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SERIE

Wie finanziere
ich meinen Start

In der ersten Folge unserer

Serie wurden die Grund-
lagen fiir die richtige

Kapitalstrategie behandelt

(Abonnenten kénnen im

Online-Heftarchiv darauf

zugreifen). In dieser Folge

erfahren Sie, wofiir Griinder

wie viel Kapital bendtigen,
und lernen, wie Sie lhren

personlichen Kapitalbedarf

kalkulieren und einplanen.

Autoren: Katja Beyer, Bernd Fischl

ie viel Kapital benotige ich
fir die Griindung meines |
Unternehmens? Diese Fra-

ge nach dem Kapitalbedarf und der
Finanzierbarkeit steht bei Griilndungen
wie auch bei Betriebserweiterungen

im Vordergrund aller Uberlegungen.
Im Folgenden erldutern wir Thnen die

Grundlagen einer richtigen Kapitalbe-
darfsermittlung und -planung. Dazu ist :

zunichst ein wenig Theorie notig:
Unter Kapitalbedarf versteht man die
Menge an Finanzkapital, die ein Be-
trieb bendtigt, um seine Investitionen

mulierten Auszahlungen.
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2. FOLGE

Kapitalbedarf

& Kapitalplanung

- Richtig und rechtzeitig planen

Jeder, der ein Unternehmen griinden
- will, muss bereits vorab Zeit und
zu titigen und sein betriebsnotwendi-
ges Vermogen zu finanzieren. Der
Kapitalbedarf ist die Summe aller :
kumulierten (angehiuften) Einzahlun-
gen (Anschaffungskosten zuziiglich
der Kapitalkosten) abziiglich der ku- .
i soweit Investitionen notwendig oder

Geld in die Vorbereitungen sowie in
die Anlaufphase investieren. Wie viel
Sie investieren miissen, stellen Sie
mit Hilfe einer Kapitalbedarfspla-

nung fest. Ein Kapitalbedarfsplan ist
¢ ten konnen, gehen filschlicherweise

fur jeden Businessplan erforderlich,

i Anlaufkosten vorhanden sind. Des
¢ Weiteren benoétigen Sie eine Kapital-

bedarfsplanung vor allem dann,

. wenn Sie offentliche Forderdarlehen
. oder einen Bankkredit beantragen
i wollen. Griinder, die nur einen gerin-
. gen Kapitalbedarf haben und daher

auf eine Fremdfinanzierung verzich-

davon aus, dass eine exakte Planung



nicht erforderlich sei, weil man ja das
notige Geld selbst zur Verfligung
stelle. Nach alter Venture-Capital-
Weisheit dauert allerdings alles
immer doppelt so lange und kostet
doppelt so viel wie urspringlich
geplant. Oft reicht dann das Geld
nicht und es muss kurzfristig eine
Fremdfinanzierung gefunden wer-
den. Fur offentliche Existenzgrin-
dungsdarlehen oder gar -zuschiisse
ist es dann aber schon zu spit. Die-
se konnen nur vor dem Beginn der
Grindung und vor einer Investition
beantragt werden.

Eine fundierte Kapitalbedarfs-
planung gehort zu den Grundlagen
jeder Grundungsvorbereitung. Hier-
bei sollten Sie folgende GréBen
moglichst exakt erfassen:

Kapitalbedarf vor der Griindung
Zuerst kalkulieren Sie die Kosten, die
wihrend Threr Griindungsvorberei-
tung anfallen. Hierzu sind beispiels-
weise Beratungs- und Coaching-
kosten, Notarkosten, Gebihren fiir
Anmeldungen und Genehmigungen
sowie Reisekosten zu nennen. Die
Zusammenarbeit mit einem qualifi-
zierten Griindungsberater wird IThnen
bei der Einschitzung der Kosten in
der richtigen Grofenordnung eine
Hilfe sein.

