriinde vorgegeben.3%4

302 KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 36
303 KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 37
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5.1.5 KSV-Rating

Das KSV-Rating ist ein wichtiges Tool zur Bonitatsbeurteilung von Unter-
nehmen. Offentliche Auftraggeber greifen bei Ausschreibungen vielmals
auf diesen Nachweis zurtick.

Rating ist eine Kennziffer zur Einstufung und Beurteilung der Bonitat von
Personen oder eines Unternehmens. Im Zuge einer Prufung werden
Kennziffern wie Bilanzkennzahlen, Wettbewerbsumfeld, Einkommen oder
das wirtschaftliche Umfeld verarbeitet und analysiert. Die erhobenen Da-
ten werden anschlieBend mit verschiedenen Ratingmethoden bewertet.
Die grof3en Abweichungen bei Ratingmethoden sind auf die unterschied-
lichen Arten der Einschatzung zurtckzufuhren. Die Einschatzungen kon-
nen einerseits durch Experten, andererseits durch statistische Modelle
durchgefuhrt werden. Durch die eigenstandige Auswahl der Aspekte fur
die Ausfallswahrscheinlichkeit ist das Rating eines Experten immer sub-
jektiv. Statistische Modelle hingegen sind immer objektiv, aber dafir teil-
weise nicht verwendbar.30%

Das KSV-Rating beruht auf einer objektiven Berechnung der Ausfallwahr-
scheinlichkeit. Es beschreibt auf Basis wissenschaftlich statistischer Mo-
delle einen komplexen Sachverhalt mit einer einzigen Kennzahl und er-
moglicht damit eine Einschatzung auf einen Blick. Uber 20 Faktoren flie-
Ren unter bestimmten Gewichtungen bzw. Kombinationen in das Rating
mit ein. Zum Beispiel verbessert schon die Reduktion von AuRenstanden
die Liquiditat, und das wiederum wirkt sich positiv auf das Rating aus.3%

Abbildung 5.10: KSV1870-Rating Display

Das in Abb. 5.10 dargestellte KSV1870 Rating Display lasst Bonitat und
Risiko in einer Ubersichtlichen grafischen Darstellung rasch erkennen.

305 vgl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Seminarreihe Bauunternehmensfiihrung 2017. S. 120

306 y/gl. KSV1870: KSV1870 Rating und Bewertungsmodelle. https://www.ksv.at/media/558/download. Datum des Zugriffs:
01.10.2019
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Das KSV1870 Rating wird auf einer Skala von 100 bis 700 dargestellt. Bis
399 ist das Risiko eines Ausfalls als sehr gering bzw. gering zu bewerten,
ab 400 gilt es als erhdht bzw. hoch, und ab 600 zeigt sich eine starke
Insolvenzneigung. Uber das KSV Rating bekommt man auch Auskunft
Uber eine maximale Kreditempfehlung pro Lieferanten im Rahmen eines
durchschnittlichen Zahlungszieles. Wesentliche Einflussparameter sind
die GrolRe des Unternehmens (Umsatz), die Art des Unternehmens (u.a.
Dienstleistungsunternehmen, Produktionsbetrieb, Einzelhandel) und die
Bonitat des Unternehmens. Weiters konnen im Zuge der Auswertung noch
Auskunfte Uber das Zahlungsverhalten des Unternehmens sowie die fi-
nanzielle Gesamtsituation des Unternehmens eingeholt werden.3%7

Je nach Alter eines Unternehmens sind verschiedene Daten vorhanden.
Bei Unternehmen, die sich in der Branche etabliert haben, kann auf viele
Hard Facts zurtickgegriffen werden. Diese Aspekte fehlen bei neugegrin-
deten Unternehmen. Da nicht bei jeder Beurteilung die gleichen Daten zur
Verflgung stehen, werden je nach verfligbaren Daten unterschiedliche
wissenschaftlich — statische Modelle (siehe Abb. 5.11) verwendet: Unter-
nehmenScore, NeugriinderScore und BasisScore. Dadurch wird flr jedes
Unternehmen eine passende Bonitatsbeurteilung erstellt.3%®

UnternehmenScore NeugriinderScore BasisScore

—> objektive Berechnung zur —> Einschatzung von Unter-
Ausfallswahrscheinlichkeit nehmen, die im ersten
Unternehmensjahr sind
—> recherchierte Daten liegen
—> optimal ert auf Ver- vor, aber noch keine
fiigbarkeit und Aktualitdt Bewertung der Zahlweise
der Daten —> basiert auf Softf
mit starker statistischer
Auspragung

—> vollwertige Bonitatsbewer-
tung unabhangig von einer
Recherche

—> immer vorhanden, wenn
kein anderer Score ver-
figbar ist

—> basiert auf Basisdaten
zur Struktur des Unter-
nehmens

—> berlicksichtigt werden,
sofern vorhanden,
Inkasso, Insolvenzen,
aktuelle Bilanzen

ktoren sind u.a.
R rm,

Person d
und Eir
Info-Experten.

Professional, Standard, Standard, Compact und
Compact und Basic Basic

Abbildung 5.11: unterschiedliche Modelle zur Bonitatsbewertung3%®

Der KSV1870 erhalt die Firmendaten aus Bilanzen, Zahlungserfahrungen,
Firmen- und Grundbuch, Bankausklnften, Insolvenzmeldungen und Er-
fahrungen von Mitgliedern. Bilanzen von Kapitalgesellschaften missen im
Firmenbuch hinterlegt werden und stehen daher dem KSV1870 zur Ver-
fugung. Zahlungserfahren, wie z.B. ob ein Unternehmen innerhalb der

307ygl. KSV1870: KSV1870 Rating und Bewertungsmodelle. https://www.ksv.at/media/558/download. Datum des Zugriffs:
01.10.2019

308 \/gl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Seminarreihe Bauunternehmensfiihrung 2017. S. 122
399 https://www.myksv.at/KSV/1870/de/pdf/151_rating_pb.pdf. Datum des Zugriffs: 29.11.2019
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Skontofrist zahl, werden Uber die Firmendatenbank oder durch telefoni-
sche Nachfragen ermittelt.31°

Im Bereich des Handels ist der KSV1870 am starksten vertreten. In Bezug
auf die Baubranche spielt die Bonitat vor allem bei Grol3bauprojekten eine
wichtige Rolle. Hier ist es extrem wichtig zu Gberprifen, ob der potentielle
AN die Bauleistung tiberhaupt erfillen kann.3*t

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass die Bedeutung von Rating
in der Baubranche sehr stark zugenommen hat. Unzahlige einzelne Teil-
kriterien tragen zur Beurteilung der Bonitat eines Unternehmens bei. Das
Unternehmen muss daher jederzeit bereit sein, die damit verbundenen
Unterlagen und Kennzahlen bereitzustellen. Daher ist es umso wichtiger,
dass alle unternehmensrelevanten Sachverhalte aktiv, regelmaRig und of-
fen kommuniziert werden und die aktuelle sowie die prognostizierte kinf-
tige Lage des Unternehmens transparent dargestellt werden. Fir den ei-
genen Fortbestand ist es essenziell Uber die Liquiditatszustande und mag-
lichen Risiken einer Insolvenz des Geschéftspartners Bescheid zu wissen.

Der nachste Unterpunkt gewahrt einen Uberblick gesetzlicher Verande-
rungen in Form von Basel lll.

5.2 Basel Il

Seit der Krise an den Finanzmarkten im Jahr 2008 arbeiten in erster Linie
die fur die Finanzmarktstabilitat verantwortlichen Zentralbanken an dem
Ziel, mit diversen wirksamen Vorschriften den Weg zu einer einheitlichen
weltweiten Bankenregulierung zu ebnen. Unter diese Vorschriften fallt vor
allem das vom Baseler Ausschuss erarbeitet Vertragswerk Basel I11.312

5.2.1 Wesentliche Inhalte von Basel lll

Wichtiger Bestandteil von Basel Il sind die verscharften Eigenkapitalbe-
stimmungen, welche auf den Richtlinien von Basel |l aufbauen. Die Hohe
des Eigenkapitals muss zwar nicht erhéht werden, jedoch miissen sie qua-
litativ besseres — und damit teureres — Eigenkapital halten. Neu dazuge-
kommen ist die Bekanntmachung einer Verschuldungsgrenze, bei der die
Risikoklasse der einzelnen Aktivpositionen nicht von Bedeutung ist. Im
Zuge der Finanzkrise zeigte sich auch deutlich die Wichtigkeit einer ada-
quaten Liquiditatsausstattung der Banken fir das Funktionieren der
Markte und des Bankensektors. Basel Il sieht dahingehend ergéanzende
Liquiditatsregeln vor.313

%10 vgl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Seminarreihe Bauunternehmensfihrung 2017. S. 128
311 vgl. MAUERHOFER, G.; KRANINGER, M.: Seminarreihe Bauunternehmensfihrung 2017. S. 130
312 ygl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel |1l in der Unternehmenspraxis. S. VII

313 vgl. EDER, R.: Basel llI: die Bedeutung fiir Banken und die Baufinanzierung. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015. S.
16
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Die Bauwirtschaft besteht tberwiegend aus kleinen und mittleren Unter-
nehmen. Um die Kreditversorgung dieser Unternehmen zu gewéhrleisten,
besteht bei der Kreditvergabe nach Basel Il der sogenannte Unterstiit-
zungsfaktor. Lt. diesen Faktor missen Banken bei der Kreditvergabe nach
Basel Ill letztlich nicht mehr Eigenkapital als nach Basel Il vorhalten. Dem-
entsprechend ist bei dieser Kundengruppe mit einem geringeren Zinsauf-
schlag zu rechnen.34

Die Aufteilung der in Basel Il und Ill enthaltenen Eigenkapitalregelungen
erfolgt in Form von drei Saulen, welche in Abb. 5.12 dargestellt sind und
im Anschluss kurz erlautert werden:31°

'd N\

RISIKOKAPITAL

. J
. r I r I
SAULE 1 SAULE 2 SAULE 3
Eigenkapital Risikomanagement Marktdisziplin
Rt Aufsichtsrat Offenlegung und
* Quantitat Transparenz

» Kapitalpuffer

Risikoerfassung

» Verbriefungen

» Handelsbuch

» Kontrahentenrisiko

+ Zentrale Gegenpartei

Hachstverschuldung

LIQUIDITAT

Mindestliquiditatsquote
Strukturelle Liquiditatsquote
Grundsitze fiir eine solide Steuerung und Uberwachung des Liquiditatsrisikos

Uberwachung durch die Aufsicht
. J

Abbildung 5.12: Rahmenwerke von Basel Ill und ihre Kernelemente31¢

= Saule 1: Regelungen zu Eigenkapital, Risikoerfassung und Verschul-
dungsbegrenzung mit MaBnahmen zur Starkung der Qualitat, Quanti-
tat und Flexibilitat des Eigenkapitals, Minderung der Zyklizitat und
strengeren Kapitalanforderungen fir einzelne Risikoaktiva.

= Séule 2: Risikomanagement und Aufsicht mit detaillierten Vorgaben zur
Ausgestaltung des Risikomanagements, insbesondere Regelungen zu

314 vgl. BUNDESINSTITUT FUR BAU-, STADT- UND RAUMFORSCHUNG (BBSR): Konsequenzen veranderter
Finanzierungsbedingungen fir die Bauwirtschaft. Online Publikation. S. 7

315 vgl. HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel Il in der Unternehmenspraxis. S. 12
318 HOFMANN, J.; SCHMOLZ, S.: Controlling und Basel IIl in der Unternehmenspraxis. S. 13
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Offbalance Angelegenheiten, Stresstesting, Vergitung, Bewertung
und Risikobehandlung.

= Saule 3: Marktdisziplin und damit den Offenlegungsvorschriften mit de-
taillierten Vorgaben zu verschiedenen Offenlegungspflichten.

5.2.2 Auswirkungen von Basel lll auf die Bauwirtschaft

Essentieller Bestandteil fur eine erfolgreiche Realisierung von Bauprojek-
ten ist die Finanzierung. Die geénderten Regelungen durch die Banken-
aufsichten fihren zu héheren Anforderungen an die Kreditwirdigkeit von
Kreditnehmern und an die zu bereitstellenden Sicherheiten. Sollte der Kre-
ditnehmer ein schlechtes Rating vorweisen, so miissen die Banken mehr
Eigenkapital vorhalten, was mit héheren Zinsen einhergehen durfte. Durch
diesen Umstand konnten im Umkehrschluss die Kreditnehmer mit einem
guten Ranking profitieren, da dies eine niedrigere Belastung fur die Ban-
ken darstellt. Dieser Umstand sollte sich somit in geringeren Zinsen nie-
derschlagen.3'’

Es ist jedoch nicht zu erwarten, dass die Kreditnehmer die volle Steige-
rung der Kosten fir die zuséatzliche Eigenkapitalunterlegung und Liquidi-
tatsvorhaltung tragen mussen. Da der Markt aktuell hart umkampft ist, ist
eine Erhdéhung des Kreditzinses in voller Hohe der Kostensteigerung nicht
maoglich. Daher gilt fur Kredithehmer mit gutem Ranking, dass der Markt
viel mehr Einfluss hat, als die Anderungen durch Basel 11.318

Im Gesamtiberblick lasst sich in den statistischen Daten, welche der
OeNB bis Ende 2014 gemeldet wurden, keine gesunkene Bereitschaft der
Banken zur Finanzierung von Bauprojekten erkennen. Basell Ill zum Trotz
wird die Baufinanzierung ein wichtiger Bestandteil flur Kreditinstitute blei-
ben. Die Banken missen in Zukunft zwar mehr auf die Qualitat des zu
finanzierenden Objektes sowie die Bonitat achten, jedoch werden sich
Projekte mit gehobener Qualitét und soliden Beleihungsquoten weiterhin
ohne Probleme finanzieren lassen.3!?

AnschlieRend folgt eine Ubersicht der méglichen Varianten das Ausfallsri-
siko abzusichern.

817 vgl. EDER, R.: Basel IlI: die Bedeutung fiir Banken und die Baufinanzierung. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015. S.
14

318 ygl. PRATSCH, J.; SCHIKORRA, U.; LUDWIG, E.: Finanzmanagement. 4. Auflage. S. 145
319 vgl. EDER, R.: Basel IlI: die Bedeutung fiir Banken und die Baufinanzierung. In: Osterreichische Bauzeitung, 01/2015. S.
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5.3 Finanzwirtschaftliche Risikoabsicherung

Mit ihrer betriebswirtschaftlichen Ausrichtung und ihrer volkswirtschaftli-
chen Verantwortung haben Banken und alle Kreditinstitute die Pflicht, bei
der Bewilligung von Krediten das Risiko eines Ausfalls auf vertretbar nied-
rigem Niveau zu halten. In erster Linie dient der wirtschaftliche Stand des
Kapitalnehmers selbst als Sicherheit. In der Regel verlangen Kapitalgeber
auch zusétzlich sekundare Sicherheiten. Bekommt der Kredithehmer von
einem Kreditinstitut liquide Mittel zur Verfligung gestellt, werden die dabei
bereitgestellten Sicherheiten als ,bankibliche Sicherheiten® bezeichnet.
Sollte der Kreditnehmer nicht mehr im Stande sein Zinsen und Tilgung zu
bezahlen, so kann der Kapitalgeber die sekundéaren Sicherheiten nutzbar
machen und einen Totalausfall des zur Verfligung gestellten Finanzie-
rungsbetrages verhindern.320

Bei der Vergabe eines Kredites ist es fur den Kredithehmer fast unver-
meidlich, eine Sicherheit flir den gewahlten Kreditbetrag gegeniiber dem
Kreditgeber zu erbringen. Kreditsicherheiten sind bedingte, direkte An-
spriche auf liguidierbare Vermogenswerte.3?!

Von Seiten des Kreditinstitutes sind bei der Bestellung von Sicherheiten
folgende Punkte It. Tabelle 5.1 relevant:

T

Das Kreditinstitut priift bzw. schatzt vorab den Wert der Sicherheit.
Werthaltigkeit der Die Sicherheiten werden nur im AusmaR von bestimmten
Sicherheit Beleihungsgrenzen anerkannt (i.d.R. wird vom Wert der Sicherheit
ein Abschlag geltend gemacht)

Verwertbarkeit der Fiir den Kreditgeber ist die jederzeitige und moglichst rasche
Sicherheit Verwertbarkeit der Sicherheit von groRer Bedeutung.

Bei der Bestellung und Verwertung von Sicherheiten entstehen
regelmaRig Kosten (z.B.: Grundbucheintragung, Schatzgutachten,

Kosten Einschaltung von Maklern, etc.), die nur zum Teil auf den
Kreditnehmer abgewalzt werden konnen. Es sind daher Kosten-
Nutzen-Uberlegungen anzustellen.

Die Bestellung der Sicherheit muss rechtlich einwandfrei erfolgen:
Rechtlich einwandfreie Titel bzw. Rechtsgrund (bspw. Vertrag, rechtlicher Spruch, Gesetz)
Bestellung und Modus bzw. Erwerbsart (bspw. kdrperliche Ubergabe,
Eintragung ins Grundbuch) miissen gewahrleistet sein.

Tabelle 5.1: wichtige Punkte von Sicherheiten fir Banken3??

Im Anschluss an die Abb. 5.13, welche einen Uberblick iiber die gangigen
Sicherheiten beim Einsatz von Fremdkapital zeigt, sollen die ver-
schiedensten Sicherheiten erklart werden.

320 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 179
321 ygl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 69
322 \/gl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 182
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Sicherheiten

Personalsicherheiten Realsicherheiten Covenants
Biirgerschaft Eigentumsvorbehalt Pfandrecht
Garantie Sicher(l;l;gz:lobrgetung |
Patronatserklirung

Abbildung 5.13: Sicherheiten fur Fremdkapital323

5.3.1 Personalsicherheiten

Bei Personalsicherheiten haftet nicht nur der Schuldner allein, sondern
eine oder mehrere weitere natlrliche oder juristische Person/en. Dabei
wird die Kreditwirdigkeit der zusatzlichen Person genauso streng vom
Kreditgeber geprift wie die des Schuldners.3?*

Zu der Gruppe der Personensicherheiten gehéren Birgschaft, Garantie,
Schuldbeitritt und Patronatserklarung:32°

= Birgschaft: Ist ein Vertrag, durch den sich ein Dritter (Blirge) gegen-
Uber dem Glaubiger verpflichtet, fir die Erfullung der Verbindlichkeiten
des Schuldners einzustehen.

= Garantie: ist ein abstraktes und unwiderrufliches Zahlungsverspre-
chen, das unbedingt erfolgt und auf erste Aufforderung des Beglinstig-
ten einzul6sen ist.

= Schuldbeitritt: Beim Schuldbeitritt tritt mit Zustimmung des Glaubigers
dem Kreditnehmer ein Dritter bei, der die gesamtschuldnerische Haf-
tung fur den Kreditbetrag mit Gbernimmt.

