Gemeinsam Wachstum finanzieren

Wenn die Bankfinanzierung an Grenzen stof3t, kann Mezzanine weiterhelfen — Das ist nicht nur im Sinne des Unternehmens, sondern auch der Hausbank
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Rund 50% Umsatzplus allein im Jahr
2025. easy2cool, ein Anbieter 6kologi-
scher Isolierverpackungen und Fulfill-
mentlésungen fiir den Frische- und Tief-
kiihlbereich, wachst deutlich. Und das
Unternehmen rechnet auch in den kom-
menden Jahren mit weiterer Expansion.
Im laufenden Betrieb haben die Miinchner
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ein neues Gebédude in Oberfranken bezo-
gen, das Raum fiir weiteres Wachstum
bietet. Parallel dazu haben sie mit Fulfill-
ment einen neuen Geschiftszweig aufge-
baut: Kunden lagern ihre Tiefkiihlware
bei easy2cool, die diese verpackt und an
den Endkunden schickt.

Das Wachstum erhoht den Finanzie-
rungsbedarf des Unternehmens. Mehr
Forderungen, Rohstoffe und Vorprodukte
miissen vorfinanziert, neue Mitarbeiter
eingestellt sowie Kapazititen erweitert
werden. Das lasst sich aus dem Cashflow
allein nicht finanzieren.

Auch die bisherige Bankenfinanzierung
stofdt an ihre Grenzen: Die Jahresab-
schliisse, die in der Regel Grundlage fiir
die Bonitdtsberechnung des Banken-Ri-
sikomanagements sind, konnen bis zu 18
Monate alt sein. Fiir die Bank ist eine Aus-
weitung des Kreditrahmens auf Basis der
veralteten Lage aus regulatorischen Griin-
den oft nicht moglich.

Liquiditatsschonende Finanzierung

Auch bei easy2cool stief$ die bestehende
Bankenfinanzierung wegen des starken
Wachstums an ihre Grenzen. Darum ist
die Hausbank, eine regionale Volksbank,
auf die DZ Bank, das Zentralinstitut der
Volks- und Raiffeisenbanken, zugegangen.
Diese stellte den Kontakt zu VR Equity-
partner (VREP) her. Innerhalb weniger
Monate wurde eine Mezzaninefinanzie-
rung vereinbart. Moglich war das auch
durch den engen Austausch im Verbund
und die lange, gute Zusammenarbeit der
Volksbank mit dem Kunden.

Die Mezzaninefinanzierung lédsst, wie
von den Griindern préferiert, den Gesell-

schafterkreis unverdndert. Sie bendtigt
keine umfangreichen Bewertungs- und
deutlich weniger komplexe Vertragsver-
handlungen. Dennoch bietet sie die Vor-
teile von Eigenkapital: Weil die Mezzani-
nefinanzierung nachrangig ist und VREP
auf Sicherheiten verzichtet, kann easy-
2cool bestehende und neue Sicherheiten
fiir weitere Finanzierungsinstrumente
nutzen. Mitspracherechte erhdlt VREP nur
in aullergewohnlichen Situationen oder
bei Geschiften, die tiber den normalen
Geschaftsbetrieb hinausgehen. Im laufen-
den Geschéft beschrankt sich die Beglei-
tung auf regelmafRige Gesprache zur Un-
ternehmensentwicklung.

Ein weiterer Vorteil: Mezzanine lasst
sich bei Auszahlung, Laufzeit und Tilgung
flexibel auf die Bediirfnisse des Wachs-
tumsunternehmens zuschneiden. Meist
wird die Tilgung erst zum Ende der mehr-
jahrigen Laufzeit fallig. Das schont die
Liquiditat, weil zun4chst nur die Zinszah-
lungen fallig werden. Da diese Zinsen in
der Regel steuerlich abzugsfahig sind,
fallt die cashwirksame Belastung nach
Steuern bei einer GmbH deutlich geringer
aus als der nominale Zinssatz vermuten
lasst. So eignet sich Mezzanine sehr gut
fiir sprungfixe Investitionen wie eine
neue Kiihlhalle, die sich erst nach einiger
Zeit rentieren.
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Bei der Ausgestaltung sollte beriicksich-
tigt werden, ob Mezzanine eher Eigen-
oder Fremdkapitalcharakter hat. Nach-
rangigkeit, der Verzicht auf Sicherheiten,
eine erfolgsabhédngige Vergiitung, die
endfallige Tilgung und lange Laufzeit rii-
cken Mezzanine in Richtung Eigenkapital.
VREP hat daher neben den bei Mezzanine
iiblichen Rahmenbedingungen eine Aus-
bezahlung in mehreren Tranchen bei einer
zundchst unbefristeten Laufzeit mit Kiin-
digungsrecht zu bestimmten Zeitpunkten
vereinbart.

Der Eigenkapitalcharakter erleichtert
neue Fremdfinanzierungen in der Zu-
kunft, weil Mezzanine die Bilanzrelation
verbessert. Aber auch an anderer Stelle
werden Banken entlastet: Sprunginves-
titionen erhohen die Sicherheiten und
generieren neue operative Ertrédge. Dies
kann das Bankenrating verbessern und
Spielraum fiir weitere Bankkredite
schaffen.

Die enge Zusammenarbeit zwischen
VREP und den Volks- und Raiffeisenban-
ken zahlt sich fiir mittelstédndische Unter-
nehmer aus. Als Firmenkunde profitieren
sie von einer passgenauen Ansprache ihrer
Finanzierungs- und Investitionsbedarfe.
Um diese friihzeitig zu identifizieren und
den Austausch mit den Volks- und Raiff-
eisenbanken weiter zu intensivieren, hat
VR Equitypartner ein eigenes Vertriebs-

team etabliert. Dieses nimmt Anfragen
lokaler Institute direkt auf und erarbeitet
gemeinsam mit ihnen tragfahige Losun-
gen — wie zum Beispiel bei easy2cool.

Die Mezzaninefinanzierung schafft dort
die Voraussetzungen, den ambitionierten
Wachstumskurs fortzusetzen. In Kiirze
steht bereits die nichste Mezzaninetran-
che an, um bei easy2cool die Erweiterung
um eine Fertigungsstufe zu finanzieren.



