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er globale Wettbewerb, kiir-
D zere Produktlebenszyklen

sowie die hohere Komplexi-
tat von Technologien und Innova-
tionsprozessen zwingen Unterneh-
men, ihre Bemiihungen fiir neue
Produkte oder Dienstleistungen zu
intensivieren. Innovationen sind je-
doch ohne eine angemessene Fi-
nanzierung nicht moglich.

Zahlreiche Instrumente, ins-
besondere die offentliche Mittel-
standsfinanzierung, sind wenig
zielgenau auf die Bediirfnisse der
Wirtschaftausgerichtet.Bestehende
Finanzierungsmoglichkeiten und
offentliche Forderinstrumente sind
oft unprazise und nicht effektiv
genug, um Investitions- und Inno-
vationsvorhaben, besonders des in-
dustriellen Mittelstands und der da-
mit verflochtenen Dienstleistungs-
unternehmen, sicherzustellen.

So hat beispielsweise die Finan-
zierung aus laufenden Einnahmen
fir kleine und mittelstdndische
Unternehmen (KMU) einen hohen
Stellenwert.  Auftragseinbriiche
und Gewinnrilickgdnge bedrohen
da schnell die Liquiditatslage. 83,1
Prozent der Unternehmen, die in
den vergangenen Jahren Innova-
tionen durchfiihrten, deckten min-
destens die Hélfte der Finanzie-
rung uiber Eigenmittel ab. Kredite,
Fordermittel oder Beteiligungs-
kapital als Finanzierungsmoglich-
keiten werden dabei nicht wahrge-
nommen oder erscheinen unattrak-
tiv. Das wiederum bedeutet, dass
die Innovationsanstrengungen von
den vorhandenen Eigenmitteln der
KMU determiniert und oftmals
auch limitiert werden.

Markt fiir Wagniskapital ist

in Deutschland unterentwickelt
Das restriktive Verhalten von Ban-
ken bei der Innovationsfinanzie-
rung schrankt die Spielriume von
Unternehmen zusitzlich ein. Die
Entwicklung von neuen Produkten,
Verfahren und Dienstleistungen er-
fordert riskante Vorleistungen, die
finanziert werden miissen, bevor
Riickfliisse aus dem Markt kom-
men. Im internationalen Vergleich
ist der deutsche Markt fiir Wagnis-
kapital jedoch unterentwickelt und
damit eine zentrale Schwiche des
deutschen Innovationssystems. Da-
her sind neue Ansitze der Innova-
tionsfinanzierung gefragt. Das
Fraunhofer ISI hat Moglichkeiten
zur Verbesserung der Innovations-
finanzierung untersucht.
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Auch immaterielle Werte zahlen

Innovationen sind ein zentraler Faktor fur die Zukunftsfahigkeit von Unternehmen und deren
Erfolg. Doch Innovationen kosten Geld. Weil in Deutschland Wagniskapital derzeit schwer zu bekommen
ist, nimmt Gastautorin Marion Weissenberger-Eibl den Staat und die Hausbanken in die Pflicht

So wurden im Rahmen der Stu-
die Empfehlungen entwickelt, wie
bereits vorhandene Finanzierungs-
maBnahmen von Innovationen an-
gepasst und modifiziert werden
konnen. Ein Beispiel ist die star-
kere Berticksichtigung von imma-
teriellen Vermogenswerten bei der
Kreditvergabe. Patente, Marken,
Gebrauchs- und Geschmacksmus-
ter sowie Urheberrechte und Kom-
petenzen im Unternehmen, stabile
Kunden- und Zuliefererbeziehun-
gen und zukunftstrachtige Innova-
tionspotenziale werden als Sicher-
heiten bei der Kreditvergabe bis-
lang kaum genutzt.

Angelehnt an das in Deutsch-
land giangige Hausbankenprinzip,
bei dem die Hausbanken gegeniiber
der staatlichen Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KfW) fiir einen Teil
des Forderdarlehens haften, wenn
dieses von den Darlehensnehmern
nicht zuriickgezahlt wird, schlagen
wir eine Modifikation dieses Finan-
zierungskonzepts vor. Bei Forder-
darlehen fiir Forschung und Ent-
wicklung (FuE) sollte es fiir Unter-
nehmen eine Wahlmoglichkeit zwi-
schen Zinsverbilligung oder hoher
Garantieiibernahme zugunsten der
Hausbank geben.

Die Vorteile einer solchen Wahl-
moglichkeit bestehen bei Innova-
tionsfinanzierungen von KMU in
einer groBeren Flexibilitat der An-
passung an die tatsachlichen Eng-
passe in den Unternehmen.

Momentan erscheint der Um-
fang der Haftungsfreistellung vie-
len Kreditinstituten nicht attraktiv,
weil er haufig nicht ausreicht, um
Schadensfille abzudecken. Kredit-
institute begleiten daher am liebs-
ten ,sichere“ Darlehensnehmer.
Fiir KMU mit ausreichenden Sicher-

novationsforschung
ISl in Karisruhe

Professorin Weissenberger-
Eibl hat den Lehrstuhl
Innovations- und Technolo-
giemanagement an der
Universitat Kassel inne.
Das Fraunhofer-Institut fiir
System- und Innovations-
forschung ISl analysiert die
Rahmenbedingungen von
Innovationen. Es erforscht
die kurz- und langfristigen
Entwicklungen von Inno-
vationsprozessen und die
gesellschaftlichen Auswir-
kungen neuer Technologien
und Dienstleistungen. Auf
dieser Grundlage stellt es
Auftraggebern aus Wirt-
schaft, Politik und Wissen-
schaft Handlungsempfeh-
lungen und Perspektiven
fiir wichtige Entschei-
dungen zur Verfiigung.