= Patronatserklarung: Patronatserklarungen sind Zusagen einer Mutter-
gesellschaft gegeniiber den Kreditgebern von Tochtergesellschaften.

5.3.2 Real- bzw. Sachsicherheiten

Sach- oder Realsicherheiten sind bedingte Zugriffsrechte auf ein Siche-
rungsgut. Darunter fallen bewegliche Sachen, unbewegliche Sachen (=

328 ygl. URNIK, S.; SCHUSCHNIG, T.: Investitionsmanagement, Finanzmanagement, Bilanzanalyse. 2. Auflage. S. 120
324 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 181
5 vgl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 71
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Grundsticke) und Rechte (insbesondere Forderungen). Zu der Gruppe
der Sachsicherheiten gehoren:326

= Eigentumsvorbehalt: ist eine Vereinbarung zwischen Kaufer und Ver-
kaufer, wonach die Ware bei Ubergabe zwar in den Besitz des Kaufers
Ubergeht, er aber bis zur vollstandigen Bezahlung des Kaufpreises
nicht Eigentimer wird.

* Sicherungsiibereignung: ist eine Ubereignung von beweglichen, i. d. R.
fir den Schuldner unentbehrlichen Sachen an den Glaubiger zur Si-
cherung seiner Forderung.

= Pfandrecht: ist ein dingliches Recht an beweglichen Sachen oder
Rechten, das den Glaubiger berechtigt, sich durch Verwertung des
pfandbelasteten Gegenstandes zu befriedigen.

= Forderungsabtretung (Zession): Eine Forderungsabtretung (Zession)
liegt vor, wenn der Kreditnehmer zur Besicherung eines Kredites For-
derungen, die der Kredithehmer gegenuber Dritten hat, an den Kredit-
geber (Zessionar) abtritt.

5.3.3 Covenants

Hierbei handelt es sich um explizite Klauseln und vertragliche Zusagen in
Kreditvertragen. Sie sind Kreditsicherheiten im weitesten Sinne, da sie
nicht vorhanden sind um einen moglichen Kreditausfall zu kompensieren,
sondern es sollen dabei gar keine Kreditausfélle entstehen. Covenants
sind vertragliche Nebenvereinbarungen, die den Kredithnehmer in seinen
Handlungsmaoglichkeiten einschranken und ihn verpflichten, freiwillige Zu-
satzleistungen zu erbringen.3?’

Nach den unterschiedlichen Mdglichkeiten der Besicherung eines Kredi-
tes gibt es noch eine Moglichkeit die einzelnen Sicherheiten zu bewerten.
Diese Bewertung kann anhand eines Sicherheitenspiegels erfolgen, wel-
cher im nachsten Unterpunkt kurz beschrieben wird.

5.3.4 Sicherheitenspiegel

Die Besicherung eines Kredites bzw. mehrerer Kredite, das Abschéatzen
der Werthaltigkeit der jeweiligen Sicherheit, sind oft zeitaufwendig und er-
fordern Sachkenntnis und Geschick. Mit Sicherheiten sollte ein Unterneh-
mer gezielt, sorgsam und sparsam umgehen, da freie Sicherheiten bei
Banken Begehrlichkeiten wecken. Die Bewertung der einzelnen Sicher-
heiten muss nach realistischen marktiblichen Zeitwerten, die bei einer

326 \/gl. JACOB, D.; STUHR, C.: Fianzierung und Bilanzierung in der Bauwirtschaft. 2. Auflage. S. 70
%27 ygl. MAUERHOFER, G.; SCHENTER-NAGEL, M.: Bau- und Immobilienfinanzierung. Vorlesungsunterlagen. S. 181
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kurz- bis mittelfristigen VeréduRerung erzielt werden kdnnen, erfolgen. Bei
z.B.3%®

= |Immobilien (bebaut oder unbebaut) ist dies der ortsibliche Verkaufs-
preis,

= Sparguthaben, Termineinlagen, Bausparguthaben etc., der jeweilige
Kontostand,

= Lebensversicherungen der Ruckkaufswert (er kann bei der Versiche-
rung abgefragt werden),

= Edelmetallen der durchschnittliche Marktwert,

= Beteiligungen der Wert der Beteiligung, die sich — vereinfacht - aus dem
Beteiligungswert (H6he der Beteiligung) und dem Ertragswert (klinftige
Gewinnauszahlungen) ermittelt.

Folgend wird anhand eines Beispiels die Berechnung eines vereinfachten
Sicherheitenspiegels aufgezeigt:

328 \/gl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 57
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Sicherheitenspiegel
unbebaute Grundstiicke

Lage Grike [ gm gm-Preis Zeitwert Schulden Reinvermogen
Lgb.-Nr. 123 Musterstadt 1.256 250,00 € 314.000,00€ 150.000,00 €
Lgb.-Nr. 75/1 D-Dorf 860 85,00 € 73.100.00 € 0,00 €
387.100,00€ 150.000,00€  237.100,00 €
Immobilien
Lage Grilke /gm bebaut rit Zeitwert Schulden
Hauptstr. 5 , A-Stadt 856 Einfam.Haus 650.000,00€  200.000,00 €
Nebenstr. 10, B-Stadt 600 6 Fam.Haus 500.000,00€  250.000,00 €

1.150.000,00€ 550.000,00€  600.000,00 €

Betriebsverm&gen

Firmenname Anteil Ertragswert Schulden
Fa. Max Maier. X-Stadt 100% 550.000,00€ 420.000,00€
Fa. Miiller KG, W-Dorf Kdt. Einlage 150.000,00 € 0,00 €
700.000,00€ 420.000,00€  280.000,00 €

Beteiligungen
Art der Beteiligung Kapital Anteil Wert Schulden
Fa. Neu GmbH, N-Burg 200.000,00€ 30% 90.000,00 € D00 €

90.000,00 € 0,00€ 90.000,00 €
Guthaben
Institut Art der Anlage Wert Schulden
Sparkasse Festgeldkonto 50.000,00 € 0.00€
Volksbank Girokonto 28.564,00 € 0,00 €

78.564.00 € 0,00€ 78.564,00 €
Sonstiges
Art Institut Zeitwert Schulden
Lebensvers. ABC-Vers. VS5 100.000€ Ruackkaufswert 2282500 € 0,00 €
Edelmetalle  Sparkasse 5.500,00 € 0,00 €

29.325,00 € 0,00 € 29.325,00 €
Reinvermogen 1.314.989,00 €

Abbildung 5.14: vereinfachter Sicherheitenspiegel?°

Der abgebildete Sicherheitenspiegel befasst sich mit den unbebauten
Grundsticken, den Immobilien, dem Betriebsvermégen, den Beteiligun-
gen, dem vorhandenen Guthaben und sonstigem Vermdgen des Unter-
nehmens. Um das Reinvermdgen der einzelnen Betrachtungspunkte zu
erhalten werden zuerst die Zeitwerte erfasst und die damit verbundenen
Schulden in Abzug gebracht. Die Summer der Reinvermdgen ergibt die
Hohe der vorhandenen Sicherheiten.

Die selbst eingeschatzten Zeitwerte konnen nur Anhaltswerte sein. Die
Bank wiederum stellt fur die zur Verfligung gestellten Sicherheiten eigene

329 yvgl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 58
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Wertermittlungen an. Die eigenen Werte und die der Bank sollten mitei-
nander gepruft, die Abweichungen durchgegangen und aufgeklart wer-
den.3%0

Trotz der vielen Mdglichkeiten einen Kredit zu besichern, sollten die Un-
ternehmer nicht mehr Sicherheiten abtreten, als fur den Kredit unbedingt
notig ist.

Im letzten Unterkapitel des Finanzierungsprozesses und seiner Einfluss-
faktoren werden noch wichtige Punkte eines Bankgesprachs und die da-
mit verbunden Aspekte wie Vorbereitung, Kreditunterlagen und Informati-
onsfluss erlautert.

5.4 Das Bankgesprach

Nicht nur fest vorgegebene Groéfzen und Auswirkungen von auf3en neh-
men Einfluss auf die Kreditwirdigkeit, sondern auch Kleinigkeiten im Ver-
lauf des personlichen Kontaktes mit dem Finanzierungsgeber.

Im Zuge der Kreditvergabe kommt es zum Kreditgespréach, in dem beide
— Unternehmer und Bank — etwas voneinander wollen. Der Unternehmer
will Geld, d.h. einen Kredit fur ein bestimmtes Vorhaben und die Bank will
im weitesten Sinne Informationen. Dieses Bankgesprach muss vorbereitet
werden. 331

5.4.1 Vorbereitung

Grundprinzipien fir das Bankgesprach und das Geschaftsverhaltnis sind
Offenheit und Ehrlichkeit. Als besonders wichtige Punkte sind hier zu nen-
nen:332

= RegelmaRiger Kontakt, gerade auch in schwierigen Zeiten
= Stetiger Bericht Gber den Geschéaftsverlauf
= Einhaltung getroffener Vereinbarung

= Um den geforderten Informationen der Bank nachzukommen ist es un-
umganglich gut aufbereitete wirtschaftliche Unterlagen vorzubereiten

Aus der Sicht des Unternehmens sollte der Zeitpunkt einer Kreditverhand-
lung, wenn moglich, strategisch ginstig liegen. Eine besonders gute Bi-
lanz ist zum Beispiel hilfreich fir das Kreditgesprach, vor allem dann,
wenn der Kredit erst erheblich spater bendtigt wird. Sinnvoll ist auch, dass
die Geschéftspartner im Vorhinein einige Dinge abklaren wie:333

3%0vgl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 59
31 vgl. LANGER, C.; ESCHENBURG, K.; ESCHBACH, R.: Rating und Finanzierung im Mittelstand. S. 49
332 ygl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 9
33 vgl. EGGER, U.-P.: Kreditmanagement im Unternehmen. S. 9
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= Zeitbedarf
= Ort des Gesprachs

=  Gesprachspartner (nur der Firmenkundenbetreuer oder je nach GréRRe
des Unternehmens bzw. des Vorhabens auch der Filialleiter)

Vor dem Gesprach sollte sich der Kredithehmer seine Verhandlungsziele
bewusst machen und sich seiner Verhandlungsposition klar werden in
dem er folgende Fragen beantwortet:334

=  Wie qualitativ sind meine Unternehmenskennzahlen?
= Wie sind die weiteren Aussichten des Unternehmens und er Branche?

= Gibt es Alternativen zu dem Kreditinstitut, mit dem gerade verhandelt
wird?

Ein wichtiger Punkt, der in der Vorbereitung miteinzubeziehen ist, ist die
Zusammenstellung der Kreditunterlagen. Das nachste Unterkapitel soll ei-
nen Uberblick der wichtigsten Fragestellungen und Unterlagen dazu ge-
ben.

5.4.2 Kreditunterlagen

Um nach dem Bankgesprach so wenig wie mdglich Rickfragen seitens
Sachbearbeiters zu bekommen, ist es unumganglich die Unterlagen sau-
ber und Ubersichtlich zu erstellen.

Erforderliche Kundenunterlagen konnen sein;33°
=  Wie schnell werden die Kreditmittel bendétigt?

=  Gibt es Alternativen zu dem Kreditinstitut, mit dem gerade verhandelt
wird?

= Wie sind die weiteren Aussichten des Unternehmens und er Branche?
= aktueller Firmenbuchauszug
=  Gewerbeberechtigung
= wirtschaftliche Unterlagen
¢ die letzten 3 Steuerbilanzen oder

+ Einnahmen/Ausgaben-Rechnungen der letzten 3 Jahre (inklusive
Anlagenverzeichnis)

334 vgl. EGGER, U.-P.: Kreditmanagement im Unternehmen. S. 11
3% vgl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 7 und 8
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aktueller Vermogen-Schulden-Status (betrieblich und privat)
Einkommensteuererklarung/-bescheid
Kreditoren-/Debitoren-Liste

aktuelle Haushaltsrechnung

sonstige (Planrechnung, Saldenliste, Gehaltsbestatigung etc.)

= aktuelle Kontonachrichten zur Abgabensituation (FA, GKK, SV)

= Unterlagen zum Finanzierungszweck oder Investitionsvorhaben

*

*

Kaufvertrag, Rechnungen, Kostenvoranschlage, Planrechnung (bei
Investitionskredit unter Berticksichtigung der Investition) etc.

Businessplan

Wirtschaftlichkeitsberechnung

= Unterlagen zur angebotenen Besicherung

*

*

(z. B. Grundbuch-Auszug, Schatzgutachten, Einheitswertbescheid,
Versicherungspolizzen, Unterlagen zu Blrgen, Depotauszug etc.)

Kaufvertrag fur Eigentumsvorbehalt
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Essenziell ist auch die Darstellung der zweckmaf3igen Finanzierung. Bei-
spiele fur die FinanzierungsmalRnahme und die dazugehorige Kreditart
sind in Abb. 5.15 aufgelistet.336

Kauf eines Betriebsgrundstiickes zu

spaterer Bebauung

Bau eines Betriebsobjektes

Maschinenkauf

Fahrzeugkauf

Beteiligungserwerb

Umlaufmittelfinanzierung
(Forderungen, Besténde)

Exportfinanzierung

Gewihrleistungsforderungen

Grundstiicksankaufkredit, Laufzeit bis zu zwei Jahren

je nach Beleihungshéhe:

- Hypothek

- Darlehen der Bank, ggf. refinanziert durch eine Férderbank
- Bankdarlehen, befristet je nach Lebensdauer der Maschine
- Leasing

- Bankdarlehen, befristet je nach Lebensdauer der Maschine
- Leasing

Langfristiges Bankdarlehen

- Kontokorrentkredit
- Eurokredit

- Factoring

- Lieferantenkredit

- Diskontkredit

Exportkredite, z. B. AusfuhrKredit- Anstalt

- Kontokorrentkredit
- Avalkredit (gegen Zahlung)

Abbildung 5.15: Beispiele - zweckmaRige Finanzierung3?’

Grundsatzlich ist fur die Unternehmensseite festzuhalten, dass das Anla-
gevermogen langfristig oder entsprechend seiner Lebensdauer zu finan-
zieren ist, wahrend das Umlaufvermogen kurz- bis mittelfristig finanziert

werden kann.

33 vgl. EGGER, U.-P.: Kreditmanagement im Unternehmen. S. 17
37 vgl. EGGER, U.-P.: Kreditmanagement im Unternehmen. S. 18
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In Bezug auf die Kreditart werden auch unterschiedlichste Informationen
bendtigt. Bei einem Investitionskredit sind folgende Auskiinfte notwendig:

INVESTITIONSKREDIT

Investitionen (betrieblich und privat)

VERWENDUNGS-

ZWECK? Umschuldung

Konsumkredit / Entnahmen / Ausschiittung
Neuinvestition
Ersatzinvestition
Umsatz- / Ertragssteigerung
Aufwandsverringerung
Liquiditat (Betriebsmittelbedarf?)
+ Netto-Kaufpreis/Errichtungskosten
- Fremdfinanzierung

BENOTIGTER - Zuschiisse (Férderungen)
KREDITBETRAG? - Eigenmittel (z. B. Innenfinanzierung = Cashflow,
Gesellschaftereinlagen)
= Summe (Richtwert)

Abbildung 5.16: Informationen Investitionskredit338

Bei einem Betriebsmittelkredit wiederum sollte folgende Checkliste durch-
gearbeitet werden:

BETRIEBSMITTELKREDIT

Kundenforderungen

Lager
VERWENDUNGS-

ZWECK? saisonale Auftrage

Anzahlungen

Umschuldung

Geschaftsausweitung

AUSWIRKUNGEN? SKONLOETHE

Reduktion Lieferverbindlichkeiten

Liquiditat (Urlaubsgelder)

+ durchschnittlicher Forderungsstand

+ durchschnittlicher Lagerstand
BENOTIGTER + saisonale Spitzen und Schwankungen

KREDITBETRAG? - durchschnittliche Lieferantenverbindlichkeiten

- bestehende Betriebsmittelkredite

= Summe (Richtwert)

Abbildung 5.17: Informationen Betriebsmittelkredit33°
Nach der Aufbereitung der Kreditunterlagen sollte im Zuge des Bankge-

sprachs auch der nétige Informationsaustausch gegeben sein. Bedeu-
tende Punkte werden im Unterpunkt 5.4.3 erlautert.

338 vgl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 11
339 vgl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 12
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5.4.3 Informationsaustausch

Im Zuge des Kreditgesprachs zwischen dem Unternehmer und dem Fir-
menkundenbetreuer kommen klassische Fragen auf mit welchem sich der
Unternehmer im Vorhinein beschaftigen sollte:34°

= Welche Produkte und Dienstleistungen bieten Sie an?

=  Wie hat sich Ihr Markt entwickelt und welche Erwartungen haben Sie
fur die nachsten Jahre?

=  Wie sehen Sie Ihre Marktposition im Vergleich zu den Mitbewerbern?
= Wer sind |hre Zielgruppen und wie werden Neukunden gewonnen?

= Wer sind lhre wichtigsten Kunden?

=  Wer sind lhre wichtigsten Lieferanten?

= Wie (intern/extern) haben Sie lhren kaufmannischen Bereich organi-
siert?

= Gibt es eine Vertretungsregelung, wenn Sie fir langere Zeit ausfallen?
= |st eine etwaige zukinftige Betriebsnachfolge geregelt?

Weitere praktische Fragen, die Kreditinstitute zur Messung der Qualitat
des Unternehmens stellen konnen:34!

= |st die unternehmerische Leitung personlich und fachlich sehr gut ftr
die Aufgaben qualifiziert?

= Verfligt das Unternehmen Uber eine angemessene Unternehmenspla-
nung inkl. Finanz- und Liquiditatsplan?

= Haben Sie eine Zusammenfassung der Unternehmensstrategie als so-
genanntes Executive Summary schriftlich formuliert?

= Sehen Ertragslage und Rentabilitatserwartungen fir die Unterneh-
mung sehr gut aus?

= Unterscheidet sich das Unternehmen klar vom Wettbewerb?

= Kennen Sie die Anforderungen Ihrer Kunden genau, und erfillen Sie
sie?

= Verfugt Ihr Unternehmen/lhr Angebot Uber sehr gute Marktchancen,
und kann dies erlautert werden?

= Stellt die Konkurrenzsituation fir das Unternehmen/das Angebot kein
Problem dar?

340 vgl. KIELNHOFER, J.: Fremdfinanzierung. Gastvortrag: VO Bau- und Immo.finanzierung - TU Graz. S. 10
341 ygl. KUGLER, S.; GIRMSCHEID, S.: Unternehmensfinanzierung und -rating mit System. S. 104 u. 105
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= Verflgen Sie Uber echte/aktive Schlisselpartner, und haben Sie einen
guten Marktzugang?