Kapitalbedarf zur Sicherung
der privaten Lebenshaltung
Wichtig bei Grindung eines Einzel-
unternehmens oder einer Personen-
gesellschaft ist es, die privaten
Lebenshaltungskosten und den (kal-
kulatorischen) Unternehmerlohn zu
berticksichtigen. Hierzu sind alle
monatlichen Ausgaben, die Sie fur
Thren privaten Lebensunterhalt inklu-
sive Sicherheitszuschlag fir Unvor-
hergesehenes benotigen, abzuschit-
zen bzw. zu berechnen. Fir diese
Kostenart ist bei einer Kapitalgesell-
schaft ein Geschiftsfiihrergehalt
angesetzt.

Kapitalbedarf in der Anlaufphase
Als verbleibender Kostenblock sind
die auflaufenden Verluste zu Beginn

Kapitalbedarf und Kapitalplanung | Finanzen & Forderung

der Titigkeit einzuplanen, da kaum
i ein Unternehmen mit Beginn der :
| Titigkeit gleich profitabel arbeitet.
. Diese betriebliche Anlaufphase endet
. mit dem Erreichen der Gewinn- :
schwelle, des sog. Break Even. In
i dieser Phase mafRgeblich sind die
© notwendigen Aktiva (Grundstiicke,
: Maschinen, Fahrzeuge,
: Biuroeinrichtung, Lizenzen, Umlauf-
- vermogen etc) und das Umlaufver- :
© mogen, das fir den
. betrieblichen Kapitalbedarf an Waren,
. Verwaltung, Vertrieb, Personal usw. '
© steht. Da ein Unternehmen in der
. Anlaufphase in der Regel noch kei- :
{ nen oder nur geringen Umsatz hat, :
- entsteht hier ein zusitzlicher Kapital-
. bedarf, der vorzufinanzieren ist. '
© Auch hier sollte mit einem ausrei- :
© chenden Sicherheitspuffer gerechnet
¢ werden. Ein groReres Auftragsvolu- !
© men kann hier sogar einen grofieren
. Vorfinanzierungsbedarf auslésen. Der
. Puffer soll es dem Unternehmen
© ermdglichen, im Falle von groferen
¢ Auftragseingingen (Umsitzen) diese
- auch entsprechend annehmen und

Gebiude,

abarbeiten zu konnen.

: Wie gehe ich bei der Kapitalbedarfs-
. ermittlung vor? Nachfolgend finden
Sie eine Aufstellung, die lhnen eine :
Uberschlagsplanung erméglicht,
i aber noch an Ihre Erfordernisse an-
. zupassen ist: :

- Fir eine erste Uberschlagsrechnung
. gilt die Formel: Langfristige Inves- :
: titionen + Betriebsmittel = Gesamt-
. kapitalbedarf in EUR. Folgende Pos- :
ten sind hierbei einzurechnen:
W Langfristige Investitionen: Grund-
stiicke und Gebiude, Renovierungs-
kosten, Betriebsausstattung (Biiro-
einrichtung, Maschinen etc.), Fahr-

zeuge, erste Warenausstattung.

M Betricbsmittel: Anlaufkosten, Miet-
kautionen, Vorfinanzierung von Auf- !
triigen bzw. Forderungen, Finanzie- '
rungskosten (Gebiihren, Zwischen-

finanzierung etc.), Mehrwertsteuer.

M Anhand des Gesamtkapitalbedarfs
(siche obige Formel) ist nun zu !
ermitteln, welches Kapital Sie ein- '
bringen missen. D.h.: Wie viele

laufenden

Tipps zur Reduzierung

des Kapitalbedarfs

B Leasing/Miete: Durch den Ein-
satz von Leasing und Miete von
Vermégensgegensténden |asst
sich der Kapitalbedarf meist
deutlich reduzieren. Eine ausrei-
chende Bonitét ist hierbei aller-
dings zumeist erforderlich.

B Erhéhung der Zahlungsziele:
Durch Verhandlungen mit den
Lieferanten lassen sich oft 1an-
gere Zahlungsziele erwirken.
Diese ermdglichen eine Redu-
zierung des Zeitraumes bis zur
WeiterverduBerung und Bezah-
lung durch den eigenen Kunden,
sodass sich der zu finanzierende
Zeitraum verkurzt.

