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,Family Equity“ statt , Private Equity*

Unternehmerfamilien wollen ihr Geld breit streuen. Fur Mittelstandler

Ist das eine gute Chance, ihr Eigenkapital zu starken.

VON THOMAS DURCHLAUB. Basel II und III
haben Folgen fiir den Mittelstand: Die ver-
schirften Anforderungen fir Finanzierungen
durch Banken bringen mittelstindische Unter-
nehmen zunehmend in eine Kreditklemme.
Eine gute Eigenkapitalausstattung wird immer
mehr zur Voraussetzung, um tiberhaupt einen
Kredit zu bekommen oder um giinstige Kon-
ditionen zu erlangen. Der Zugang zu Eigenka-
pital dber den Kapitalmarkt oder offentliche
Forderprogramme ist fir den Mittelstand je-
doch begrenzt oder gar ausgeschlossen.

Die Finanzierungsalternative fiir Mittelstand-
ler kommt nun aus einer anderen Ecke: In
Deutschland organisieren sich immer mehr pri-
vate Vermigen und Vermigensverwaltungen
iiber sogenannte Family Offices, die ihren Anla-
gefokus auch auf direkte Unternehmensbeteili-
gungen richten. Fir die Eigenkapitalausstattung
des deutschen Mittelstands ergeben sich da-
durch besondere Chancen und Vorteile.

Bei einem Family Office investieren ein
Familienverbund, eine vermégende Privat-
person oder auch verschiedene solcher priva-
ter Investoren ihre Gelder. Das durch ein
Family Office verwaltete Vermigen stammt
hdufig aus prosperierenden oder veriuferten
Familienunternehmen und wird vom Family
Office breit gestreut. Vermégenssicherung
durch Diversifizierung ist eines der obersten
Ziele. Angesichts der derzeit niedrigen Zinsen
auf dem Kapitalmarkt und der volatilen Akti-
enmirkte entscheiden sie sich deshalb immer
haufiger auch fiir Direktbeteiligungen an mit-
telstindischen Unternehmen.

Und auch fiir den Mittelstand sind Family
Offices als Finanzierungsquelle attraktiv:
Denn aufgrund der Mittelherkunft und ihrer
Historie legen Family Offices hiufig eine An-
lagementalitit an den Tag, die zu mittelstindi-
schen Unternehmen passt. Da sie hiufig selbst
aus groflen Mittelstindlern hervorgehen, be-

sitzen sie fur Beteiligungen nicht nur eine
strategische und operative Expertise. Sie pas-
sen auch im Hinblick auf die soziale und psy-
chologische Komponente, die bei einer Betei-
ligung an einem Familienunternchmen eine
erhebliche Rolle spielt und bei reinen Finanz-
investoren hiufig nicht in dieser Ausprigung
vorhanden ist.

Fiir das kapitalsuchende Unternehmen ist
von grofem Vorteil, dass Family Offices
grundsitzlich bei ihren Investitionen und
Kapitalanlagen einen langfristigen und stra-
tegischen Ansatz verfolgen. Zum einen
haben mittelstindische Unternehmen mit
stabilem Geschiftsmodell daher die Chance,
im Rahmen ihrer Wachstumsfinanzierung
frisches Kapital bei Family Offices zu akqui-
rieren. Zum anderen liegen die Rendite-
erwartungen bezogen auf den Anlagehorizont
eines strategisch ausgerichteten Family
Offices klassischerweise unter denen eines
Finanzinvestors.

Neue Kontakte kniipfen

Hiufig haben kapitalsuchende Mittelstandler
auch Angst vor dem Exit von Kapitalgebern.
Das Weiterreichen der Beteiligung passt nicht
zu familiengefiihrten Unternehmen, die lang-
fristige Stabilitat und Partner im Gesellschaf-
terkreis suchen. Im Gegensatz zu Finanz-
investoren, die haufig einen kurzfristigen
Beteiligungsansatz verfolgen und bereits beim
Eingang einer Beteiligung ihren Exit vor Au-
gen haben oder gar konkret vereinbaren, pla-
nen Family Offices ihre Beteiligungen lang-
fristig. Dies schligt sich auch in der Fithrung
ihrer Beteiligung nieder.

Mit dem Eintritt eines Family Offices kann
sich ein Betrieb zudem auch deren Kontakte
und Netzwerke erschlieflen. Nicht selten
kommt es auch zu einem Know-how-Trans-
fer zwischen den hinter dem Family Office

stehenden Alt-Unternehmen, deren Unter-
nehmerfamilien und dem kapitalsuchenden
Mittelstindler.

Fiir den iiberwiegend schwach kapitalisier-
ten Mittelstand bieten Family Offices daher
nicht nur die Chance, ihre Eigenkapitalbasis
langfristig zu stirken, sie helfen mittelstindi-
schen Unternehmen auch dabei, ihre Stellung
im Markt zu festigen und auszubauen.

Dr. Thomas Durchlaub ist Rechtsanwalt, Notar
und Partner der Kanzlei haas und partner.
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