= Bieten Sie ein ausgezeichnetes Preis-Leistungs-Verhaltnis, haben Sie
ein sehr gutes Image (Produkt/Marke) und gleichzeitig wenige Rekla-
mationen?

= Verfligt das Unternehmen Uber eine angemessene Organisation, Per-
sonalwesen und Rechnungswesen?

= Verfligt das Unternehmen lber einen angemessenen Standort/ange-
messene Flachen?

= Verfligt das Unternehmen Uber sehr gute, sehr engagierte und loyale
Mitarbeiter?

= Entsprechen die Anlagen dem Stand der Technik, sind sie modern,
leistungsfahig und bestens ausgelastet?

= Wie angemessen sind Lagerhaltung, Einkauf, Transport und Beschaf-
fung im Unternehmen?

= Verfligt das Unternehmen Uber eine angemessene Leistungserstel-
lung, Produktion und Prozesse?

= |Istein Verfahren fiir den proaktiven Umgang mit Risiken entwickelt wor-
den, und wird es professionell gehandhabt?

= |st die Nachfolge fir den Not- oder Todesfall ausreichend geregelt?
= Haben Sie das Thema Arbeitsschutz systematisch geregelt?

= Sind bereits Anzeichen fir die Unternehmensgefahrdung erkennbar?
= Kommunizieren Sie ausreichend mit Banken?

= Verfligen Sie Uber echte Sicherheiten?

5.4.4 Telefoninterview VDir. Johannes Kielnhofer

Im Zuge eines 30-minutigen Telefoninterviews mit Hr. VDir. Johannes
Kielnhofer von der Sparkasse Péllau AG konnten seine Erkenntnisse und
Erfahrungen aus der Praxis, aber auch seine kritischen Anmerkungen zum
Bankgesprach, zur Betreuung durch die Bank und dem Finanzierungspro-
zess in Bezug auf Anfragen von KMU aus dem Baugewerbe in Erfahrung
gebracht werden: 342

Im Bank-Erstgesprach miissen in erster Linie alle Informationen und Un-
terlagen zur Person und zum Unternehmen vorgelegt werden. Der aller-
erste Ansatz ist es zu prifen, ob eine Kreditfahigkeit gegeben ist. Dabei

342 (Kielnhofer, 2019)
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wird Uberprift, ob die geplanten Schulden auf die vorgesehene Laufzeit
mit den entsprechenden Einkommensunterlagen getilgt werden konnen.
Dabei werden die Einnahmen/Ausgaben Rechnungen oder die Bilanzen
bei groReren Unternehmen durch eine Analyseverfahren tberprift und es
wird ein Finanzrating erstellt.

Im Zuge dieses Finanzratings wir auch eine Wirtschaftlichkeits- oder Plan-
rechnung erstellt. Zuerst wird der aktuelle wirtschaftliche Ist-Zustand des
Unternehmens erfasst und anschlie3end werden die letzten zwei bis drei
Jahre betrachtet. Die Planrechnung soll die zukiinftigen Auswirkungen der
Investitionen auf die Bilanz darstellen. Neben den Bilanzen, die die Basis
des Finanzratings sind, werden vor allem aber auch die Softfacts (siehe
Kapitel 5.1.2) fur die Beurteilung der Kreditfahigkeit herangezogen. Ein
wesentlicher Pluspunkt fir das Unternehmen ist ein stetiges Wachstum,
das sich durch Umsatzsteigerungen in den Bilanzen abbildet.

In der Regel ist es heute so, dass ein Unternehmen in Bezuge auf anste-
hende Investitionen sehr intensiv mit seinem Steuerberater zusammenar-
beitet. Daher sind die, in der Bank eingebrachten Unterlagen meistens
schon relativ gut aufbereitet. In den meisten Fallen werden die Steuerbe-
rater auch direkt zum Bankgespréach hinzugezogen, um die bilanziellen
und steuerlichen Auswirkungen fur die kommenden Bilanzen zu bespre-
chen.

Hr. Kielnhofer nennt vor allem die branchenspezifischen benétigen Unter-
lagen als grof3en Einflussfaktor fir das Rating. Dabei kommen sogenannte
Branchencharakteristika zu tragen, welche alle unter Kapitel 5.1.3 be-
schreiben wurden. In den Bilanzen der Bauunternehmen werden auch be-
stimmte Kennzahlen genauer betrachtet, wobei hier oftmals eine individu-
elle Betrachtung vorzunehmen ist, da sich die wichtigsten Kennzahlen fir
den Hoch- oder Tiefbau oder wiederum das Baunebengewerbe unter-
scheiden, da alle drei Teilgewerbe unterschiedliche Voraussetzungen auf-
weisen. Wichtige Kennzahlen fiir die Baubranche sind z.B.

= Aufwandstruktur: Personalaufwand, Sachaufwand, Finanzergebnis

= Rentabilitat und Produktivitat: Rohertrag, EBITDA, EGT, Personalpro-
duktivitat

= Investitionen: Anlagenintensitét, Investitionsquote

= Finanzierung und Liquiditat: EK-Quote, Anlagendeckung, dynami-
scher Verschuldungsgrad, Lagerdauer, Working Capital

Zur Betreuung durch die Bank und den Finanzierungsablauf ist zu sagen,
dass grundsatzlich jedes Unternehmen einen Kundenbetreuer hat. Dieser
kann bei kleineren Finanzierungen selbststandig Entscheidungen treffen.
Ubersteigt das Finanzierungsvolumen einen gewissen Betrag, dann wird
immer das Risikomanagement der Bank hinzugeschaltet. Teilweise
kommt es auch vor, dass der Mitarbeiter des Risikomanagements beim
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Kunden vor Ort dabei ist, um die Sachlage zu begutachten und das er-
klarte Vorhaben erklaren zu lassen oder bei Gesprachsterminen mit dem
Unternehmer in der Bank teilnimmt, um sich eine bessere Ubersicht zu
verschaffen.

Als Abschluss des theoretischen Teils dieser Arbeit zeigt das Kapitel 5.4
eine vielseitige Ubersicht, der unterschiedlichsten Fragestellungen, mit
denen sich der Kredithehmer im Vorhinein auseinandersetzen muss.

5.5 Zusammenfassung des Kapitels

Die Rahmenbedingungen bei der Kreditvergabe haben sich in den letzten
Jahren stark verandert. Durch die Baseler Eigenkapitalvorschriften fur
Banken zur Kreditvergabe riickt die Bonitat von Unternehmen immer wei-
ter in den Fokus der Kreditgeber. Grund hierfur sind die Mindesteigenka-
pitalanforderungen fir Banken und die damit verbundene Risikoabmes-
sung bei der Kreditvergabe. Dies war der Startschuss fiir diverse Vor-
schriften, die allesamt Einfluss auf die Kreditvergabe der KMUs genom-
men haben. Diese Forderungen bringen gleichzeitig neue Anforderungen
an Unternehmen mit sich. Im Verlauf der Zeit wurde der Wunsch eines
klein- und mittelstandischen Unternehmens einen Kredit zu bekommen,
erschwert bzw. wurde der Aufwand hierftir maf3geblich erhéht. Der Kredit-
nehmer ist gegenuber seiner Bank zur Information verpflichtet, denn die
Bonitat und Sicherheit des Unternehmens spielen eine entscheidende
Rolle fur dessen Bewertung. Zudem sind RegelméafRigkeit und Transpa-
renz bei der Berichterstattung wichtige Faktoren, die das Rating eines Un-
ternehmens positiv beeinflussen kdnnen. Deshalb liegt es vor allem am
Unternehmen selbst sich durch standige Kontrolle, Finanz- und Liquidi-
tatsmanagement, stetigem Austausch mit dem Finanzierungsgeber und
vielen weiteren Punkten des letzten Kapitels ins rechte Licht zu riicken,
damit der Kreditvergabe nach den eigenen Winschen nichts im Wege
steht.

Ein groRer Teil der empirischen Studie soll sich mit den angefiihrten The-
men befassen. Dabei soll es vor allem darum gehen, herauszufinden wie
die Interviewpartner diese Anderungen und Regelungen der letzten Jahre
wahrgenommen haben und wie die Interaktion mit dem Bankensektor aus-
sieht.

Nach Abschluss der Literaturrecherche folgt im néchsten Kapitel der em-
pirische Teil dieser Masterarbeit. Die betrachteten Kapitel der vorange-
gangenen Recherche werden hier wieder aufgegriffen und mit den erlang-
ten Informationen aus den Interviews verglichen.
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6 Empirische Studie anhand Experteninterviews

In den vorausgegangenen Kapiteln wurde im Zuge der Literaturrecherche
das nétige Wissen in Bezug auf die Unternehmensfinanzierung bei KMU
im Bauhauptgewerbe und den damit verbundenen finanzwirtschaftlichen
Risikofaktoren erarbeitet. Dieses angeeignete Wissen dient als Basis fur
die Experteninterviews. Das folgende Kapitel befasst sich mit dem Aufbau
des Leitfadens fur das Interview und der Auswahl der Interviewpartner. Im
Anschluss erfolgt die Auswertung der erhobenen Daten.

6.1 Grundlagen der Expertenbefragung

Im Folgenden werden Merkmale der empirischen Sozialforschung ange-
sprochen. Dazu gehort ob eine Forschungsfrage mit quantitativen, mit
qualitativen oder mit beiden Methodenarten beantwortet werden kann. Im
Anschluss folgt eine Erorterung der Charakteristika der qualitativen Me-
thoden.

Im Verlauf der empirischen Sozialforschung kommt es immer zu Kontakt-
punkten mit Daten aus Beobachtungen, Befragungen und Dokumenten.
Am Start steht hierbei die Beobachtung, gefolgt von der vielfach angewen-
deten Befragung. Zu Befragungen zahlen Intensivinterviews mit einzelnen
Personen oder eine Diskussion mit einer groReren Gruppe. Sie kdnnen in
mundlicher oder schriftlicher Form, z.B. als Fragebdgen genutzt werden
und treten als qualitative oder quantitative Befragung auf. Dabei liegt das
Hauptaugenmerk darauf, Fakten, Meinungen, Wissen, Bewertungen oder
Einstellungen sozialer Gruppen zu erfassen. Den letztmdglichen Zugang
zu einer Empirie stellen die Dokumente dar. Hier liegen hauptséachlich Do-
kumente in Textform vor, die Uber einen langen Zeitraum gesammelt und
ausgewertet werden. Im Laufe einer Erhebung kénnen alle angefiihrten
Datenarten (Beobachtung, Befragung und Dokumente) in Kombination
betrachtet werden.343

6.1.1 Qualitative und quantitative Verfahrensweisen

Wichtiger Ansatzpunkt laut Brisemeister ist die unterschiedliche Art der
Datenerhebung in Form von qualitativer oder quantitativer Forschung.
Quantitative Sozialforschung hat vorwiegend mit gré3eren Datenmengen
Zu tun, wogegen die qualitative Forschung mit einer erheblich kleineren
Anzahl der Datenmengen auskommt. Um bei einer quantitativen Umfrage
wie z.B. Wahlverhalten oder Einkommensverhaltnisse reprasentative Er-
gebnisse zu bekommen, muss auch dementsprechend eine erhebliche
Anzahl der interessierenden Bevolkerungsgruppe befragt werden. Der

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT
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Hauptunterscheid spiegelt sich in den Worten ,Entdeckung® und ,Uberpri-
fung“ wider. Die Entdeckung Anhand empirischer Daten steht flir den qua-
litativen Ansatz. Im Gegenzug dazu steht die Uberpriifung bestehender
Theorieaussagen bei der quantitativen Ermittlung.344

6.1.2 Experteninterviews

Unter ,Experte“ verstehen Gléaser und Laudel eine Person, die aufgrund
ihrer Position tber einen umfangreichen Wissensstand verfligt. Somit be-
zieht sich der Begriff der ,,Experteninterviews” auf alle solche Personen.34°

In Bezug auf die Intention der Befragung stellt Lamnek zwei Unterschei-
dungsmerkmale gegentber — das ermittelnde und das vermittelnde Inter-
view. Im Zuge der ermittelnden Befragung will der Befrager bestimmte In-
formationen erheben und dadurch ist der Informationsfluss zwischen den
beiden Parteien nur einseitig. Dabei sollen vor allem die Wissensbestande
der befragten Person erfasst werden und deshalb zéhlt diese Art Interview
zu den informatorischen Interviews. Hier tritt der Interviewpartner wiede-
rum als Experte auf, der Fachwissen fur den Forscher liefert.346

Des Weiteren erfolgt eine Einteilung der Experteninterviews aufgrund der
Zielsetzung in drei unterschiedliche Herangehensweisen:3*

= Das explorative Interview legt das Untersuchungsfeld thematisch struk-
turiert dar und sammelt so Fakten und Informationen.

= Das theoriegenerierende Interview von Experten, welches sich mit sub-
jektiven Handlungsorientierungen und genauen Entscheidungsmaxi-
men der Experten befasst.

= Das systematisierende Interview zeichnet sich dadurch aus, dass es
Interesse am praxisbasierten Erfahrungswissen des Experten hat.

Wichtig fur die Befragung der Experten wird es auch sein einen geeigne-
ten Interviewleitfaden zu erstellen, um die Befragung so gelockert und ver-
waltungsarm durchftihren zu kénnen. Jedoch sollte man sich nicht zu in-
tensiv damit auseinandersetzen damit man offen fir neue Ansétze bleibt
und trotzdem so intensiv genug, damit man nicht einen unprofessionellen
Eindruck hinterlasst. Das Plus bei Interviews mit Experten ist naturlich die
Tatsache, dass Experten gewohnt sind ihre Kenntnisse und ihr Wissen
weiterzugeben und vor mehreren Personen zu referieren.348

344 vgl. BRUSEMEISTER, T.: Qualitative Forschung: Ein Uberblick. 2. Uiberarbeitete Auflage. S. 20
3% vgl. GLASER, J.; LAUDEL, G.: Experteninterviews und qualitative Interviews. S. 11

346 vgl. LAMNEK, S.: Qualitative Sozialforschung. S. 304

347 vgl. LAMNEK, S.: Qualitative Sozialforschung. S. 656

348 \/gl. LAMNEK, S.: Qualitative Sozialforschung. S. 658
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6.2 Fragebogen und Interviewleitfaden

Nach den theoretischen Grundlagen wird nachfolgend der Aufbau und die
Fragebogenerstellung betrachtet. Anschlieend werden die psychologi-
schen Grundlagen, die Auswahl der Befragten sowie die Bildung der di-
versen Fragestellungen erlautert.

6.2.1 Psychologische Grundlagen

Schon ein einfacher Fragebogen fordert zu seiner Beantwortung einen
komplexen kognitiven und kommunitaktionspsychologischen Prozess. Je-
der einzelne der folgenden Aspekte kann als Fehlerquelle die Ergebnisse
der Befragung verzerren, daher gilt es schon im Laufe der Fragebogener-
stellung diese Punkte miteinflieRen zu lassen.3*°

Motivation

Die Bedeutung des Fragebogens fir die befragte Person, die eventuellen
Kosten und der mit dem ausfillen zusammenhangende Aufwand beein-
flussen die Motivation und Bereitschaft des Experten in groRem Maf3e. Um
die Bereitschaft fur eine offene und ehrliche Antwort zu wecken, sollten
alle erwahnten Faktoren ein Mindestmaf an Intensitat erreichen.3%0

Verstandnis

Die befragten Personen sollten samtliche Fragen des Fragebogens ent-
schlusseln und jegliche Begriffe und den Inhalt verstehen kdnnen. Um den
Sinn erfassen zu kénnen und den damit verbundenen gréRere Zusam-
menhang zu erkennen, ist es notig so viele Informationen wie fur das Ver-
standnis notig, aber nicht mehr als erforderlich an den Experten weiterzu-
geben. Durch unprazise formulierte Fragen kann es zu Missverstandnis-
sen und Falschinterpretationen kommen, die tunlichst vermieden werden
sollen. 35t

Gedachtnis, Urteilsbildung, Entscheidung und Mitteilung

Hat die befragte Person eine Frage verstanden, ruft sie Informationen aus
dem Langzeitgedachtnis ab, die zur Beantwortung der Frage relevant sein
kdnnten. Auf der Grundlage dieser Informationen urteilt der Experte tber
einen Sachverhalt und erinnert sich an vergangenes, mutmafliches Ver-
halten. Wéahrende des Prozesses des Ausflllens wéagt die Person ab, ob
sie die in der Antwort enthaltenen Informationen mitteilen will oder nicht.
Die Entscheidung erfolgt durch ankreuzen oder mittels Freitextes. 352

Um konstruktive und aussagekréftige Ergebnisse zu erhalten, sollte fol-
gende Fragen im Verlauf der Befragung mit ,JA" beantwortet werden: 353

349 vgl. HOLLENBERG, S.: Fragebdgen. S. 1
30 ygl. ebd. S. 2

%1 vgl. ebd.

32 vgl. ebd.

*3ygl. ebd. S. 3
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= Hat der Fragebogen und die damit verbunden Thematik einen Wert fur
die befragte Person?

= |st der damit verbundene Aufwand akzeptabel?

= Ko6nnen die Fragen mit einer eindeutigen, klaren Antwort beantwortet
werden?

= |st der Fragebogen sowie die darin enthalten Fragen verstandlich auf-
gebaut?

= Spiegeln sich die Themenbereiche des Fragebogens mit dem konkre-
ten Erfahrungsbereich des Experten wider?

= Konnen die befragten Personen die Fragestellungen kompetent beant-
worten?

=  Wird durch die Befragung eine offene und unverfalschte Beantwortung
angeregt?

Bei der Erstellung des Fragebogens sollte nicht nur auf die Fragestellung
geachtet werden, sondern auch das Verstandnis, die Motivation und die
Urteilsbildung sind fur das Ergebnis malRgebend.

6.2.2 Gestaltungsaspekte

Nicht nur die psychologischen Faktoren spielen beim Fragebogen eine
Rolle, sondern auch die gestalterischen Grundlagen.

Ziele des Fragebogens

Ein Frageboden dient dazu etwas zu messen bzw. Daten zu erfassen und
aus den Ergebnissen Schlussfolgerungen zu ziehen. Die Entwicklung des
Fragebogens spielt hierbei eine wichtige Rolle. Im ersten Schritt muss der
Zweck der Befragung geklart werden und eine Zielgruppe definiert wer-
den. Es sollte auch klar sein, welche Erwartungen man an die Ergebnisse
hat. Eine grobe Einschatzung des Umfanges des Fragebogens muss im
Vorhinein auch definiert sein. 354

Inhalt

Durch die vordefinierten Ziele und die Fragestellungen ergibt sich der In-
halt des Fragebogens. Die Fragen sollten auf die Zielgruppe gerichtet,
aber dennoch generalisierbar sein.3%

Wichtige Fragen, welche im Zuge der Erstellung des Fragebogens positiv
beantwortet werden sollten, sind z.B.:3%6

34 vgl. HOLLENBERG, S.: Fragebégen. S. 5
35 vgl. ebd. S. 6
36 vgl. ebd. S. 7
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= Erfolgt die Beantwortung der Fragen weitgehend unabhangig von der
Person, die ihn erstellte?