B Verringerung der Forderungsbe-
sténde und -zeiten: Parallel zu
den Verhandlungen mit den
Zulieferern sollten Sie die eige-
nen Kunden zu schnellerer
Bezahlung veranlassen. Dies
kann bspw. durch das Einrdumen
von Skonti unterstiitzt werden.

B Weitere Mdglichkeiten zur Redu-
zierung des Kapitalbedarfs soll-
ten individuell mit einem Griin-
dungsberater diskutiert werden,
um so langfristig negative Aus-
wirkungen zu verhindern.

Euro des Gesamtkapitalbedarfs wer-
den aus eigenen Mitteln bestritten,
aus Beteiligungskapital, aus Zuschiis-
sen und wie viele Euro aus Krediten?

Was wird womit finanziert? Im Fol-
genden erfahren Sie, wie Sie die
geeignete Kapitalstruktur fir lhren
Finanzierungsbedarf ermitteln.

Fir die Zusammensetzung der
Finanzierung stellen sich insbeson-
dere folgende Fragen: Wie viel
Kapital erwirtschaftet Thr Unterneh-
men zur Kostendeckung? Wie viel
Kapital muss zunichst zusitzlich ins
Unternehmen investiert werden?
Um dies festzustellen, miissen Sie
die Liquiditit, d.h. die Zahlungs-
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Richtige und friihzeitige Planung ist
das A und O, um den Eigenkapital-
bedarf zu ermitteln und um Fremd-

finanzierungen zu erméglichen

fihigkeit Ihres Unternehmens,
ermitteln. Unter Zahlungsfihigkeit
versteht man die Moglichkeit eines
Unternehmens, den Verbindlichkei-
ten jederzeit termingerecht nach-
kommen zu konnen. Konkret ist
damit gemeint, dass alle Rechnun-
gen und Abbuchungen sofort
bezahlt werden konnen. Die jeder-
zeitige Zahlungsfihigkeit ist das ent-
scheidende Kriterium fiir das Uber-
leben Thres Betriebes. Selbst wenn
Thr Betrieb rentabel arbeitet, kann
eine fehlende Zahlungsfihigkeit das
Ende bedeuten.

Deshalb ist die Liquiditit unter
laufender Beobachtung zu behalten.
Hinsichtlich der Liquiditit missen
Sie vor der Grindung bereits zu-
nichst schitzen, wie hoch Thre Zah-
lungseinginge in den ersten Mona-
ten nach Grindung sein werden.
Nach der erfolgten Griindung erstel-
len Sie Thren monatlichen Liquidi-
tatsplan mit Hilfe der bereits vorlie-
genden Zahlen aus der Praxis. Nur
mit Hilfe einer Liquidititsplanung
konnen Sie feststellen, wie viel Geld
Sie einnehmen (werden), um alle
Thre anfallenden Kosten einschlie3-
lich Thres privaten Lebensunterhal-
tes finanzieren zu koénnen. Uberstei-
gen die Kosten die (tatsichlichen)
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i Zahlungseinginge, haben Sie eine
. Unterdeckung und miissen zusitzli-
. ches Kapital von auRen zuschieRen,
. das heift, entweder aus Thren Erspar-
© nissen oder iiber Fremdkapital.

Eigenkapitalfinanzierung

" Bei Neugriindungen von Unterneh-
. men, die keine Historie mit verliss-
. lichen Zahlen aufweisen, ist meist
. eine Eigenkapitalfinanzierung, d.h.
i eine Finanzierung mit risikotragen-
. dem Kapital
. Eigenkapital kann entweder von den
. Griindern selbst oder von externen
- Investoren kommen.

notwendig. Dieses

Fremdfinanzierung

© Wenn das verfiighare Eigenkapital
. nicht reicht oder keine ausreichen-
© den Sicherheiten zur Verfiigung ste-
. hen, kann ggf. auch auf die Hilfe

. offentlicher Forderdarlehen und/
i oder auf Bankkredite zurtickgegrif-
. fen werden. Hierbei ist insbesonde-
. re auf die Belastungen durch Zinsen
- und Tilgung zu achten. Bei offentli-
. chen Forderdarlehen setzt die Til-
i gung oft erst spiter ein, um die
. Liquiditit des jungen Unternehmens
. zu schonen. Die anfallenden Zinsla-
. sten und Tilgungen miissen in der
¢ Kapitalbedarfsplanung beriicksich-
© tigt werden, um den Kapitalbedarf
© nicht zu niedrig anzusetzen.

