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Geldgeber mit Erfahrung

Club Deals kénnen erfolgreich sein. Doch dafiir muss die Kommunikation mit den Investoren stimmen

In der Unternehmensfinanzierung hat die
Wortschépfung ,,Club Deal” zwei Bedeu-
tungen: Im ersten Fall tun sich mehrere
Banken zusammen, um einem Unterneh-
mer einen Kredit zu gewfihren. Sie teilen
sich damit das Ausfallrisiko. Der Darle-
hensnehmer muss sich dafiir meist lang-
fristig binden und saftige Gebiihren zah-
len. Und er hat auf Dauer mehrere Banken
im Haus, die mitreden wollen und oft mit-
entscheiden kfnnen. Abstimmungsprozes-
se sind oft lang und umst&ndlich.
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Doch es gibt auch Club Deals von Unter-
nehmerfamilien und Wohlhabenden. Sie
leihen ihr Geld einem Mittelstdndler oder
beteiligen sich an seinem Betrieb. Das Prin-
zip dhnelt dem eines Publikumsfonds, nur
dass es hier nicht Hunderte Investoren
sind, sondern nur wenige — iiblicherweise
zwel bis sechs. Siebekommen fiirihr Enga-
gement hohe Gestaltungs- und Mitspra-
cherechte, ,,und diese werden auch ausge-
iibt*, sagt Kilian Kagel, Leiter Beteiligungs-

management beim Hamburger Family Of-
fice Kontora. ,,Denn viele Investoren, die
einmal als Firmenkapitin das Steuer in
der Hand hatten, méchten auch bei der Ver-
wendung ihres Kapitals mitgestalten.” Des-
wegen bevorzugen die Gutbetuchten, die
sich hier zusammentun, Direktinvestitio-
nen. ,Durch das gemeinsame Auftreten las-
sen sich grifiere Deals realisieren und
gleichzeitig allzu hohe Kosten vermeiden®,
betont Kagel. ,Es fallen lediglich Bera-
tungsaufwendungen fiir die rechtliche
und handwerkliche Strukturierung an, Ver-
triebskosten, die sonst einen groflen Teil
des Ertrages auffressen, entfallen.”

Wie andere der 400 deutschen Family
Offices organisiert Kontora regelmifiig
Club Deals — zuletzt vorwiegend fiir Immo-
bilienprojekte. Die Vermigensverwalter
brauchen aufgrund ihrer Erfahrung fiir die
Beteiligungspriifung — die ,,Due Diligence
“ — und die Vertragsverhandlungen oft nur
wenige Tage. ,Meistens dauert es von den
Gesprichen mit dem Unternehmen, das
Geld benétigt, iber die Vorstellung des In-
vestments bis zum Geldfluss nur zwei bis
drei Wochen®, meint Kagel.

Was hat ein Mittelstindler von solchen
Club Deals? Unternehmerfamilien, die
sich auf diese Weise finanziell engagieren,
bringen meistens ausgeprigtes unterneh-
merisches Verstindnis mit, ,,oft auch viel
Wissen tiber die Branche des betreffenden
Mittelstandlers®, sagt Bernd W. Schriifer
vom Family Office Lucatis in Miinchen.
woie konnen dadurch Chancen und Risiken
eines Vorhabens viel besser beurteilen als
eine Bank.“ Und sie bringen neben Kapital
auch eigene Erfahrungen und Kontakte
ein. ,Das ist ein zusétzlicher, nicht zu unter-
schitzender Nutzen fiir den Mittelstind-
ler*, unterstreicht Giinther Strunk, wissen-
schaftlicher Leiter des Hamburger Insti-
tuts fiir Familienunternehmen. Club-Deal-
Investoren wollten zumeist nicht den

schnellen Gewinn machen, ,,sondern infla-
tionssicher investieren®.

Auch Kilian Kagel hat bei Club Deals viel
Gelassenheit erlebt: ,Geldgeber, die selbst
einmal Firmenchefs waren, kénnen mit
Planabweichungen besser leben als Ban-
ken oder Venture-Capital-Geber*. Ein Kre-
dit, den Ex-Unternehmer einem Mittel-
sténdler geben, ist nicht unbedingt teurer
als einer von Banken. Fiir reine Darlehen,
gut besichert, sind laut Kagel derzeit zwi-
schen zwei bis fiinf Prozent pro Jahr fallig.
Das entspricht etwa den Konditionen insti-
tutioneller Geldgeber. Schriifer sagt: ,Bei
Eigenkapitalbeteiligungen, die in der Re-
geldrei bis sechs Jahre laufen, erwarten In-
vestoren deutlich héhere Renditen, die
sich an der Entwicklung des Unterneh-
menswertes orientieren.” Steigt dieser,
wollen die Anteilseigner dann auch mehr
Geld sehen. Nach Angaben von Kontora
werden fiir Mezzanine-Darlehen momen-
tan zwischen sieben und 20 Prozent Zinsen
jéhrlich verlangt.

Club Deals sind jedoch nur erfolgreich,
wenn Mittelstindler und Geldgeber inten-
siv und offen miteinander kommunizie-
ren. ,2Wenn das nicht passiert, kann es
schnell zu Irritationen kommen®, warnt
der Hamburger Family Officer Kagel. Wich-
tig sei es zudem, dass sich beide Seiten
tiber die Ziele und Motivationen des je-
weils anderen im Klaren sind: ,, Passen die-
se zusammen, kommt es selten zu langer-
fristigen Problemen.” Ein Club Deal kann
dann eine Alternative oder Erginzung zum
Bankkredit sein.
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