=  Wird durch den Fragebogen das festgestellt, was er zu messen vor-
gibt?

= Sind die Fragen des Fragebogens fur alle befragten Beteiligten zumut-
bar?

= Kann man die Ergebnisse des Fragebogens generalisieren?

= Wirde esim Zuge einer Wiederholung der Befragung unter identischen
Bedingungen zu einem ahnlichen Ergebnis kommen?

Fragetypen

Die Formulierung der Frage ist fur die Qualitat der Ergebnisse von grol3er
Bedeutung. Im Vorhinein muss festgestellt werden, welcher Fragetyp der
Passende ist. Es lassen sich hier drei verschiedene Hauptfragen definie-
ren:3%7

= Fragen zum Gesprachseinstieg:

Erzahlgenerierende Fragen sollen dazu dienen eine gute Gesprachs-
atmosphare zu schaffen. Zu personliche Fragen sind vermeiden.

= Filter- und Informationsfragen:

Diese Fragen werden verwendet, um die Orientierung im Interview
nicht zu verlieren, sich auf spezifische Bereiche zu fokussieren und um
so genannte ,harte Fakten® zu erfragen.

=  Wiederaufnahmen und Wiederholungen:

Dieser Fragetyp sollte eingesetzt werden, wenn bestimmte Themen zu
einem spateren Zeitpunkt wieder aufgegriffen werden, um sie anschlie-
Rend vielleicht aus einem anderen Blickwinkel betrachten zu kénnen

Nach der Art der Antwortvorgabe unterscheidet Kromrey zwei verscheiden
Frageformen. Bei offenen Fragen wird dem Befragten jegliche Freiheit der
Antwortformulierung tiberlassen. Das Gegenstlick dazu sind die geschlos-
sen Fragen. Hier werden vorformulierte Antwortmdglichkeiten vorgege-
ben.3%8

Im Zuge der Befragung werden vorwiegend geschlossen Fragen verwen-
det, um die anschlieBende Auswertung zu erleichtern und eine bessere
Vergleichbarkeit zu gewéhrleisten. Die offenen Fragen werden gestellt um
eine subjektive Sichtweise zu rekonstruieren.

%7 vgl. STIGLER, H.; REICHER, H.. Praxisbuch Empirische Sozialforschung in den Erziehungs- und
Bildungswissenschaften. S. 131

38 \gl. KROMREY, H.: Empirische Sozialforschung. S. 365
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6.3 Auswahl der Befragten

Um die richtige Auswahl der Interviewpartner zu treffen, liegen in der
Fachliteratur mehrere Verfahren vor, die verschieden bewertet und disku-
tiert werden.

In dieser Arbeit wird mit dem Dreistufenmodell von Helfferich gearbeitet.
Dies vereint mehrere Uberlegungen zu einem ,mittleren” Stichprobenum-
fang. Dieser Umfang umfasst bei qualitativen Befragungen 6 bis 30 Stich-
proben und folgendes dreistufiges Modell:3>°

= Um den Radius einzugrenzen, sollte am Beginn das inhaltliche Inte-
resse vielfaltiger Gruppen prazisiert werden. Sinnvoll sind hier auch
noch enge und genaue Bestimmungen zu verfolgen.

= Im nachsten Schritt wird, um der Verallgemeinerung entgegenzuwir-
ken, das Beobachtungsfeld begutachtet, damit einerseits der Kern des
Feldes vielmals vertreten ist und andererseits abweichende Partner
aufgenommen werden.

= Der dritte und letzte Schritt befasst sich mit der Uberpriifung, ob wirk-
lich alle Teilbereiche in den Stichproben abgedeckt sind.

Zusammenfassend kann hier festgestellt werden, dass eine schmale Fas-
sung der Befragten, eine breitgestreute Variation innerhalb dieser Gruppe
und eine mogliche Verengung der Gruppendefinition am Ende beinhalten
soll.360

Mit dem sammeln der Daten ist die Aufgabe der empirischen Forschung
zunéachst noch nicht erschopft, da darauf die Interpretation der Ergebnisse
folgt. Zu einer wissenschaftlichen Interpretation gehort zum Beispiel das
vom Forscher in eine empirische Studie eingebrachte Theorieverstandnis.
Dieses Wissen lasst die Forscher auf empirisch vermutete Sachverhalte
erst aufmerksam werden, welche anschlieRend mit verschiedensten Me-
thodenwerkzeugen genauer zu betrachten sind.36!

Genau mit diesen Thematiken beschéftigen sich die nachsten Kapitel, in-
dem sie die Befragungsergebnisse darstellen und interpretieren und diese
dem Wissen der Theorie gegenuberstellen.

39 vgl. HELFFERICH, C.: Die Qualitat qualitativer Daten. S. 173
350 vgl. HELFFERICH, C.: Die Qualitat qualitativer Daten. S. 174
361 vgl. BRUSEMEISTER, T.: Qualitative Forschung: Ein Uberblick. 2. iiberarbeitete Auflage. S. 17
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7 Befragungsresultate

Im Zuge dieses Kapitels wird der empirische Teil der Masterarbeit behan-
delt, welcher aus den erhobenen Daten der Interviews resultiert. Nach der
Auswertung der Daten werden diese den Aspekten der Literaturrecherche
gegenubergestellt. Durch die offenen Fragen des Leitfadens sollen wei-
tere wesentliche Informationen und Meinungen der Experten festgehalten
werden.

7.1 Ausgangslage der Befragung und Auswahl der Inter-
viewpartner

Die Erstfassung des Interviewleitfadens wurde im Zuge von drei Pretests
auf seine Tauglichkeit getestet. Nach den Pretests wurden die Inputs, Pra-
xistipps und kritischen Anmerkungen in den Fragebogen eingearbeitet.

Die Befragung erfolgte in einem Zeitraum von 3 Wochen (03. September
— 23. September 2019), in welchem 20 Experten befragt wurden. Von den
20 Teilnehmern konnte mit 14 Personen direkt ein personliches Interview
gefuhrt werden. Die durchschnittliche Dauer der Interviews betrug ca. 34
Minuten. Von den restlichen 6 Teilnehmern wurde der Fragebogen per
Mail Ubermittelt.

Da sich die vorliegende Masterarbeit mit der Finanzierungssituation von
kleinen und mittleren Unternehmen auseinandersetzt, folgte auch die Aus-
wahl der potentiellen Interviewpartner daraus. Folgende Kriterien wurden
den mdoglichen Befragungspartnern zugrunde gelegt:

= Mitarbeiteranzahl: 34 > x <251
=  Standort: Steiermark

= Tatigkeitsbereich: Einteilung It. ONACE 2008:

ABSCHNITT F — BAU

41 Hochbau

41.2 Bau von Gebauden

41.20 Bau von Gebéauden

41.20-1 Wohnungs- und Siedlungsbau
41.20-9 Adaptierungsarbeiten im Hochbau
41.20-9 Sonstiger Hochbau

Maogliche Interviewpartner wurden anhand einer Onlinerecherche auf
https://www.firmenabc.at/shop/adressdaten-kaufen.aspx Stand: 05.08.19
ermittelt. Die Auswertung It. den oben angefuhrten Kriterien ergab eine
Anzahl von 63 Unternehmen. Die Anzahl wurde durch eine Recherche
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Uber das WKO Firmen A-Z Verzeichnis sowie der Moglichkeit tber Studi-
enkollegen, ehemalige Schulkollegen sowie Kontakte tUber die TU Graz
an Interviewpartner zu kommen, auf insgesamt 90 Unternehmen erweitert.
Diese 90 Unternehmen wurden tber Ihre Homepage auf die vorher ange-
fuhrten Kriterien hin untersucht, da die Liste, die Uber FirmenABC gene-
riert wurde nicht immer die aktuellen Zahlen aufwies. So wurden z.B. Fir-
men, die rein als Dienstleister fiir Bewehrungs- und Schalarbeiten oder
Firmen, die im Baunebengewerbe wie Maler- oder Fliesenlegerarbeiten
tatig waren von der Liste gestrichen. Nach dieser Filterung der 90 KMUs
blieben schlussendlich 62 potentielle Unternehmen Ubrig, die flr diese
empirische Studie in Frage kamen. Diese Firmen wurden vorrangig tele-
fonisch und / oder per Mail kontaktiert und zur Teilnahme an der Befra-
gung eingeladen. Die Rucklaufquote betrug 32,26 %. Die Befragungen
konnten immer mit einem Geschéftsfiihrer des jeweiligen Unternehmens
durchgefihrt werden.

7.2 Auswertung

Die Ergebnisse werden in den nachsten Unterkapiteln erlautert und durch
die Darstellung von Diagrammen unterstitzt. Die Auswertung unterteilt
sich in folgende Kapitel:

= Tatigkeitsfelder und Kennzahlen

= Finanzierungsformen

= Finanzwirtschaftliche Risiken

= Finanzierungs- und Rahmenbedingungen

Die Auswertung beginnt mit allgemeinen Angaben Uber die Tatigkeitsfel-
der und relevante Kennzahlen zur Unternehmensfinanzierung und erfolgt
auf Basis des Interviewleitfadens. Wesentliche Statistiken werden zuséatz-
lich grafisch dargestellt.

7.2.1 Tatigkeitsfelder und Kennzahlen

Frage 1: Welche Geschéftsfelder werden in Threm Unternehmen abge-
deckt?

Um den Einfluss der Geschéftsfelder auf die Unternehmensfinanzierung
feststellen zu kénnen, wurden die Unternehmer zum Start nach lhren Ta-
tigkeitsfeldern befragt. 10 % der Befragten definieren ihr Tatigkeitsfeld
Uber reinen Hochbau. 70 % der KMUSs betétigen sich vorwiegend im Hoch-
bau und erganzen diesen durch diverse Arbeiten im Bereich Tiefbau und
die restlichen 20 % erwirtschaften ihren grof3ten Anteil am Umsatz durch
Tiefbauarbeiten, ergdnzt mit Hochbaubaustellen.
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Wie viele Mitarbeiter sind in Ihrem Bauunternehmen insgesamt beschaf-
tigt?

Mitarbeiter

35-50
k 0% = 51-100
= 101-150
= >150

Abbildung 7.1: GroRenklassen der befragten Unternehmen

Die durchschnittliche Mitarbeiteranzahl der Befragten betragt 87, wobei
der Grof3teil (80 %) eine Mitarbeiterzahl zwischen 35 und 100 Mitarbeiter
aufwies.

Frage 15: Uberblick zu wichtigen Kennzahlen! (Stichtag: 31.12.2018)
* Eigenkapitalquote [%]

VVon den 20 befragten Experten gaben 19 ihre EK-Quoten an. Lediglich
ein Geschaftsflhrer hat diesbeztglich keine Angaben gemacht. Die Aus-
wertung der durchschnittlichen EK-Quoten belief sich auf 27,42 % und
deckt sich mit den Zahlen des Mittelstandsberichts aus 2018 und den Jah-
resabschlusskennzahlen 6sterreichischer Unternehmen It. OeNB. Dort
zeigt sich fur den Sektor Bau eine EK-Quote von 26 % bzw. It. OeNB ein
Median fir mittlere Unternehmen von 25,53 %.
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Die prozentuelle Aufteilung der jeweiligen Kennzahlen der Unternehmen
istin Abb. 7.2 ersichtlich:

Eigenkapitalquote

0-15%
= 16-25%
= 26-40%
n > 40%

Abbildung 7.2: Eigenkapitalanteil der befragten Unternehmen

Rund 21 % der 19 KMUs weisen eine EK-Quote von 0-15 % auf. 26 %
der Befragten befinden sich im Bereich von 16—25 % und rund die Halfte
mit ca. 53 % wies eine Eigenkapitalquote von lber 26 % auf, welche aus
betriebswirtschaftlicher Sicht als konkurrenzfahig angesehen wird. Ein
einziges Unternehmen war Uberschuldet und wies daher eine negative
EK-Quote auf. Dies ist jedoch darauf zuriickzufiihren, dass dieses Unter-
nehmen kurz vor der Insolvenz stand und vor ca. einem Jahr Ubernommen
wurde und sich gerade wieder im Aufbau befindet. Eine weitere geringe
EK-Quote mit nur 10 % eines Unternehmens wurde darin begrindet, dass
das Unternehmen vor 3 Jahren Konkurs angemeldet hatte und sich im
Zuge eines Sanierungsverfahrens retten konnte und nun stetig bedacht
ist, das Unternehmen wieder zu starken. Die Abbildung zeigt, dass der
Grol3teil der befragten KMUs in der Steiermark eine hohe Stabilitat auf-
weist.

= Bankverschuldung [%]

Basis der Auswertung waren 17 Kennzahlen. Der Schnitt der Bankver-
schuldung der befragten KMUs in der Steiermark liegt bei 10,65 %. Im
Vergleich zu den Daten des Mittelstandsberichts 2018 (=Sektor Bau mit
19 % im Schnitt) liegt die Bankverschuldung der steirischen KMUs unter
dem Schnitt, wobei auch hier wieder zwei ,Ausreifter® mit 35 und 75 %
anzutreffen sind. Dies trifft wiederum die oben genannten Unternehmen
mit dem negativen und geringen Eigenkapital im Unternehmen. 41 % der
Unternehmen weisen eine Bankverschuldung von 0 % auf.
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= Jahresumsatz [€ Mio.]

Der Jahresumsatz bewegt sich im Bereich von 3,5 Mio. € bis max. 20 Mio.
€. Die Abb. 7.3 zeigt das Verhéltnis des Umsatzes zu den jeweiligen Mit-
arbeiterzahlen auf. Dabei ist ersichtlich, dass der Umsatz mit der Anzahl
der Mitarbeiter steigt.

Mitarbeiter zu Umsatz
40

35 35
/ oyU
25 25

w / z9
S 20
= 7/
N 1 /N 5N 14
T 10 -
%) 0
P 6 7
% 5 -WS,S J

Mitarbeiteranzahl

Abbildung 7.3: Darstellung - Mitarbeiter zu Umsatz

7.2.2 Finanzierungsformen der Unternehmensfinanzierung

Dieser Abschnitt der Befragung befasst sich mit den verwendeten Finan-
zierungsinstrumenten der befragten Unternehmen. Es gab die Moglichkeit
die Unternehmensfinanzierung durch eine prozentuelle Aufteilung der vor-
geschlagenen Finanzierungsformen abzubilden.

Frage 2: Lt. Theorie ist der Bankkredit bei Bauunternehmen noch immer
die am weitesten verbreitete Finanzierungsform. Wie sieht es in lhrem Un-
ternehmen aus? Welche der abgebildeten Finanzierungsinstrumente
kommen mit welchem ungefahren prozentuellen Anteil an der Gesamtun-
ternehmensfinanzierung in Ihrem Unternehmen zum Einsatz?

= Bankkredit kurz- und mittelfristig (z.B. Kontokorrentkredit; x < 5 Jahre)
= Bankkredit langfristig (z.B. Darlehen; x > 5 Jahre)

= Innenfinanzierung (Cashflow; Anzahlungen & Vorauszahlungen der
Kunden; Vermdgensumschichtungen, etc.)

= | jeferantenkredit
= Forderkredite
= Leasing

= Eigenfinanzierung (Gesellschaftereinlagen/-darlehen)
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= Factoring
= Mezzanine Finanzierungsformen

=  Andere:

Vorwegzunehmen ist, dass Forderkredite, Factoring und Mezzanine in
keinem Unternehmen zum Einsatz kommen und auch in Zukunft kein
Thema sind. Factoring wird bei ausfihrenden Baufirmen nicht genutzt, da
hier die Deckungsbeitrage zu niedrig sind. Ein Unternehmer gab preis,
dass er ein Fliesenlegerunternehmen gekauft hat, das aufgrund der dort
vorherrschenden hoheren Deckungsbeitrdge Factoring nutzte. Diese drei
Finanzierungmdoglichkeiten werden daher in der Abb. 7.4 nicht erfasst. Die
Hauptbestandteile der Unternehmensfinanzierung setzen sich aus dem
kurzfristigen Bankkredit, der Innenfinanzierung, dem Lieferantenkredit und
dem Leasing zusammen. Gesellschaftereinlagen nutzen nur 15 % der Un-
ternehmen und das auch nur zu einem geringen Anteil von ca. 10 % der
gesamten Unternehmensfinanzierung. Langfristige Bankkredite kommen
in 30 % der KMUs zur Anwendung, wobei diese vor allem fiir neue Ge-
baude, gréRere Baumaschinen, sowie in einem Fall zum Aufbau des Un-
ternehmens nach einer langeren Krise verwendet werden.
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1 85 10 5
2 15 60 10
3 60 30 5 5
4 25 55 10

5 60 20 5
6 5 90 5

7 3

8 40 25 10

9 55 20 5 10
10 25 5 35 5 20
11 7 75 3 15
12 10 5 80 2 3
13 45 3 4
14 60 24 10 3 3
15 95 3 2
16 10 15 5 5
17 5 92 3

18 91 4 S
19 5 87 5 3
20 5 90 5

] 24,1 4,85 57,6 9,95 6 5

= max. Wert
= im Unternehmen nicht vorhanden

Abbildung 7.4: Finanzierungsformen

Die Erkenntnis der hohen Stabilitat der Baufirmen Uber die Eigenkapital-
quoten spiegelt sich auch in der Auswertung dieser Frage wider. Uber die
Halfte der befragten KMUs finanziert sich mit einem Anteil >60 % aus der
Innenfinanzierung heraus. 20 % der Bauunternehmer schaffen es ihr Un-
ternehmen ohne jeglichen Bankkredit zu fuhren.

AnschlieBend folgen die Anmerkungen zu den jeweiligen Finanzierungs-
formen aus den Interviews:

Bankkredit kurz- und mittelfristig (z.B. Kontokorrentkredit; x < 5
Jahre)

Jeder der befragten Unternehmen verfiigt Giber einen Kontokorrentrahmen
bei der Bank. Er dient vor allem zur Abdeckung von saisonbedingten Spit-
zen und um die kurzfristige Liquiditat sicherzustellen. Vielfach wurde der
kurzfristige Bankkredit als leichtestes Mittel genannt, um das laufende Ge-
schéft zu bedienen. Bei den Beweggrinden fur einen Kontokorrentkredit
waren sich alle Geschéftsfihrer in dem Punkt einig, dass dieser wegen
der einfachen Handhabung fir den variablen Finanzbedarf verwendet
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wird. 20 % gaben dazu auch an, dass sie zwar einen Rahmen bei der
Bank haben, dieser aber zu 95 % der Zeit im Jahr nicht gebraucht wird.
Die Schwankungsbreiten am Girokonto reichten von einigen 100.000 € bis
zu fast 2 Mio. €. Hier gab einer der Geschaftsfuhrer an, dass sich der Kon-
tostand in guten Zeiten schon einmal im Plus von 1-1,5 Mio. € befinden
kann, jedoch in schlechten Zeiten sich das Konto im Minusbereich von
300.000-400.000€ befindet. Bei den Sicherheiten fur den Kontokorrent-
kreditrahmen wurden von der Bank vor allem personliche Haftungen und
Liegenschaften gefordert. Teilweise ist der Rahmen aber nicht besichert,
da It. Angaben der Unternehmer die vorhandene Bilanz als Absicherung
ausreicht.