. Viele Fallstricke lauern bei der Liqui-
¢ ditatsplanung. Wer sie kennt, hat
: klare Vorteile. Welche Fallen Sie ver-
. meiden miissen, erfahren Sie hier
. im Uberblick.

¢ Grinder miissen zu Beginn den ent-
¢ scheidenden Unterschied zwischen

N Kapitalbedarfskalkulation: So rechnen Sie richtig

Die Kapitalbedarfsrechnung — Schritt fir Schritt — am Beispiel aufgezeigt:

Ein Unternehmen der produzierenden
Industrie rechnet bei Griindung des
Unternehmens fiir Anlagen wie
Maschinen etc. mit 400.000 EUR.

Es entsteht vorab ein Vorbereitungs-
aufwand mit 225.000 EUR und Kosten
flr einen eisernen Bestand (Warenbe-
stand an Lager zur Sicherung der
Betriebsbereitschaft), der einem Mate-
rialverbrauch von 30 Tagen entspricht.

B Fur die laufende Betriebstéatigkeit
werden diese Ausgaben geschétzt:
Tagesproduktion: 250 Stiick
Materialkosten je Stiick: 30 EUR
Fertigungskosten je Stiick: 16 EUR
Vertriebskosten je Stlick: 10 EUR

B Als sog. Vorlagezeit werden fol-
gende Werte angenommen:
Lagerdauer des Materials: 30 Tage
Produktionsdauer: 20 Tage
Lagerdauer der Fertigzeugnisse:
40 Tage
Kundenziel: 80 Tage

Wie hoch ist der gesamte Kapitalbe-
darf fir die Produktion? Die Kapital-
bedarfsrechung sieht wie folgt aus:

Schritt 1:

Anlagevermdgen: 400.000 EUR
Eiserner Bestand: 30 x 250 x (30 + 16
+ 10) = 420.000 EUR
Vorbereitungskosten: 225.000 EUR
Summe Vorabbedarf: 400.000 EUR
+ 420.000 EUR + 225.000 EUR =
1.045.000 EUR

Schritt 2:

Materialkosten: 250 x 30 EUR x (30 +
20 + 40 + 80) = 1.275.000 EUR
Fertigungsgemeinkosten: 250 x 16
EUR x (20 + 40 + 80) = 560.000 EUR
Verwaltungs- und Vertriebskosten:
250 x 10 EUR x (30 + 20 + 40 + 80) =
425.000 EUR

Summe Laufende Betriebstéatigkeit:
1.275.000 EUR + 560.000 EUR +
425.000 EUR = 2.260.000 EUR

Schritt 3:

Vorabbedarf: 1.045.000 EUR
Finanzierung der laufenden Betriebs-
tatigkeit: 2.260.000 EUR

Gesamter ermittelter Kapitalbedarf:
1.045.000 EUR + 2.260.000 EUR =
3.305.000 EUR
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Beispiel fUr eine fehlerhafte Break-Even-Kalkulation

Ein Unternehmen plant im Januar 2009 zu starten. Der Break Even (das Erreichen der Gewinnschwelle) wird flr Juni des Jahres
2012 eingeplant. Basierend auf dieser sog. unterjahrigen Break-Even-Kalkulation ergibt sich fir die Jahre 2009 bis 2012
folgende geplante Gewinn-und-Verlust-Rechnung (GuV) - alle Angaben in Euro:

Jahresplanung: 2009 2010 2011 2012
Investitionen - 1000.000 0 0 0
Gewinn / Verlust - 900.000 - 500.000 + 100.000 + 3000.000
Kapitalbedarf (-) bzw.
Kapitaliiberschuss (+) - 1900.000 - 2400.000 - 2300.000 +700.000
(kumuliert)