heiten ist daher eine Zinssubven-
tion attraktiv, auch wenn die der-
zeit niedrigen Zinsen keine nen-
nenswerte Forderung darstellen.
Bei solchen Darlehen stellt eine ho-
here Garantieiibernahme zuguns-
ten der Hausbank - sofern sie auch
zu einem niedrigeren Umfang der
Sicherheitenstellung bei den KMU
fiihrt - einen viel groBeren Forder-
effekt dar. Hier ist entscheidend,
dass die Unternehmen {iberhaupt
einen Kredit bekommen. Und das
hédngt von der Ausfalleinschdtzung
der Hausbank ab.

Partnerschaftsfonds stellen
Risikokapital bereit
Ein weiterer Vorschlag fiir neue Fi-
nanzierungskonzepte fiir den Mit-
telstand ist die direkte Vergabe von
Forderkrediten mit niedrigen Be-
tragen ohne Hausbank. Dabei
miisste sichergestellt werden, dass
ein Vorteil des bislang gidngigen
Hausbankverfahrens - die Kennt-
nis der Geschiftslage des kredit-
nachfragenden Unternehmens -
beibehalten wird. Dies kann durch
eine detaillierte Priifung der Unter-
nehmenssituation und MaBnah-
men zur beratenden Begleitung des
Unternehmens erreicht werden.
Ein weiteres Instrument zur Fi-
nanzierung von Innovationsaktivi-
taten sind Partnerschaftsfonds, die
fir kleinere Mittelstandler risiko-
tragendes Kapital bereitstellen, um
deren Kapitalbasis fiir die Durch-
fiihrung von Innovationsaktivité-
ten zu starken. Die Fonds verteilen
das finanzielle Risiko auf mehrere
Schultern und sollten gepragt sein
von einer Beteiligungspolitik, die
nicht auf wachstumsstarke, markt-
etablierte KMU ausgerichtet ist,
sondern auf KMU mit mittlerem

Private Equity fehit

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat
besonders in Deutschland das Enga-
gement von Business Angels und Risi-
kokapitalgebern gebremst. Neue ge-
setzliche Regelungen fiir sogenannte
AIFM (Alternative Investment Fund
Managers) haben die Branche zusatz-
lich verunsichert und konnen Investi-
tionen der Private Equity erschweren.
Ein starkeres Engagement der Haus-
banken und staatliche Férderung von
innovationsstarken Unternehmen mit
Krediten konnten die Finanzierungs-
llicke insbesondere der kleinen und
mittleren Unternehmen iiberbriicken.

Venture-Capital-Investitionen in Deutschland (seit 2008)
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Wachstumspotenzial. Zudem soll-
ten die Anforderungen an die
Unternehmen nicht so hoch sein,
damit nicht nur eine begrenzte
Anzahl an Beteiligungen pro Jahr
abgeschlossen, sondern eine Brei-
tenwirkung der Investitionsmog-
lichkeit erzielt wird.
Kooperationen mit beispiels-
weise Business-Angels-Netzwer-
ken unterstiitzen die Unternehmen
im Bedarfsfall bei strategischen
Fragen ohne kostenintensives Be-
ratungsmanagement im Hinter-
grund. Mit der anféanglichen Fokus-
sierungaufeinige Branchenschwer-
punkte werden Kompetenzen auf-
gebaut, die Vernetzung zwischen
finanzierten Unternehmen forciert
und Synergieeffekte mit anderen
Beratungsinstitutionen erreicht.

Vom Erfolg der Innovation
profitieren auch die Investoren
Den Anforderungen von innova-
tiven KMU entspricht auch ein For-
derangebot, bei dem die Ausrei-
chung der Mittel in Form eines
erfolgsabhangig riickzahlbaren
Darlehens zu einem marktiiblichen
oder subventionierten Zinssatz
erfolgt. Ein nur unter bestimmten
Bedingungen riickzahlbares Darle-
hen schlieBt die Beteiligung der of-
fentlichen Forderstelle an der Risi-
kolibernahme bei einem Scheitern
eines Innovationsprojekts mit ein.

Dies diirfte gerade fiir kleine
Unternehmen mit begrenzten Mog-
lichkeiten zum Ausgleich nicht
erfolgreicher Arbeiten einen An-
reiz darstellen, ihre Innovations-
anstrengungen zu erhohen oder
iiberhaupt eigene Forschung und
Entwicklung durchzufiihren. An-
dererseits konnen bei Erreichen der
technischen und ©konomischen
Ziele die dadurch moglichen finan-
ziellen Ruckfliisse zur Tilgung der
Darlehen genutzt werden.

Neben einer unternehmensspe-
zifischen Innovationsfinanzierung
geht es fiir die KMU darum, zum
richtigen Zeitpunkt auf die richtige
Idee zu setzen und diese erfolgreich
zu kommerzialisieren. Dafiir sind
auch eine passende Strukturierung
des Ideen-Scoutings und des Inno-
vationsmanagements notwendig.

Das erfolgreiche Zusammen-
spiel aller dieser Faktoren fiihrt zur
gelungenen Platzierung von Pro-
dukten am Markt - und damit zum
wirtschaftlichen Erfolg, von dem
letztlich auch die Kreditgeber und
Investoren profitieren. Q