Ein einziges Unternehmen hat neben dem Kontokorrentkredit auch kurz-
fristige Finanzierungen fur den Fuhrpark offen. Dabei werden teilweise
Bagger oder LKW meist auf 4-5 Jahre finanziert. Als Grund nannte er,
dass das EK des Unternehmens nicht ausreicht, um alle Kaufe in bar zu
tatigen und die Kredite zudem aktuell sehr giinstig sind. Aber auch in die-
sem Unternehmen werden nicht alle Fahrzeuge und Maschinen fremdfi-
nanziert, sondern auch teilweise geleast.

Bankkredit langfristig (z.B. Darlehen; x > 5 Jahre)

Langfristige Bankkredite kommen nur bei 30 % der KMUs zur Verwen-
dung. Der Spitzenwert It. Abb. 7.4 mit 48 % ist der Tatsache geschuldet,
dass das Unternehmen vor kurzem mit Verlusten tibernommen wurde und
daher ein Kontokorrentkreditrahmen sowie eine langfristige Finanzierung
aufgestellt wurden. Der zweithdchste Wert mit 24 % basiert auf Krediten
fir neue Gebaude und gréReren Baumaschinen. Ein Geschaftsfihrer gab
an, aktuell eine laufende langerfristige Finanzierung aufrecht zu haben,
welche dem Wachstum des Unternehmens geschuldet ist. Durch die er-
hebliche Steigerung des Umsatzes in den letzten Jahren wurden immer
neue Anschaffungen in Form von Geraten und Maschinen bendtigt. Um
eine Vielzahl an kleinen Krediten und die damit verbundenen hohen Ge-
bihren zu vermeiden, werden die Gerate und Maschinen mit dem Cash-
Flow finanziert. Sollte es dann in weitere Folge dazu kommen, dass
dadurch der Kontokorrentkreditrahmen zu oft und zu viel genutzt wird, wird
ein langfristiger Bankkredit in Anspruch genommen, um die Liquiditat des
Unternehmens zu sichern. Die Sicherstellung der Liquiditat ist vor allem
dann wichtig, wenn in bestimmen Fallen dringend Geld bendtigt wird.

Innenfinanzierung (Cashflow; Anzahlungen & Vorauszahlungen der
Kunden; Vermégensumschichtungen, etc.)

Die Innenfinanzierung nimmt den Grof3teil der Unternehmensfinanzierung
bei den befragten KUMs in der Steiermark ein. Dies teilweise auf die Fir-
menphilosophie zurlickzufihren, dass man bankenunabhéngig ist und
nach dem Motto ,Ich kaufe mir nur das, was ich mir auch leisten kann“
arbeitet, andererseits wurden dagegen oft die angestrebte hohe EK-Quote
und die damit einhergehende Unabhangigkeit und die Flexibilitat als
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Grinde genannt, keine Fremdfinanzierung zu verwenden. Die Firmen
wachsen dabei aus den eigenen Ressourcen. Es werden kaum Gewinne
entnommen und so sind laufende Finanzierungen aus dem Cashflow bzw.
den Reserven zu l6sen. Die Wichtigkeit der Innenfinanzierung fur diverse
Ratings nannten 80 % der Geschéftsfuhrer als weiteren Grund fur die vor-
rangige Verwendung der Innenfinanzierung. Gewinne werden nicht aus-
geschittet, sondern im Unternehmen belassen, um eine gute EK-Quote
und ein vernlnftiges Bilanzbild zu schaffen. Das EK und die damit verbun-
denen Bonitaten sind fir die Bewertung durch AG, Lieferanten und Ga-
rantieversicherer wichtig. Bei Ausschreibungen der 6ffentlichen Seite wird
vor allem auf das KSV-Rating wertgelegt. Nahere Informationen dazu un-
ter Kapitel 5.1.5.

Nur 15 % der Befragten arbeiten bei Kunden mit An- und Vorauszahlun-
gen. Generell wird dem Erarbeiten des Zahlungsplanes und Verwenden
kurzer Zahlungsfristen eine hohe Wichtigkeit beigemessen, um die Innen-
finanzierung aufrecht und stabil zu erhalten.

Lieferantenkredit

Aus der laufenden Geschéftstatigkeit heraus, arbeiten alle Unternehmen
mit Lieferantenkrediten, wobei alle befragten Geschéftsfuhrer darauf hin-
weisen, dass sie ohne Ausnahme die jeweiligen Skontofristen ihrer Liefe-
ranten einhalten. Daflr ist vorrangig die kaufméannische Abteilung in Zu-
sammenarbeit mit den jeweiligen Bauleitern der einzelnen Baustellen ver-
antwortlich. Der generelle Zahlungsplan inklusive aller offenen Forderun-
gen und kommenden Eingadngen wird meist taglich aktualisiert und im
Schnitt 5-8 Wochen im Voraus betrachtet, um gréReren Abgaben wie Um-
satzsteuer und Nebenabgaben im Uberblick behalten zu konnen.

Im Rahmen der Nutzung von Lieferantenkrediten treten auch die Bonitat
und dessen Prioritat in den Vordergrund. Demzufolge nutzen viele Liefe-
ranten, die fir Baufirmen gréf3ere Mengen an Waren bereitstellen, Versi-
cherungen, um sich abzusichern. Hierbei versichert der Lieferant die Fa.
XY auf einen max. offenen Rahmen, der ausgenutzt werden kann. Sollte
die Baufirma den Forderungen des Lieferanten nicht nachkommen, wird
von der Versicherung der offene Saldo beglichen. Der Haftungsrahmen ist
in der H6he von der Zahlungsmoral und der Bonitat der Baufirma abhan-
gig.

Leasing

75 % der Geschaftsfuhrer nutzen in lhrem Unternehmen Leasing als liqui-
ditatsschonende Finanzierungsform, um den Finanzierungsrahmen nicht
an langfristige Investitionen zu binden. Geleast werden hierbei der ge-
samte Fuhrpark in Form von Autos, Lieferwagen, Pritschenwagen, LKWs
sowie diverse Baugerate. Anschaffungen von Schalungen oder Krénen,
eine der teuersten Themen im Hochbau, werden vermehrt tber Mietk&ufe
getatigt. Dazu werden diese unter dem Jahr angemietet und erst am Ende
des Jahres gekauft. Dadurch reduziert sich der Kaufpreis um die bis dahin
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gezahlte Miete. Die restlichen 25 % der KMUs benutzen anstelle von Lea-
sing vorzugsweise die Innenfinanzierung, um Anschaffungen wie Bauma-
schinen zu finanzieren.

Eigenfinanzierung (Gesellschaftereinlagen/-darlehen)

Gesellschafterdarlehen finden in 15 % der Unternehmen Verwendung,
wobei diese Firmen bei Liquiditionsengpéssen auf Einlagen der Eigentu-
mer zurlickgreifen kdnnen.

Als Abschluss werden die Abhangigkeiten der ermittelten Befragungser-
gebnisse genauer betrachtet. Dabei wird die Finanzierungszusammenset-
zung in Hinblick auf die Tatigkeitsfelder, die EK-Quote und auf die Mitar-
beiteranzahl Uberprift. Abb. 7.5 zeigt die Aufteilung der Finanzierungsfor-
men nach ihren Tatigkeitsfeldern. Um ein valides Ergebnis zu erhalten
wurden die 2 Unternehmen, die reinen Hochbau betreiben mit den Unter-
nehmen zusammengefasst, die vorwiegend Hochbau betreiben. Zu sehen
ist, dass im Bereich des Tiefbaues geringfligig mehr kurzfristige Bankkre-
dite zur Anwendung kommen, als im Hochbau. Als Erklarung gab ein Ge-
schaftsfuhrer an, dass die Liquiditat im Hochbau leichter zu erreichen ist
als im Tiefbau. Werkvertrage sind z.B. so gestaltet, dass die Abrechnun-
gen immer erst am Monatsende erfolgen. Des Weiteren kommt nachteilig
hinzu, dass durch Pruf- und Zahlungsfristen von 30-60 Tagen ein sehr ho-
her Anteil der Ausgaben vorfinanziert werden muss. Das Problem bei der
Vorfinanzierung im Tiefbau, vor allem im Asphaltsektor ist, dass man in
kurzer Zeit grol3e Umsatze generieren kann, sodass schnell eine hohe
Summe im AuBenstand zustandekommen kann. Die prozentuelle Zusam-
mensetzung der Lieferantenkredite und des Leasings ist bei beiden Ge-
schaftsfeldern ahnlich. Der Unterschied bei den langfristigen Krediten und
den Gesellschaftereinlagen ist wiederum auf die zwei durch wirtschaftliche
und innere Krisen geschwéchte Unternehmen zurtickzufihren.

Finanzierungsvergleich Hoch-/Tiefbau

51%

Innenfinanzierung 60%

Kredit kurz
Leasing
Lieferantenkredit
Kredit lang

Gesellschaftereinlagen

0% 20% 40% 60% 80% 100%

mvorwiegend Tiefbau vorwiegend Hochbau

Abbildung 7.5: Finanzierungsformen nach Tatigkeitsfeld
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Als zweite Abhangigkeit wird der Zusammenhang der Finanzierungzu-
sammensetzung in Hinblick auf die EK-Quote betrachtet. Das Kriterium fur
die Aufteilung wurde bei einer EK-Quote von 25 % gewahlt, da sich sowohl
die Durchschnittswerte der Befragung, als auch die Mittelwerte It. OeNB
und des Mittelstandbericht 2018 in diesem Bereich bewegen. In Abb. 7.6
ist ersichtlich, dass Unternehmen mit einer héheren Stabilitat (EK-Quote
= 25 %) weniger auf kurzfristige Bankkredite angewiesen sind. Durch eine
hohere EK-Quote ist das Unternehmen flexibler im taglichen Baugeschaft,
es dient als Risiko- und Haftungsfunktion gegeniber Glaubigern und es
ist konkurrenzfahiger, da es am Markt beweglicher ist. Ein hoherer Anteil
an Eigenkapital im Unternehmen bringt auch einen grof3eren Anteil an der
Innenfinanzierung mit sich.

Finanzierungsvergleich: EK-Quote

Innenfinanzierung ” 65%

f 18%
Kredit kurz P 33%

6%

Leasing 6%

5%

Lieferantenkredit 7%

4%

Kredit lang 6%

1%

Gesellschaftereinlagen 20

0% 20% 40% 60% 80% 100%

B EK-Quote = 25 % EK-Quote < 25 %

Abbildung 7.6: Finanzierungsvergleich in Bezug auf die EK-Quote

Als letzter Punkt wird Anzahl der Mitarbeiter, sprich Unternehmensgrofie
betrachtet. Abb. 7.7 veranschaulicht die dazugehoérige Auswertung. Dabei
ist ersichtlich, dass der Anteil der kurzfristigen Bankkredite an der Unter-
nehmensfinanzierung bei Unternehmen mit einer Mitarbeiteranzahl kleiner
100 deutlich Uber dem Anteil der Unternehmen mit einer Mitarbeiterzahl
Uber 100 liegt. Bei groReren Unternehmen sind der Geldfluss und die li-
quiden Mittel innerhalb der Firma viel héher als bei einem Unternehmen
mit beispielsweise 30 Mitarbeitern. Dadurch kénnen hohe finanzielle Vor-
leistungen leichter getragen werden. Die Tatsache spiegelt sich auch in
der unterschiedlichen prozentuellen Aufteilung der Innenfinanzierung wi-
der. Da bei Unternehmen mit weniger als 100 Mitarbeitern exakt ein Drittel
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der Unternehmensfinanzierung aus der Innenfinanzierung heraus ge-
schieht, ist die Abhangigkeit von kurzfristigen Bankkrediten nicht so stark
gegeben.

Finanzierungsvergleich Mitarbeiter

Innenfinanzierung 75%

Kredit kurz
Lieferantenkredit
Leasing

Kredit lang

Gesellschaftereinlagen

0% 20% 40% 60% 80% 100%

EMA =100 =MA <100

Abbildung 7.7: Finanzierungsformen nach Mitarbeiter

Zusammengefasst kann gesagt werden, dass die befragten Unternehmen
einen hohen Anteil (& ca. 57 %) an der Innenfinanzierung aufweisen und
ca. ein Viertel der Unternehmen im Durchschnitt kurzfristige Bankkredite
nutzt. Eine positive Beobachtung war die Tatsache, dass alle Unterneh-
men die Skontos bei den Lieferantenkrediten ausnutzen. Weiter schaffen
es groRere Unternehmen in Bezug auf die Mitarbeiteranzahl und Unter-
nehmen mit einer EK-Quote = 25 % den Anteil an kurzfristigen Bankkredi-
ten in Threm Unternehmen gering zu halten und den Grof3teil Gber die In-
nenfinanzierung zu finanzieren.

Der nachste Unterpunkt befasst sich mit den finanzwirtschaftlichen Risi-
ken der Baubranche, deren Auswirkung und vor allem damit, wie die je-
weiligen Unternehmen diesen Risiken entgegenwirken.

7.2.3 Finanzwirtschaftliche Risiken

Die Unsicherheiten in der Bauwirtschaft sind im Vergleich zu anderen
Branchen generell als hoch einzuschéatzen. Sie resultieren aus unter-
schiedlichsten Risikofaktoren wie branchen-, unternehmer- und auftrags-
spezifischen Einflussfaktoren. Im Zuge der Literaturrecherche wurden ei-
nige Punkte erfasst, welche den Unternehmen zur Auswahl gestellt wur-
den. Sie mussten aus den vorgegebenen Risiken jeweils vier Aspekte
wahlen, die die grofite Auswirkung auf entstandene Liquiditionsengpasse
aufweisen. Folgende Aspekte standen zur Auswahl:

16-Dez-2019 139

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Befragungsresultate

= Hohe finanzielle Vorfinanzierungen von noch nicht vergiteten Pla-
nungs- und Bauleistungen

= Marktrisiko & allgemeine wirtschaftliche Lage
= Klumpenrisiko“— Abhangigkeit von einigen wenigen Kunden
= Verhandlungsmacht der Nachfrager-/Auftraggeberseite

= Vielfache Einzelauftrage, bei denen sich die Zahlungen durch Mangel-
riigen und Androhungen von Vertragsstrafen verzogern

= Nicht Einhaltung von Zahlungszielen der Kunden

= mangelnde Anpassungsfahigkeit des Geschaftsfeldes bei Nachfrage-
schwankungen, da die Einfihrung neuer Geschéftsfelder Vorinvestiti-
onen und damit entsprechende Finanzmittel erfordern

= Schwankende Auftragslage - Auslastungsrisiko, das sich durch erteilte
Auftrage und vorhandener Kapazitaten ergibt

=  Abweichungen zwischen SOLL (vorkalkulatorischer Aufwandserwar-
tung) und IST (tatsachlichen Produktionsbedingungen)

= Schwierigkeit der Durchsetzung von Vergitungsanderungen aus Leis-
tungsanderungen und Zusatzleistungen des Bauherrn oder Schaden-
ersatzansprichen aus Behinderungen

= Sicherstellungen in Form von Haftungs- und Deckungsriicklass

=  Andere:

In Abb. 7.8 wird die grafische Auswertung dargestellt:

Risikofaktoren

Auslastungsrisiko 65%
Marktrisiko 60%
Nichteinhaltung von Zahlungsz. 60%
Vorleistungen 55%

Sicherstellungen

Klumpenrisiko

Durchsetzung von Vergutungsand.

Verhandlungsmacht AG

Abweichungen zw. Soll & Ist

mangelnde Anpassungsfahigkeit 5%

Abhéngigkeit von Rohstoffpreisen 5%
vielfache Einzelauftrage | 0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Abbildung 7.8: Gewichtung der Risikofaktoren der befragten Experten
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Hohe finanzielle Vorleistungen, das Marktrisiko, die Nichteinhaltung von
Zahlungszielen und das Auslastungsrisiko gaben tber die Halfte der Be-
fragten als Risiko in ihrem Unternehmen an. Diese stellen somit die am
haufigsten gewahlte Antwort dar. Darauf folgen mit einem Anteil von 45 %
die Sicherstellungen in Form von Haft- und Deckungsricklassen.

Um die Risiken praxisnah erklaren zu kdnnen, folgen Erkenntnisse und
Hintergrinde der befragten Experten aus der Praxis.

Hohe finanzielle Vorfinanzierungen von noch nicht vergiteten Pla-
nungs- und Bauleistungen

Uber die Halfte gaben hohe finanzielle Vorleistungen als Risiko in inrem
Unternehmen an. Diese KMUs arbeiten vor allem fiir 6ffentliche (Bund,
Lander, Gemeinden) AG und grof3e Firmen der gewerblichen Wirtschaft.
Diese Auftraggeber verwenden vorgefertigte Vertrage mit fix vereinbarten
Pruf- und Zahlungszielen, wodurch eine enorme Vorfinanzierung unum-
ganglich ist. Als Beispiel wurde hier der Bau eines renommierten Lebens-
mittelmarktes genannt: Die Errichtung dieser Filiale nimmt zwar nur we-
nige Wochen in Anspruch, aber die Zahlungsbedingungen sind mit langen
Prif- und Zahlungsfristen vertraglich festgelegt. Demzufolge erfolgt die
Zahlung erst drei bis vier Monate nach Fertigstellung. Material und Loéhne
sind jedoch laufend zu bezahlen. Der Geschaftsfuhrer fligte hinzu, dass
noch bevor das Unternehmen ihre Zahlung erhalten hat, der Lebensmit-
telmarkt bereits Umsatz generiert. Um die Zahlungsfristen nicht unnétig in
die Lange zu ziehen ist hier vor allem auch die entsprechende korrekte
Rechnungslegung wichtig. Im Vorhinein sollten Punkte wie: Wohin geht
die Rechnung? Ist die richtige UID Nummer auf der Rechnung? Ist eine
doppelte Ausfiihrung notwendig? abgeklart werden.