Dieselbe Planung — genauer unterteilt in Halbjahresschritte — ergibt folgende GuV (alle Angaben in Euro):
Halbjahresplanung: 1.HJ09 [22.HJO09| 1.HJ10 2. HJ10|1.HJ11 | 22.HJ11 |1.HJ12 | 2. HJ 12
Investitionen - 1000.000 0 0 0 0 0 0 0

Gewinn / Verlust - 500.000 - 400.000 - 300.000 - 200.000 - 200.000 +300.000 | +1000.000 | +2000.000
Kapitalbedarf (-) bzw.
Kapitaliiberschuss (+) -1500.000 | - 1900.000 | -2200.000 | -2400.000 | -2600.000 | -2300.000 | - 1300.000 +700.000
(kumuliert)

Der direkte Vergleich der beiden Kalkulationen zeigt, dass anhand der detaillierteren Planung ein um 200.000 EUR hoherer
Kapitalbedarf besteht! Wird dies nicht in der Planung berlicksichtigt, kann das zur Insolvenz des Unternehmens fiihren.

Rentabilitit und Liquiditit verste-
hen. Kurzfristig ist hierbei die Liqui-
ditit wichtiger als die Rentabilitit
bzw. Profitabilitit eines Unterneh-
mens. Um Probleme zu vermeiden,
werden im Folgenden einige oft ver-
nachlissigte Bereiche angesprochen
und kurz beleuchtet.

Unterschatzte
Forderungsbestande

Junge Unternehmer unterschitzen
oft die Zeit, die vergehen kann, bis
eine Rechnung vom Kunden bezahlt
ist und somit das Geld zur freien
Verfiigung steht. Bei entsprechender
Auslastung konnen hier betrichtli-
che Summen auflaufen, die natir-
lich vom Grinder (in Form der vor-
ab entstandenen Kosten) vorzufi-
nanzieren sind. Das somit entste-
hende Umlaufvermodgen in Form
von Forderungen nimmt (insbeson-
dere abhingig von der Branche) oft
einen signifikanten Teil der Gesamt-

i Existenz

finanzierung in Anspruch. Eine Ver-
. kiirzung der Zahlungsziele fiir die !
: Kunden sowie ein konsequentes
{ Mahnwesen verringern den Kapital- !
. bedarf hierbei entscheidend. '

© Zu grobe Break-Even-Kalkulation
. In Businessplinen von Start-ups fin-
. det man bei der Break-Even-Kalku-
i lation meist eine unterjihrig (also :
irgendwann im Laufe des betreffen-
. den Jahres) eintretende Gewinn-
. schwelle. Uberschligig wird dann
. der Kapitalbedarf aus der Summe
¢ der aufgelaufenen Verluste berech- :
- net. Dieser Fehler kann jedoch die
Unternehmens  in !
. gefihrlicher Weise beeintrichtigen.
© Das in dem obenstehenden Kasten !
. aufgefithrte Beispiel fir eine unter-
¢ jahrig geplante Break-Even-Kalkula- :
. tion verdeutlicht dies. :

des

Fehlende finanzielle Puffer

- Als Griinder verfiigen Sie in der

Regel tber kein regelmifliiges Ein-
kommen. Es ist daher tberlebens-
wichtig, so frith wie moglich finan-
zielle Ricklagen zu bilden, um auf
Durststrecken sowohl die privaten
als auch betrieblichen Ausgaben
decken zu konnen. Je nach Angebot
miussen Sie Auftrige vorfinanzieren,
je nach Zahlungsmoral Threr Kun-
den miussen Sie eventuell einige Zeit
auf Thr Geld warten. Auch die ein
oder andere unbezahlte Rechnung
(also potenzielle Forderungsaus-
fille) missen Sie einkalkulieren
oder entsprechend Vorsorge oder
Versicherung gegen Forderungsaus-
fille treffen. Dies ist bei jeder Liqui-
ditits- und Rucklagenplanung zu
berticksichtigen.

In der nachsten StartingUp lesen
Sie: Wie komme ich an Férdermittel?
Mit Checklisten zu den unterschied-
lichen Férderarten und den dazu-
gehorigen Ansprechpartnern.
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