Die Interviewpartner gaben ebenfalls an, die langen Zahlungsziele bei den
offentlichen Auftraggebern und Firmenkunden durch kurze Zahlungsziele
bei Privatkunden zu kompensieren. Wichtige Punkte sind dabei eine
schnelle Rechnungslegung, sowie mit privaten AG die Zahlungspléne
dementsprechend durchdacht zu gestalten. Bei Auftraggebern ohne Fi-
nanzierungsprobleme oder knapp bemessenen Finanzierungsrahmen
sollte mit Vorauszahlungen gearbeitet werden. Bei Privatkunden kann fir
eine Vorauszahlung zusatzlich noch ein Nachlass gewahrt werden. Ein
weiterer wesentlicher Punkt, der oftmals genannt wurde um dieses Risiko
zu minimieren, war die Nutzung des Kontokorrentrahmens oder generell
genlgend liquide Mittel zu halten.

Marktrisiko & allgemeine wirtschaftliche Lage

Das Marktrisiko nannten 60 % der Geschaftsfihrer als Risiko fir ihr Un-
ternehmen, da sich die Marktsituation in nur sehr kurzer Zeit andern kann.
Um diesem Risiko entgegenzuwirken, ist es ratsam auf mehreren Méarkten
und in unterschiedlichen Bereichen téatig zu sein. Hier wurde auch oftmals
das Geschick des Geschaftsfiihrers in Hinblick auf die Akquise angespro-
chen. Wichtig dabei ist nicht, dass man immer Billigstbieter ist, sondern
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man sollte versuchen sich ein Alleinstellungsmerkmal zu schaffen, um
mdglichst frei vom Markt zu sein.

»Klumpenrisiko*

Im Fokus steht hier die Gefahr der Abhangigkeit eines Bauunternehmens
von wenigen Kunden. Wichtig dabei ist die Frage, wie mit solch einer Si-
tuation im Unternehmen umgegangen wird, wenn der Grof3teil der Mitar-
beiter fir einen AG tatig ist und dieser jedoch abrupt die Zusammenarbeit
beendet. Ein &hnliches Risiko stellen Grol3kunden dar, welche nicht frist-
gerecht zahlen.

Diese Abhangigkeit kann durchaus auch ein Vorteil sein, wenn enger Kon-
takt mit Stammkunden pflegt wird, dementsprechende Qualitat liefert und
sich frih genug darum kiimmert Nachfolgeauftrage zu bekommen.

Nichteinhaltung von Zahlungszielen der Kunden

Fur die Nichteinhaltung der Zahlungsziele von Kunden als Risiko fur Liqui-
ditionsengpasse stimmten 60 % der befragten Unternehmer. Bei allen
KMUs, die diesen Punkt als Risiko angegeben haben, wurde einstimmig
darauf hingewiesen, dass dieses Problem vor allem bei offentlichen und
halboffentlichen AG auftreten. Hier wird ebenso auf die Thematik der lan-
gen Prif- und Zahlungsfristen hingewiesen. Auftraggeber, welche ihre
Rechnungen nie begleichen, kommen jedoch in sehr wenigen Féallen vor.
Das primare Problem ist die Nichteinhaltung der Zahlungsziele. Weiters
sind bei 6ffentlichen AG die Auflagen flr die zu erbringenden Leistungen
um ein Vielfaches hoher als bei Privatkunden. GroRere Auftraggeber kon-
nen durch ihre wirtschaftliche Stabilitdt und die damit verbundene Abhan-
gigkeit des Bauunternehmens auf gewisse Freiheiten zuriickgreifen. Im
Gegensatz zu der Nichteinhaltung der Zahlungsziele von 6ffentlichen AG
wurde angemerkt, dass dieses Problem bei privaten AG selten auftritt.
Ausschlaggebende Punkte dabei waren vor allem die Regionalitat der Be-
triebe und die damit verbundenen regionalen Kunden.

Um diesem Risiko entgegenzuwirken, wurden folgende Punkte der be-
fragten Unternehmer genannt:

= Vorprifung, vor allem neuer Kunden auf Zahlungsmoral und Bonitét,
um anschlieRend abzuwagen, ob man den Auftrag annimmt oder nicht.

= Nur regionale Kunden wahlen — trifft auf kleineren Baufirmen mit Mitar-
beiteranzahl bis max. 50 MA zu.

= Saubere Arbeit leisten, um unnétige Reibungspunkte zu vermeiden
und dem Kunden keine Angriffsflache zu bieten.

= Eine entsprechendes Forderungsmanagement und Mahnwesen, wo-
bei es hier bei allen Unternehmen vor allem auf die personliche Ebene
versucht wird, die Nichteinhaltung zu regeln. Nach Ricksprache mit
den zustandigen Bauleitern wird auch das personliche Gesprach mit

16-Dez-2019 142

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Befragungsresultate

dem Kunden gesucht. Dabei wird versucht ohne Emotionen und I6-
sungsorientiert zu diskutieren, bevor Mahnungen geschickt werden.

= Zahlungsziele im Zuge der Verhandlung bewusst ansprechen und
eventuell anpassen.

Schwankende Auftragslage - Auslastungsrisiko, welches sich durch
erteilte Auftrdge und vorhandener Kapazitaten ergibt

Dem Auslastungsrisiko durch eine schwankende Auftragslage fiihlen sich
65 % der Geschaftsfiihrer mit ihnrem Unternehmen ausgesetzt. Das wird
vor allem auf die saisonale Schwankung im Baugewerbe zuriickgeftihrt.
Ein Auslastungsrisiko kann auch durch die Verschiebung gréRerer Auf-
trage entstehen. Eine Verschiebung eines grol3en Wohnbauprojektes vom
geplanten Beginn im Juli auf neu angesetzten Beginn Anfang September
schafft kurzfristig enormen Druck, Arbeit flir die dort eingeplanten Mitar-
beiter zu lukrieren. Als GegenmalRnahmen wurden eine strikte Ressour-
cenplanung und Controlling genannt. Dabei kann auch bei der Angebots-
legung mit entsprechender Preisgestaltung entgegengewirkt werden. So-
fern Bauunternehmen bei gro3eren Projekten auf den Auftrag angewiesen
sind, ist es von Vorteil von Anfang intensiv mitzuarbeiten. Sollte das Un-
ternehmen im Zuge der saisonalen Hochstleistungen auf eine Uberlastung
der Mitarbeiter zusteuern, dann mussen die Unternehmer die kommenden
Angebote so legen, dass diese nicht zum Billigst- oder Bestbieter werden.
Ein Geschaftsfihrer mit mehreren kleinen Geschaftsfeldern gab an, dass
dieser heute nicht weil3, wie er in 1,5 Wochen 35-40 Mitarbeitern beschéaf-
tigt. Er sieht es grundsatzlich als sehr schwierig an viel Einfluss auf die
Auslastung zu nehmen. Deshalb werden fast alle Auftrage angenommen
und fortlaufend Akquise betrieben.

Abweichungen zwischen SOLL (vorkalkulatorischer Aufwandser-
wartung) und IST (tatsachlichen Produktionsbedingungen)

Ein kleiner Teil in Form von 20 % der Befragten sieht dieses Risiko als
einen zutreffenden Punkt in ihrem Unternehmen. Jedoch wurde dieses Ri-
siko durch die Geschéftsfuhrer nicht rein auf die falsche Vorkalkulation
beschrankt. Dazu gehéren noch diverse andere Einflisse wie eine fehler-
hafte Ausfiihrung, extreme Witterungsbedingungen oder eine generelle
kompliziertere Ausfiihrung der Baustelle und der Bauleitung dazu.

Schwierigkeit der Durchsetzung von Vergltungsanderungen aus
Leistungsanderungen und Zusatzleistungen des Bauherrn oder
Schadenersatzanspriichen aus Behinderungen

Die Durchsetzung von Vergitungsanderungen und Mehrkostenforderun-
gen nannten 25 % der Experten als Risiko in ihrem Unternehmen. Ein be-
wusstes Claim-Management wird bei den befragten KMUs jedoch nicht
durchgeflhrt. Hier entsteht oftmals das Problem, wahrend des Bauprozes-
ses vertrostet zu werden, die offenen Forderungen am Ende abzuwickeln,

16-Dez-2019 143

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Befragungsresultate

aber dies dann in der gewilinschten Form nicht passiert. Bei dieser The-
matik muss auch zwischen einem privaten AG und einer 6ffentlichen oder
groRen Firmenbaustelle unterschieden werden. Ist eine OBA dem Projekt
zugeordnet, muss man jegliche Forderungen sofort anmelden. Diese wer-
den dann zu festgesetzten Fristen gepriift und bewertet. Bei Privatkunden
kann oftmals das Problem im personlichen Gesprach gel6st werden. Ein
Geschaftsfuhrer fuhrte hier folgendes Beispiel an: Durch einen Ausschrei-
bungsfehler wurde der Innenputz mit einer Position bis 3,20m Hohe aus-
geschrieben, jedoch haben viele Raume eine Hohe von 4,0m. In diesem
Fall misste man einen Nachtrag stellen. Dieser Nachtrag hatte dann meh-
rere Instanzen — Projektleiter — Vorgesetzter — Freigabe — mit einem lan-
gen Genehmigungsprozess zu durchlaufen. Hier ist es von Vorteil direkt
mit dem AG ein Gesprach zu suchen und diesen Nachtrag durch eine Er-
hoéhung des Einheitspreises fur das notwendige Gerust oder einen Um-
rechnungsfaktor fir die jeweilige Position im Leistungsverzeichnis zu re-
geln. Somit kann der Nachtrag im besten Fall gleich mit der néchsten Teil-
rechnung abgerechnet werden. Flir solche Losungsvorgange ist eine gute
Gesprachsbasis mit dem AG Grundvoraussetzung. Vielfach wurde die
Schwierigkeit der Durchsetzung von Mehrforderungen in Verbindung mit
dem vorhandenen Budget gesetzt. Ist beim AG geniigend Kapital vorhan-
den, erhéht sich auch die Erfolgschance der Durchsetzung der Vergu-
tungsanderung.

Sicherstellungen in Form von Haftungs- und Deckungsrticklass

Das Risiko entsteht dadurch, dass in der Hochproduktionsphase, sprich
wenn die maximale Anzahl an laufenden Baustellen erreicht wird, eine
hohe Anzahl an Teilrechnungen vom Gesamtvolumen gestellt wurde.
Dadurch entsteht eine schwierige Finanzierungsphase, da Deckungsriick-
lasse im sechsstelligen Bereich gewéahrt wurden. Im Zuge dieser Sicher-
stellungen in Form von Deckungs- und Haftungsricklassen arbeiten alle
Unternehmen mit Banken oder Versicherungen zusammen um diese mit
Garantien abzusichern. Dadurch wird der Deckungs- und Haftriicklass
ausgezahlt und Liquiditat generiert. Die Besicherung fur Haftungsrahmen
bei Banken oder Versicherungen erfolgen durch Liegenschaften, person-
liche Haftung, Bareinlagen oder teilweise Sparbiicher.

Die restlichen Risiken wie Verhandlungsmacht der Nachfrager-/Auftrag-
geberseite, Vielfache Einzelauftrage oder die mangelnde Anpassungsfa-
higkeit des Geschéftsfeldes bei Nachfrageschwankungen hatten kein ho-
hes Mal3 an Bedeutung fiir die befragten Geschéftsfuhrer.

Als zusatzliches Risiko jedoch wurde von einem Unternehmer die Abhan-
gigkeit von Rohstoffpreisen angefiihrt. Dieses Unternehmen ist vor allem
im Tiefbau tatig und hier werden wiederum grof3teils Asphaltierungen aus-
gefuhrt. Dabei kann ein Anstieg der Erdtlpreise maRRgeblich Einfluss auf
den Gewinn der Baustelle nehmen.
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Als Abschluss werden auch hier wieder Abhangigkeiten der ermittelten
Befragungsergebnisse genauer betrachtet. Dabei wird die Finanzierungs-
zusammensetzung aus dem vorherigen Kapitel in Hinblick auf folgende
Risiken untersucht:

= Hohe finanzielle Vorleistungen
= Nichteinhaltung von Zahlungszielen
= Sicherstellung in Form von Deckungs- und Haftriicklass

Abbildung 7.9 zeigt den Vergleich zwischen Unternehmen, bei denen die
hohe finanzielle Vorfinanzierung von noch nicht vergiteten Planungs- und
Bauleistungen als Risiko in ihren Unternehmen definiert worden ist (hell-
blauer Balken) und Unternehmen bei denen dieses Risiko keinen Einfluss
auf die Unternehmensfinanzierung und Liquiditionsengpasse hat (dunkel-
blauer Balken). Die Unternehmen, die sich mit diesem Risiko auseinan-
dersetzen mussen, weisen einen hoheren Anteil an kurzfristigen Krediten
und einen geringeren Anteil an der Innenfinanzierung auf. Dadurch, dass
die Unternehmen die hohen finanziellen Vorleistungen nicht durch die In-
nenfinanzierung stemmen koénnen, sind sie hier vermehrt auf die Unter-
stlitzung in Form von Bankkrediten angewiesen.

Finanzierungsvergleich: finanzielle Vorleistung

Innenfinanzierung # 74%

Kredit kurz _ 16% 319

4%

Lieferantenkredit 3%
. 0,
Leasing go//g
; 1%
Kredit lang ° 8%

Gesellschaftereinlagen  30%,,

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Risiko - NEIN Risiko - JA

Abbildung 7.9: Finanzierungsvergleich in Hinblick auf die finanzielle Vorleistung
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Anschlie3end wird das Risiko in Form von Nichteinhaltung der Zahlungs-
ziele der Kunden betrachtet. Die nachfolgende Abbildung zeigt die grafi-
sche Auswertung. Auch hier lasst sich wieder festhalten, dass Unterneh-
men, die Probleme mit der Nichteinhaltung der Zahlungsziele der Kunden
haben, vermehrt auf kurzfristige Bankkredite zuriickgreifen mussen und
die entgangenen Zahlungseingange zu kompensieren. Das betrachtete
Risiko nimmt auf die prozentuelle Aufteilung in Bezug auf die langfristigen
Kredite, dem Lieferantenkredit, dem Leasing und den Gesellschafterein-
lagen kaum Einfluss.

Finanzierungsvergleich:
Nichteinhaltung von Zahlungszielen
Innenfinanzierung
Kredit kurz
Lieferantenkredit
Leasing

Kredit lang

Gesellschaftereinlage
n

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Risiko - NEIN Risiko - JA

Abbildung 7.10: Finanzierungsvergleich: Betrachtung der Nichteinhaltung von
Zahlungszielen

Als letzter Zusammenhang werden Abb. 7.11 die Sicherstellungen in Form
von Deckungs- und Haftriicklassen betrachtet. Auch hier zeigt sich ein
ahnliches Bild wie zuvor. Sind Unternehmen mit Kunden konfrontiert, die
keine Bankgarantie zulassen, so sind ein Grof3teil der liquiden Mittel an
die Deckungs- und Haftricklasse gebunden. Dadurch missen verstarkt
liquide Mittel Uber kurzfristige Bankkredite erzeugt werden.
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Finanzierungsvergleich: Sicherstellungen in Form

von Deckungs- und Haftriicklassen
Innenfinanzierung
Kredit kurz
Lieferantenkredit
Leasing

Kredit lang

Gesellschaftereinlage

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Risiko - NEIN Risiko - JA

Abbildung 7.11: Finanzierungsvergleich in Bezug auf die Sicherstellungen in
Form von Deckungs- und Haftricklass

AbschlieBend kann gesagt werden, dass die Risiken, die die Bauwirtschaft
mit sich bringt, bei den befragten Unternehmen durchaus Reibungspunkte
im Zusammenhang mit der Unternehmensfinanzierung hervorrufen. Diese
Faktoren werden von jedem Unternehmen unterschiedlich wahrgenom-
men, aber die Unternehmen arbeiten mit ahnlichen Mitteln um den jewei-
ligen Risiken entgegenzuwirken.

7.2.4 Finanzierungs- und Rahmenbedingungen

Das nachste Unterkapitel setzt sich mit den Anderungen der Finanzie-
rungs- und Rahmenbedingungen im Zuge der Kreditverhandlungen aus-
einander. Dabei muss angemerkt werden, dass sechs (30 %) der Ge-
schaftsfuhrer hierzu keine Angaben machen konnten, da sie kaum bis we-
nig Kontakt mit den Banken in den letzten Jahren zum Thema Finanzie-
rungen hatte, um diese Bedingungen und Veranderungen bewusst wahr-
zunehmen. Daher teilen sich die folgenden Prozentangaben auf die tbri-
gen 14 Unternehmer auf, wobei ein Unternehmen 7,14 % ausmacht.

Frage 7: Wie haben Sie diese Anderungen, neuen Richtlinien und Pflich-
ten wahrgenommen? Sind die Anforderungen bei der Kreditvergabe stren-
ger geworden?

14,28 % der Befragten haben diese Fragestellung verneint. Mit der Be-
grindung, dass samtliche Dokumentationspflichten, Sicherheiten und Of-
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fenlegungen schon immer gefordert wurden und sie in diesem Zusammen-
hang kaum Anderungen wahrgenommen haben. Die restlichen 85,72 %
gaben an, sehr wohl Anderungen wahrgenommen zu haben. In Zusam-
menhang dazu nannten sie vor allem die neuen Eigenkapitalvorschriften
in Form von Basel Il und Basel Ill. Da die Banken durch diese Vorschriften
verpflichtet sind einen héheren Prozentsatz an Eigenkapital zu hinterle-
gen, verlangen sie von den Kredithehmern mehr Sicherheiten. Die stren-
gere Regulierung und die damit verbundenen strikten Anforderungen las-
sen Ratings und Bonitatskennzahlen in den Vordergrund riicken. Die Be-
sicherungen der Haft- und Deckungsricklasse hangen demzufolge immer
an einem Rating oder an Bilanzkennzahlen.

Die genaue Auswertung der Fragen wird folgend erlautert:

Frage 9: Wie haben sich die Finanzierungs- und Rahmenbedingungen
durch Kreditinstitute in den letzten 10 Jahren verandert?

Abb. 7.12 stellt die grafische Auswertung dar.

Finanzierungs- und Rahmenbedingungen (1)

Qualitat Sicherheiten 5,14
Informationspflicht 4,29
Offenlegung Geschéftszahlen 4,57
o 1 2 3 4 5 &

@ nachsichtiger viel stren@

Abbildung 7.12: Finanzierungs- und Rahmenbedingungen (1)

Grundsatzlich sind die oben angefiihrten Finanzierungs- und Rahmenbe-
dingungen It. den Experten strenger geworden. Knapp weniger als die
Halfte (ca. 43 %) sehen die strengeren Anderungen in einem kleinen Be-
reich, da diese auf der Skala mit der Wertigkeit 3 oder 4 bewertet worden
sind. Generell wurde von diesen 43 % der Unternehmer angemerkt, dass
diese Informationspflichten sowie Offenlegung der Geschéftszahlen im-
mer schon gefordert wurden und dadurch die Wahrnehmung nicht sehr
viel strenger eingestuft wurde. Die bei der vorigen Beantwortung der Frage
7 aufgefasste Tatsache, dass sich vor allem die entsprechenden Sicher-
heiten erhéht hatten, spiegelt sich auch in dieser Auswertung wieder.
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Weiters wurden folgende Anderungen It. Abb. 7.13 der letzten 10 Jahre
auf einer Skala von 1 = viel besser bis 6 = viel schlechter von den Inter-
viewpartnern bewertet.

Finanzierungs- und Rahmenbedingungen (2)

Chancen auf positive Erledigung
Nebenkosten 4,07

Zinssatze

Fristigkeiten

Qualitat der Betreuung

Bearbeitungsdauer 3,64

Chancen auf Ausweitung

0 1 2 3 4 5 6

<rel besser viel schlecht>

Abbildung 7.13: Finanzierungs- und Rahmenbedingungen (2)

Die Abbildung zeigt, dass im Durchschnitt kaum bzw. nur minimale
Veranderung wahrgenommen wurde. Ausnahme bilden die Zinssatze, bei
denen sich alle einig waren, dass diese im Laufe der letzten Jahre viel
besser geworden sind. Die Veranderungen bei Bearbeitungsdauer sind in
erster Linie auf die Zusammenlegung mehrerer Banken und das
Risikomanagment zurtickzufihren. Wahrend Unternehmen vor 8-10
Jahren nur einen Ansprechpartner hatten, entscheidet heute nicht mehr
ein einzelner Bankdirektor, sondern das Risikomanagement. Grund daflr
sind die strengern Auflagen der Banken.

Die Betrachtung der Auswertungen der einzelnen Antworten der
Unternehmen belegt eine kleine Bandbreite. Einzig und allein bei der
Qualitat der Kundenbetreuung gehen die Meinungen weitestgehend
auseinander. (siehe Abb. 7.14) Dies ist vor allem auf die unterscheidliche
personliche Beziehung des Kundenbetreuers mit dem jeweiligen
Geschaftsfuhrer und die verschiedenen Ausgangspositonen bei den
Kreditgesprachen zuriickzufihren.
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Qualitat der Kundenbetreuung

S 6,00

‘I‘I)

2 5,00

25

2 E 4,00

20

o <

> @ 3,00

—

g 2,00

©

X

Y 100

Anzahl der Stimmen

Abbildung 7.14: Qualitat der Kundenbetreuung

Die Frage zu den wichtigsten Ansprechpartnern bei Finanzierungen
konnte It. Abb. 7.15 eindeutig mit der Hausbank als Hauptansprechpartner
beantwortet werden. 43 % der Unternehmer nutzen die Expertise des ei-
genen Steuerberaters und knapp ein Flnftel fragt bei diversen Kreditinsti-
tuten an. Sonstige Dienstleister in Form von Versicherungen und Leasing-
firmen werden von nur 7 % genutzt.

Ansprechpartner Finanzierungen

Hausbank
100%
Steuerberater 43%
Forderstellen | 0%
andere Kreditinstitute [N 21%

Unternehmensberater | 0%

sonstige Dienstleister F 7%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Abbildung 7.15: Ansprechpartner Finanzierungen

Die Beziehung der Geschéftsfihrer zu den Finanzierungspartnern habe
alle Unternehmen als gut bis sehr gut eingestuft. Der Kontakt zur jeweili-
gen Bank bzw. zum Kundenbetreuer erfolgt im Durchschnitt einmal mo-
natlich. Die Hélfte der Experten gab an, sich woéchentlich bzw. alle zwei
Wochen mit der Bank zu treffen. Auf Nachfrage stellte sich dann aber her-
aus, dass diese Treffen nichts mit den Finanzierungen an sich zu tun ha-
ben. Hier geht es teilweise um Nachverhandlung von Konditionen zu be-
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stehenden Konten bzw. um rein betriebswirtschaftliche Themen wie Bilan-
zierung, Firmenubernahmen oder Anlagestrategien des vorhandenen Ka-
pitals des Unternehmens.

Die Auswertung der Frage 12: Welche sind die wesentlichen Kriterien bei
der Auswahl des Finanzierungspartners bzw. Finanzierungsinstruments
liefert die Abb. 7.16:

Kriterien flr die Auswahl des
Finanzierungspartners

Kompetenz
Finanzierungskonditionen 71%
personliche Beziehung

Vertrauensbasis
Regionalitat

Risikobereitschaft 29%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Abbildung 7.16: Kriterien flr die Auswahl des Finanzierungspartners

Die Finanzierungskonditionen stellen dabei die meistgewahlte Antwort der
befragten Experten dar. Die Kompetenz, die personliche Beziehung sowie
die Vertrauensbasis und Regionalitdt sehen knapp die Halfte als wesent-
liches Kriterium bei der Auswahl des Finanzierungspartners. Die Regiona-
litat wurde Uberwiegend von Geschéftsfiihrern gewahlt, deren Aktionsra-
dius der Baustellen nicht Giber 50km hinausgeht. Nur knapp 29 % sehen
die Risikobereitschaft der Banken als Entscheidungskriterium.

Die letzte Frage des Interviewleitfadens behandelte folgende Thematik:

Frage 14: Wie schatzen Sie Ihre Kenntnisse zum Thema Rating (Hard-
und Softfacts; wichtige Kennzahlen; branchenspezifische Faktoren; etc.)
ein? Kennen Sie die Kriterien und Entscheidungsgrundlagen, die lhre
Bank lhrer Bonitatsprifung zugrunde gelegt hat (Rating-Modell der
Bank)?

Die Kenntnisse wurden auf einer Skala von 1 = sehr gute Kenntnisse bis
6 = gar keine Kenntnisse bewertet. Die Auswertung der 14 Antworten
ergab eine durchschnittliche Wertung von 2,43. Wobei hier vor allem die
Geschéftsfuhrer, die die Kriterien der eigenen Bank fiir deren Bonitatsent-
scheidung nicht kennen, sich auch keine weiteren Gedanken bezuglich
dem Thema des Ratings machen und so auch weniger Kenntnis offenge-
legt haben.

64 % der befragten Unternehmer kennen das Rating-Modell derer Banken
und sind Uber die Entscheidungengrundlagen ihrer Bank informiert.
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Nachdem alle Fragen analysiert wurden folgt im letzten Kapitel dieser
Masterarbeit die Interpretation der Ergebnisse, in dem die wichtigsten Er-
kenntnisse der Experteninterviews zusammenfassend dargestellt werden,
sowie ein Ausblick der behandelten Thematik.
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8 Zusammenfassung

]8.1 Reslimee

Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) beeinflussen die dsterreichische
Wirtschaftsstruktur. Die Bedeutung der KMU besteht nicht nur in der gro-
Ren Anzahl an Unter-nehmen und deren hohem Anteil an der gesamtwirt-
schaftlichen Beschéaftigung, sondern auch in ihrer Rolle als Quelle von
Wirtschaftsdynamik, Innovation und Flexibilitét. Diese Bedeutung schlagt
sich auch im Anteil der kleinen und mittleren Unternehmen in Osterreich
von Uber 99 % wieder.

Damit diese Unternehmer weiterhin am Markt bestehen kdnnen, bendti-
gen sie oftmals liquide Mittel, um ihre Geschaftsideen in konkrete Investi-
tionsprojekte umzusetzen. Diese Mittel kbnnen zum einen vom jeweiligen
Unternehmer selbst stammen. Reichen die liquiden Mittel nicht aus, um
die fur die geplanten Investitionen erforderlichen anfanglichen Auszahlun-
gen voll abzudecken, wird die Hinzunahme weiterer Kapitalgeber erforder-
lich. All diese Bestreben und Vorgéange fallen unter dem Begriff der Unter-
nehmensfinanzierung. Genau genommen werden dabei alle Mal3hahmen,
die sich mit der Planung und Durchfiihrung der Finanzierung von Unter-
nehmen befassen, verstanden.

Fur KMU sind Bankkredite die wichtigste Quelle externer Finanzmittel,
weshalb Kreditinstitute eine dominierende Rolle bei der Finanzierung spie-
len. KMU finanzieren sowohl Investitionen als auch Umlaufkapital und Wa-
renvorrate mit Hilfe von Krediten. Im Zusammenhang dazu stehen einer-
seits die sich in Veranderung befindlichen Vorgaben respektive Empfeh-
lungen der Bankenaufsicht, andererseits wirken sich die Rahmenverein-
barungen zur ,,Internationalen Konvergenz der Kapitalmessung und Ei-
genkapitalanforderungen® (Basel Il + 111) auf das Kreditgeschaft aus.

In der Hochkonjunktur vor der Finanzkrise 2008 war es relativ einfach fir
Unternehmen bei guter Bonitat, auch ohne bzw. mit geringer Sicherheit
einen Kredit zu bekommen. Dadurch wurde die Beschaffung von liquiden
Mitteln erheblich vereinfacht. Diese Situation hat sich ab 2009 jedoch
schlagartig verandert. Banken hatten plotzlich selbst Liquiditatsprobleme
und als Folge davon wurde die Kreditpolitik mit strengeren Bonitats- und
Sicherheitsrichtlinien versehen. Die Besicherung wurde hierbeiin den Vor-
dergrund gertickt und die Stellung des Risikomanagers in der Kreditent-
scheidung wurde deutlich aufgewertet.362

Die Masterarbeit stellt einen theoretischen Bezugsrahmen zu den oben
genannten Problemstellungen dar. Zu aller erst wurde auf die Begrifflich-
keiten KMU und Unternehmensfinanzierung eingegangen. AnschlieRend
wurden wichtige Kennzahlen zur Liquiditats- und Finanzanalyse und die

362 \/gl. PENDL, K.: WINGbusiness Heft 04 2017 - Finanzierung von kleinen und mittleren Baaunternehmen nach der Krise .
https://issuu.com/beablond/docs/heft_04_2017. Datum des Zugriffs: 12.08.2019
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verschiedenen Formen der Finanzierung erlautert. Diese wurden anhand
eines Beispiels des Liquiditats- und Finanzmanagements eines mittelstan-
dischen Bauunternehmens naher beschrieben. Das Kapitel 3 befasste
sich mit der aufRenfinanzierten Fremdfinanzierung, wobei das Hauptau-
genmerk auf der Kreditfinanzierung lag.

Im Theoriekapitel 4 folgte ein Einblick auf finanzwirtschaftlichen Risiken in
der Bauwirtschaft. Dabei wurden die besonderen GesetzmaRigkeiten in
der Baubranche, resultierend aus der Komplexitat des Baugeschehens,
der langen Laufzeiten oder exogenen Bedingungen wie Standort und Wit-
terung und die damit einhergehenden Risiken und Einflussfaktoren auf die
Unternehmensfinanzierung untersucht. Als Abschluss nahm sich die Mas-
terarbeit dem Finanzierungsprozess und seinen Einflussfaktoren an.

Im anschlielBenden empirischen Teil dieser Arbeit konnten 20 ausgefulllte
Fragebdgen von Geschéftsfuhrern von steirischen KMUs ausgewertet
werden. Von den 20 Fragebdgen konnten 14 in einem personlichen Inter-
view erfasst werden. Die restlichen 6 Fragebdgen wurden per Mail tber-
mittelt. Ziel dieser Befragung war es die Praxis, Erkenntnisse, Erfahrun-
gen aber auch kritischen Anmerkungen der Interviewpartner zu den oben
angefuhrten Themen in Erfahrung zu bringen. Die gewonnen Erkennt-
nisse wurden in Kapitel 7 dargestellt.

8.2 Interpretation der Ergebnisse

Dieses Unterkapitel bietet eine Zusammenfassung der in den Expertenin-
terviews gewonnenen wesentlichen Erkenntnissen hinsichtlich der Unter-
nehmensfinanzierung, finanzwirtschaftlichen Risiken sowie die Entwick-
lung der Kooperation der befragten Unternehmen mit dem Bankensektor.

Alle in den Experteninterviews gesammelten Erkenntnisse hinsichtlich der
Zusammensetzung der Unternehmensfinanzierung und der Beurteilung
der Risikofaktoren werden in Tabelle 8.1 dargestellt hier zusammenfas-
send erlautert:

= In Summe konnten 20 KMUs flr die Befragung generiert werden.

= Die Auswertung der durchschnittlichen EK-Quote der durchgefiihrten
empirischen Studie belief sich auf 27,42 %. Diese deckt sich somit mit
den Werten aus der Literatur. Daraus lasst sich eine hohe Stabilitat
der befragten KMUs ableiten.

= Die Geschéftsfuhrer der befragten Unternehmen orientieren sich bei
der Unternehmensfinanzierung vorrangig an der Innenfinanzierung,
gefolgt von den kurzfristigen Bankkrediten, hauptséchlich in Form des
Kontokorrentkreditrahmens. An dritter Stelle folgt das Leasing. Forder-
kredite, Factoring oder mezzanine Finanzierungsformen finden bei
den Unternehmen der befragten Experten keine Verwendung. Diese
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Tatsache ist auf eine angestrebte hohe EK-Quote und die damit ver-
bundene Unabhéangigkeit und Flexibilitat zurtickzuftihren

In Hinblick auf die Tatigkeitsfelder Hoch- oder Tiefbau wurden kaum
Unterschiede in der Unternehmensfinanzierung festgestellt. Die EK-
Quote und die Anzahl der Mitarbeiter nimmt sehr wohl Einfluss auf die
Finanzierungszusammensetzung. So belief sich der Anteil der kurz-
fristigen Bankkredite bei Unternehmen mit einer geringen EK-Quote
(<25 %) auf 33 % und bei Unternehmen, die eine EK-Quote = 25 %
aufweisen auf nur 18 %. Ein ahnlicher Unterschied ist bei der Anzahl
der Mitarbeiter zu erkennen. Hier betragt der Anteil der Bankkredite
mit einer Laufzeit < 5 Jahren bei Unternehmen mit weniger als 100
Mitarbeiter 32 % und Unternehmen mit mehr als 100 Mitarbeitern wie-
sen einen durchschnittlichen Anteil von 13 % auf. Je geringer die EK-
Quote und je kleiner die Unternehmen waren, desto grol3er war der
Anteil an kurzfristigen Bankkrediten.

Die haufigsten Unsicherheiten, mit denen die Unternehmen im Bauall-
tag konfrontiert sind, waren die hohen finanziellen Vorleistungen, das
Marktrisiko, die Nichteinhaltung von Zahlungszielen, das Auslastungs-
risiko und die Sicherstellungen in Form von Haft- und Deckungsrick-
lassen. Die Befragung ergab aber auch, dass die Geschaftsfihrer den
angegebenen Risiken bewusst entgegenwirken und dementspre-
chend den Einfluss minimieren kénnen.

In Hinblick auf das Zusammenspiel und die Kooperation mit den Ban-
ken in den letzten Jahren, nahmen die Geschaftsfiihrer groRteils An-
derungen in negativer Hinsicht wahr. Trotz der guten Zusammenarbeit
zwischen Geschéftsfuhrern und Kundenbetreuern spiegeln sich diese
Anderungen vorwiegend bei den geforderten Sicherheiten, den Ne-
benkosten und der Bearbeitungsdauer wider. Die Anderungen der Fi-
nanzierungs- und Rahmenbedingungen im Zuge der Kreditverhand-
lungen wurden von 85,72 % als strenger bewertet. Die restlichen
14,28 % hatten kaum Anderungen wahrgenommen.
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FINANZIERUNGSFORMEN

Bankkredit | Bankkredit | Innenfinan- | Lieferanten- el | EmIoEen
Kurz [%] lang [%] | zerung[%] | kreditp] | "6 | Gocoioon. (%]
4,85 5,95 6,00 1,50

§8 dhes hefrmgpten 24,10 : 57,60 ; § ;
Unternehmen
Hochbau 22,63 6,06 59,19 5.5 5,00 1,88
Toeftiat 30,00 0,00 51,25 875 10,00 0,00
EK-Quote <25 % 3333 5,89 45,00 7.22 6,33 2,22
EK-Quote 2 25 % 18,20 4,40 65,20 5,10 6,10 1,00
x
5 Mitarbeiter <100 31,67 7,67 4575 5,58 6,83 250
&
E Mitarbeiter 2100 12,75 0,63 75,38 6,50 475 0,00
z : :
§ e l‘:\“'“"“"“ 30,91 8,36 44,36 5,91 7,73 2,73
: Kt L 0,56 73,78 6,00 3,89 0,00
2 it
Nichteinhaltung
a7 7,25 51,58 6,17 5,42 1,67
Nichteinhaltung
e | 8 1,25 66,63 5,63 6,88 1,25
Sicherstellungen - JA 32,22 3,22 49 44 7,00 7,00 1,11
S‘d‘e':;:“ge" T 1745 6,18 64,27 5,09 5,18 1,82

Tabelle 8.1: Zusammenfassung der Ergebnisse der Finanzierungszusammenset-
zung

Die Unternehmer sollten sich an die goldene Finanzierungsregel halten:
Langfristiges Vermdgen ist mit langfristigen Mitteln und kurzfristiges Ver-
magen ist mit kurzfristigen Mitteln zu finanzieren.

Halten sich Unternehmen an diese Regel, sollte unter Berilicksichtigung
einer stabilen Ertragslage immer geniigend Liquiditat im Unternehmen
vorhanden sein. Da in der Baubranche relativ hohe Kontokorrentrahmen
notwendig sind, ist die Verlockung grof3, auch Investitionen und Ausscht-
tungen uber diese Rahmen zu finanzieren. Steigt anschlie3end in den
Sommermonaten der Vorfinanzierungsbedarf, so reicht oftmals der Rah-
men nicht aus und es wird schwierig zusatzliche Rahmen ohne eine wei-
tere Besicherung zu bekommen.

Langfristige Finanzierungen

Investitionen jeglicher Art sind langfristig gemaf? ihrer wirtschaftlichen Nut-
zungsdauer zu finanzieren. Davon ausgenommen sind nur geringwertige
Wirtschaftsguter oder Kleinstinvestitionen im Verhaltnis zur Unterneh-
mensgrofie.

Bei Grundstticken und Gebauden ist eine Finanzierung mit Laufzeiten bis
zu 25 Jahren und einer Eigenkapitalfinanzierung von 10 % bis 20 % zu
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empfehlen, um die Kredite auch in schlechteren Jahren bedienen zu kon-
nen.

Bei Maschinen und Geréaten bietet sich neben der Kreditfinanzierung vor
allem die Leasingfinanzierung an. Bei der Finanzierung Uber Leasing kon-
nen zwei Vorteil generiert werden, da meistens keine zusatzlichen Sicher-
heiten erforderlich sind und sie zur Verbesserung der Bilanzstruktur und
damit zu einer prozentuell h6heren Eigenkapitalausstattung beitragen.

Kurzfristige Kredite

AufRer dem klassischen Kontokorrentkreditrahmen bietet die Baubranche
fur die Finanzierung des Umlaufvermégens kaum Mdglichkeiten. Um die
GrolRe des Rahmens abstecken zu kdnnen wird die Bilanzstruktur als Ba-
sis herangezogen. Der kurzfristige Finanzierungsbedarf ergibt sich aus
dem Umlaufvermégen abzuglich der kurzfristigen Verbindlichkeiten und
der Lieferverbindlichkeiten. Unterjahrige Schwankungen werden in der Bi-
lanz nicht abgebildet, da die Bilanz eine reine Stichtagsbetrachtung ist.
Gerade die Baubranche weist einen sehr zyklischen Finanzierungsbedarf
auf. In den umsatzstarken Sommermonaten ist mit einem erhdhten Finan-
zierungsbedarf zu rechnen. Weiters sollten in der Finanzplanung die er-
hohten Personalkosten durch das 13. Und 14. Gehalt bertcksichtig wer-
den. Der ideale Kontokorrentrahmen ergibt sich daher aus einer Planrech-
nung fir das jeweilige Wirtschaftsjahr und der damit zusammenhangen-
den Liquiditatsplanung. In dieser Planrechnung ist auch der Spitzenbedarf
fir die umsatzstarksten Monate sowie die vereinbarten Zahlungsbedin-
gungen mit den Lieferanten zu berlcksichtigen, um die Liquiditat fur die
zu gewahrenden Skonti sicherzustellen. Mitunter kann mit der finanzieren-
den Bank auch die Mdglichkeit eines befristeten erhohten Rahmens fir
den Spitzenbedarf ausverhandelt werden.

Um nicht einen unnétigen hohen Kontokorrentkreditrahmen zu brauchen,
sollten verschieden Optionen genutzt werden, um den Liquiditatsbedarf zu
minimieren. Hier bieten sich vor allem Teilzahlungen nach Leistungen und
Abrechnungen nach Baufortschritt in Verbindung mit gut vereinbarten
Zahlungszielen an. Auch Anzahlungen auf Auftrage sind ein adaquates
Mittel um den Liquiditatsbedarf zu senken.

Hohe Kreditrahmen bringen hohe Bereitstellungsprovisionen der Bank mit
sich. Jedoch ist es nicht immer sinnvoll den Rahmen niedrig zu halten, um
einen Teil der Provisionen einzusparen und damit auf Liquiditat zu ver-
zichten, da Liquiditat fir jedes Unternehmen Uberlebenswichtig und ist.
Daher stehen die Kosten fir eine Bereitstellungsgebihr in keinem Verhalt-
nis zur Sicherung der Liquiditat.

Die Variante ich die Liquiditat Uber Lieferantenkredite zu holen, sollte auf
keinen Fall genutzt werden, da Lieferantenkredite die teuerste Finanzie-
rungsform darstellen.

Haftricklasse
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Haftungs- und Deckungsriicklasse sind in der Baubranche Ublich. Wer-
den sie durch Bankgarantien abgeldst, stellen sie eine wichtige Mdglich-
keit zur Verbesserung der Liquiditat dar. Weiters kénnen Garantien fir An-
zahlungen auf Auftrage oder die Erfullung von Auftragen von Kunden ver-
langt werden. Anzahlungsgarantien sind meist auf eine kurze Laufzeit zu
legen. Im Gegensatz dazu belasten Haft- und Deckungsricklassgarantien
den Haftungsrahmen meistens auf 3 bis max. 5 Jahre. Eine weitere Option
Haft- und Deckungsrucklasse durch Garantien abzuldsen, ergeben sich
neben einem Haftungsrahmen bei der Bank durch eine Auslagerung an
Versicherungen, die auf Basis des KSV-Ratings ihre Konditionen abstim-
men.

Jede der einzelnen angefihrten Garantien ist fur die Liquiditatsbeschaf-
fung sinnvoll und fuhren zu einer Senkung des Kontokorrentkreditrah-
mens. Weiterer positiver Vorteil sind die geringeren bengtigten Sicherhei-
ten fur Haftungsrahmen im Gegensatz zu Sicherheiten fir Barkredite.

Entscheidungs- und Bonitatskriterien der Banken

Wie im Laufe der Arbeit erwahnt flieRen viele Faktoren in die Kreditent-
scheidung, die Konditionsgestaltung, die Besicherung und in die Kreditbe-
dingungen mit ein. Maf3genblichen Einfluss dabei hat der Risikomanager,
der anhand von vorliegenden Zahlen und Informationen und weiteren
Softfacts entscheidet. Daher ist es umso wichtiger die Finanzierungskon-
zepte so ausfuhrlich, nachvollziehbar und transparent wie moglich zu ge-
stalten und den Banken vorzulegen. Wie schon Hr. VDir. Kielnhofer im
Interview erwéahnt hat, sind Planrechnungen und quartalweiseerstellte
Soll-Ist Berichte mittlerweile der Standard. Je weniger Fragen offenblei-
ben, umso einfacher kommt man zu einer positiven Finanzierungsent-
scheidung. Neben einer ausreichenden Besicherung ist nattrlich das Ra-
ting eines Unternehmens maf3gebend.

Grundsatzlich kann festgehalten werden, dass Banken allen Unterneh-
men, denen sie vor der Krise eine Finanzierung gewahrt haben, auch jetzt
eine Finanzierungszusage erteilen. Einzig und allein die Entscheidungs-
kriterien haben sich geandert. Daher ist es unumgénglich den Banken
nachvollziehbare und transparente Unterlagen und Konzepte zu Ubermit-
teln und unterjahrige Informationen tber die Entwicklung des Unterneh-
mens der Bank mitzuteilen. Trotz der grof3en Auswahl der Finanzierungs-
moglichkeiten werden gegenwartig die klassischen Finanzierungsmodelle
wie die Innenfinanzierung, der Bankkredit oder die Gesellschaftereinlage
von den heimischen Unternehmen préferiert und das, obwohl die Ande-
rungen der Finanzierungs- und Rahmenbedingungen grof3teils negativ
wahrgenommen wurden.
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8.3  Ausblick

Ausblickend kann gesagt werden, dass die aktuelle Situation der KMUs in
der Steiermark aus Sicht der Unternehmensfinanzierung eine hohe Stabi-
litat aufweist.

Zwar wird aufgrund der Anforderungen von Basel Il das Interesse an al-
ternativen Finanzierungsinstrumenten weiter zunehmen, jedoch wird sich
auch in der nahen Zukunft an der Vorrangstellung der klassischen Finan-
zierungsinstrumente nichts andern. Als wesentliche Hemmnisse flr die
Bankenfinanzierung werden héhere Vorgaben zur Offenlegung und Doku-
mentation sowie die Darlegung von Sicherheiten fiir einen Kredit genannt.
Diese Hemmnisse gegenuber einzelner Formen der Fremd- und Eigenfi-
nanzierung kénnen von Banken und bankenexternen Finanzdienstleistern
jedoch mithilfe gezielter Finanzierungsberatung zur SchlieBung von Wis-
senslicken reduziert werden. Trotz insgesamt riicklaufiger Zinsen hat die
Bankenfinanzierung durch die angeflihrten Hemmnisse damit an Attrakti-
vitat fur die Bauwirtschaft verloren. Allerdings spielen Bankkredite nach
wie vor fur langfristige Investitionen eine grof3e Rolle, da langfristige Fi-
nanzierungen auf einem historisch niedrigen Zinsniveau sind. Dies liegt
zum einen an der Geldpolitik der EZB, die in der aktuellen Situation die
Banken mit sehr viel und sehr glnstiger Liquiditat versorgt.

Die Finanzierungszusammensetzung der mittelstandischen Unternehmen
hangt auch maf3geblich vom Finanzierungsverhalten der Person ab, die in
einem Unternehmen eine Schliisselposition innehat und daher besonders
wichtige Entscheidungen féllt. Das Verhalten setzt sich aus der Funktion
der Unternehmereigenschaften in Verbindung mit weiteren internen und
externen Faktoren des Unternehmens zusammen. Eine besondere Be-
deutung nimmt die individuelle Wahrnehmung des Entscheiders ein. Da-
bei beeinflussen vor allem das Fachwissen und die eigenen positiven oder
auch negativen Erfahrungen mit den einzelnen Finanzierungsalternativen
deren Berucksichtigung bei der zukiinftigen Kapitalentscheidung.

Die vielfaltigen Risiken der Bauwirtschaft werden von den Experten unter-
schiedliche wahrgenommen. Sollten einige der behandelten Risiken Ein-
fluss auf die Unternehmen nehmen, so kénnen die Geschaftsfiihrer den
Risiken durch ihre technische Ausbildung und jahrelange Berufserfahrung
gezielt und bewusst entgegenwirken.

Im Zuge der Befragung wurde grof3teils auf die Thematik der Sicherstel-
lungen und den groRen Einfluss der Haft- und Deckungsriicklasse verwie-
sen. Haftungs- und Deckungsricklasse sind in der Baubranche ublich.
Werden sie durch Bankgarantien abgeldst, stellen sie eine wichtige Mog-
lichkeit zur Verbesserung der Liquiditat dar. Eine weitere Option, die von
vielen befragten Unternehmen genutzt wurde um Haft- und Deckungs-
ricklasse durch Garantien abzulosen, war die Auslagerung an Versiche-
rungen. Versicherungen gewéahrleisten auf Basis des KSV-Ratings Haf-
tungsrahmen. Auch die Konditionsgestaltung und die Hohe des Rahmens
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wird auf das KSV-Rating abgestimmt. Weitere Forschungen hinsichtlich
der Einflisse auf die Unternehmensfinanzierung und deren Veranderun-
gen sollten sich daher verstarkt mit den bendétigten Sicherstellungen und
ihren Veranderungen in den letzten Jahren sowie der strategischen Aus-
nutzung von Garantien bei Haft- und Deckungsriicklassen auseinander-
setzen.
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A.1.1 Interviewleitfaden

. Grazm INSTITUT FOR BAUBETRIEB UNO BAUWIRTSCHAFT

INTERVIEWLEITFADEN

Masterarbeit, Wernig Michael

Unternehmensfinanzierung am Bau — Finanzierungsstruktur bei kleinen
und mittleren Unternehmen im Bauhauptgewerbe

Frage1: Welche Geschaftsfelder werden in lhrem Unternehmen abgedeckt? Wie sieht
die prozentuelle Aufteilung dazu aus?

Wie viele Mitarbeiter sind in lhrem
Bauunternehmen insgesamt beschaftigt? Angestelite / Arbeiter: /

Frage 2: Lt. Theorie ist der Bankkredit bei Bauunternehmen noch immer die am weitesten
verbreitete Finanzierungsform. Wie sieht es in lhrem Unternehmen aus? Welche
der abgebildeten Finanzierungsinstrumente kommen mit welchem ungeféhren
prozentuellen Anteil an der Gesamtunternehmensfinanzierung in Ihrem Unter-
nehmen zum Einsatz?

[1] Bankkredit kurz- und mittelfristig
(z.B. Kontokorrentkredit; x < 5 Jahre) Yo

[2] Bankkredit langfristig
(z.B. Darlehen; x > 5 Jahre) %

[3] Innenfinanzierung
(Cashflow; Anzahlungen & Vorauszahlungen

der Kunden; Vermdgensumschichtungen, etc.) %

[4] Lieferantenkredit %

[5] Forderkredite %

[6] Leasing %
[7] Eigenfinanzierung

(Gesellschaftereinlagen/-darlehen) %

[8] Factoring %

[9] Mezzanine Finanzierungsformen %

[10] Andere: %

2 =100%

Seite 1 von 6

16-Dez-2019

162

BB

INSTITUT FUR BAUBETRIEB UND BAUWIRTSCHAFT



Anhang

Frage3: Warum kommen die ausgewabhiten Finanzierungsformen bei Ihnen zur Ver-
wendung? Fir welche Teilbereiche oder Investitionen werden die ausgewahl-
ten Formen verwendet?

Nr.:

Nr.:

Frage4: Istdie Ubersicht aus Ihrer Sicht vollstandig bzw. sind Erganzungen nétig?

Seite 2von 6
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Frage 5:

Frage 6:

Die Unsicherheiten in der Bauwirtschaft sind im Vergleich zu anderen Branchen
generell als hoch einzuschétzen. Sie resultieren aus unterschiedlichsten Risiko-
faktoren wie branchen-, unternehmer- und auftragsspezifischen Einflussfakto-
ren. Welche der folgenden Faktoren haben die gréBte Einwirkung auf entstan-
dene Liquiditionsengpasse? Bitte wahlen Sie VIER der folgenden Aspekte, von
denen Sie denken, dass diese in lhrem Unternehmen den groBten Einfluss auf
lhre finanzielle Situation nehmen.

O o0 oo ©

O

Hohe finanzielle Vorfinanzierungen von noch nicht vergiiteten Pla-
nungs- und Bauleistungen

Marktrisiko & allgemeine wirtschaftliche Lage
»Klumpenrisiko* — Abhangigkeit von einigen wenigen Kunden
Verhandlungsmacht der Nachfrager-/Auftraggeberseite

Vielfache Einzelauftrage, bei denen sich die Zahlungen durch Mangel-
riigen und Androhungen von Vertragsstrafen, verzégern

Nicht Einhaltung von Zahlungszielen der Kunden
mangelnde Anpassungsfidhigkeit des Geschaftsfeldes bei Nachfrage-

schwankungen, da die Einflihrung neuer Geschaftsfelder Vorinvestitio-
nen und damit entsprechende Finanzmittel erfordem

Sct kende Auftragsl - Auslastungsrisiko, das sich durch er-

teilte Auftrage und vorhandener Kapazitaten ergibt

Abweichungen zwischen SOLL (vorkalkulatorischer Aufwandserwar-
tung) und IST (tatsachlichen Produktionsbedingungen)

Schwierigkeit der Durchsetzung von Vergiitungsanderungen aus
Leistungsanderungen und Zusatzleistungen des Bauherrn oder Scha-
denersatzanspriichen aus Behinderungen

Sicherstellungen in Form von Haftungs- und Deckungsriicklass

Andere:

Wie wirken Sie diesen Einflissen entgegen?
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Lt. Literatur: ,Die Rahmenbedingungen bei der Kreditvergabe haben sich in den letzten Jah-
ren stark verdndert. Durch die Baseler Eigenkapitalvorschriften fiir Banken zur Kreditvergabe
riickt die Bonitadt von Unternehmen immer weiter in den Fokus der Kreditgeber. Dies war der
Startschuss fir diverse Vorschriften und neue Forderungen, welche gleichzeitig neue Anfor-
derungen an Unternehmen mit sich bringen. Im Verlauf der Zeit wurde der Wunsch eines
klein- und mittelstandischen Unternehmens einen Kredit zu bekommen, erschwert bzw.
wurde der Aufwand hierfiir mafgeblich erhéht.

Frage7: Wie haben Sie diese Anderungen, neuen Richtlinien und Pflichten wahrgenom-
men? Sind die Anforderungen bei der Kreditvergabe strenger geworden?

O Ja
O Nein

Frage 8: Wenn JA, auf welche Faktoren sind diese Anderungen aus Ihrer Sicht zuriick-
zuftihren?

Frage9: Wie haben sich die Finanzierungs- und Rahmenbedingungen durch Kreditinsti-
tute in den letzten 10 Jahren verandert?

Frage 9.1: (bewertet auf einer Skala von 1 = viel h iger / P bis
6 = viel strenger | aufwendiger)

Anforderungen an AusmaB bzw. Qualitat
der fir Gewahrung des Kredits
erforderlichen Sicherheiten [1] [2] [3] [4] [5] [6]
Dokumentations-/Informationspflichten [1] [2] [3] [4] [5] [6]
Offenlegung von Geschéftszahlen und

—strategien bei Kreditverhandlungen [1] [2] [3] [4] [5] [6]

Andere:

[1] [2] [3] [4] [5] [6]

[1] [2] [3] [4] [5] [6]
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Frage 9.2: (bewertet auf einer Skala von 1 = viel besser bis 6 = viel schlechter)

Chancen auf positive Erledigung eines
Kreditwunsches fiir Finanzierung von
Investitionsvorhaben

Nebenkosten (z.B. Bearbeitungsgebihr,
Kontofiihrungsgebiihren, etc.)
Zinssatze

Qualitat der Kundenbetreuung
Bearbeitungsdauer/Umsetzung

Chancen auf Ausweitung des Betriebs-
rahmen- bzw. Kontokorrentkredits

Andere:

Frage 10: Wer waren ihre wichtigsten Ansprechpartner in Fragen zu Finanzierungen?

(mehrere Antwortméglichkeiten méglich)

Hausbank

Steuerberater

Forderstellen

O Unternehmensberater

Begriindung:

Sonstige Dienstleister

[1] [2] [3] [4] [5] [6]

[1]

[1]

[2]
[2]
[2]
[2]

[2]

[2]

(3]
(3]
(3]
[3]

(3]

(3]

Andere Kreditinstitute als die Hausbank

[4]
[4]
[4]
[4]

[4]

[5]
[5]
[5]
[5]

[5]

[5]

[6]
[6]
[6]
[6]

[6]

[6]

Frage 11:

treffen stehen Sie in Kontakt?

Wie sieht die Beziehung zu |hre Finanzierungspartner aus? Wie regelmaBig
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Frage 12: Welche sind die wesentlichen Kriterien bei der Auswahl des Finanzierungs-
partners bzw. Finanzierungsinstruments.

(mehrere Antwortméglichkeiten méglich)

O Kompetenz des Finanzierungspartners

O Finanzierungskonditionen (Kosten, Laufzeit,..)

O Personliche Beziehung* zum Finanzierungspartner
O Vertrauensbasis

O Regionalitat

O Risikobereitschaft

O Andere:

Begriindung:

Frage 13: Wie ist die Zustandigkeit flr die Abwicklung der Finanzierung (1. Gesprach
— Zusammenstellen der Unterlagen - Angebotseinholung — Nachverhand-
lung — Kreditunterschrift) in Inrem Unternehmen geregelt?

O Geschaftsfiihrer

O Leitung kaufmannische Abteilung

O Eigene Abteilung mit MA

Frage 14: Rating, als Instrument zur Bonitatsfeststellung des Kreditnehmers ist das
wesentliche Entscheidungskriterium bei der Kreditvergabe.
(bewertet auf einer Skala von 1 = sehr gute Kenntnisse bis 6 = gar keine Kenntnisse)

Wie schatzen Sie Ihre Kenntnisse zum
Thema Rating (Hard- und Softfacts; wichtige
Kennzahlen; branchenspezifische Faktoren; etc.)ein? [1] [2] [3] [4] [5] [6]

Kennen Sie die Kriterien und Entscheidungsgrundlagen, die lhre Bank Ihrer
Bonitétspriifung zugrunde gelegt hat (Rating-Modell der Bank)?
O Ja

O Nein

Frage 15: Uberblick zu wichtigen Kennzahlen! (Stichtag: 31.12.2018)

= Eigenkapitalquote: %
= Bankverschuldung: %
= Jahresumsatz: € Mio.

Vielen Dank fiir Ihre Mitarbeit!
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