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Gabrielle Wanzenried 

Wenn sich ein Kleinunternehmen für einen 
Wachstumsschritt entscheidet, ist eine sorgfälti-
ge finanzielle Planung unerlässlich. Dazu ist es 
wichtig, die verschiedenen Finanzierungsmög-
lichkeiten zu kennen und zu wissen, welche Ele-
mente der Finanzplan beinhalten muss.  

Das Geschäft läuft, und die Zahl der Kunden und 
Aufträge nimmt ständig zu. Nun reichen die be-
stehenden Kapazitäten nicht mehr aus, um die 
Kundenbedürfnisse zu befriedigen. Es werden zu-
sätzliche Mitarbeitende, Räumlichkeiten, Geräte 
oder Maschinen benötigt, um mit den künftigen 
Marktentwicklungen Schritt halten zu können: 
Das Unternehmen muss wachsen. Doch wie soll 
ein Kleinunternehmen ein solches Firmenwachs-
tum finanzieren? Und welche Elemente muss der 
Finanzplan als zentrales Führungsinstrument ent-
halten? 

Fremd- oder Eigenkapital. Wenn sich das Unter-
nehmen für einen Wachstumsschritt entscheidet, 
stellt sich die Frage, wie die damit zusammenhän-
genden Investitionen finanziert werden sollen. 
Unter anderem hängt die Wahl der geeigneten Fi-
nanzierungsform von der Lebenszyklusphase des 
Unternehmens ab (siehe Abbildung 10). Während 
in den frühen Entwicklungsphasen mehrheitlich 
Eigenkapital eingesetzt wird, nimmt das Fremd-
finanzierungspotenzial mit zunehmendem Reife-
grad des Unternehmens kontinuierlich zu (siehe 
Exkurs). 

Kriterien für Finanzierungsinstrumente. Für die 
Finanzierung eines Wachstumsschrittes stehen 
dem Kleinunternehmen eine Reihe von Finanzie-
rungsinstrumenten zur Verfügung. In Abhängig-
keit davon, ob die finanziellen Mittel von ausser-
halb oder innerhalb der Firma stammen, wird 
zwischen Aussenfinanzierung und Innenfinanzie-
rung unterschieden (siehe Abbildung 11). Das 
oberste Ziel bei der Auswahl der Finanzierungs-
quelle ist der langfristige Erfolg des Unterneh-
mens. Für die konkrete Auswahl müssen folgende 
Faktoren in Betracht gezogen werden:
1.  Ist das Finanzierungsinstrument überhaupt ver-

fügbar?
2.   Wie hoch sind die Finanzierungskosten?
3.  Welche Einflussnahme hat der Kapitalgeber?
4.  Welche Auswirkungen auf die Eigenkapital- 

relationen sind zu erwarten? Wird der Anteil  
Eigenkapital am Gesamtkapital erhöht oder ge-
senkt?

5.  Was sind die Auswirkungen auf die Liquidität?
6.  Was sind die Informationspflichten gegenüber 

dem Kapitalgeber?

 
Aussenfinanzierung

In der Folge wird näher auf die Instrumente der 
Aussenfinanzierung eingegangen (siehe auch 
Checkliste). 

Kreditfinanzierung. Neben Bankkrediten und 
Bankdarlehen stehen einem Kleinunternehmen 
Darlehen von Dritten sowie das Crowdlending als 
Möglichkeiten der Wachstumsfinanzierung mit 
Fremdkapital zur Verfügung. 
  Darlehen von Dritten:  Dabei handelt es sich oft 
um Gelder, die von Freunden und Familie zur 
Verfügung gestellt werden, in der Regel zu güns-
tigen Bedingungen und flexiblen Konditionen. 
Dabei ist zu beachten, dass die Höhe eines sol-
chen Darlehens immer so niedrig sein sollte, 
dass es auf jeden Fall zurückbezahlt werden 
kann, dass keine Partei ein zu grosses Darlehen 
gewährt und dass das Geschäft mit einem schrift-
lichen Vertrag abgeschlossen wird. 
  Crowdlending: Crowdlending stellt einen relativ 
neuen Trend dar. Eine Menschenmenge (die 
Crowd) verleiht an Privatpersonen und Unter-
nehmen Geld; Internetplattformen agieren als 
Vermittler und sorgen für den Ablauf des Kredit-
geschäfts. Kleinfirmen erhalten somit über die 
Plattform einen Kredit, wobei reguläre Zins- und 
Amortisationszahlungen anfallen. Die Höhe der 
Zinsen hängt von den Risiken ab, die mit dem 
Darlehen verbunden sind. Im Gegensatz zum 
Bankkredit bedeutet Crowdlending für die Kre-
ditnehmer in der Regel günstigere Bedingungen 
und eine höhere Transparenz. Die Behandlung 
des Kreditantrags erfolgt relativ schnell, und je 
nach Anbieter wird professionelle Beratung an-
geboten. 

 Mezzanine-Finanzierung. Der Begriff stammt 
ursprünglich aus der Architektur. Die Mezzanine-
Finanzierung ist eine Mischform zwischen Eigen- 
und Fremdkapital und kommt oft bei ausgeschöpf-
ter Kreditlimite und in Übergangsphasen  wie zum 
Beispiel bei einem Management-Buy-out zur An-
wendung. 

Beteiligungsfinanzierung. Darunter versteht man 
die direkte Beteiligung durch Gesellschafter, Un-
ternehmer, Privatpersonen oder Beteiligungsge-
sellschaften am Kapital. 
  Gelder von Business Angels, Venture Capital und 
Private Equity. Diese werden in der Regel in frü-
heren Phasen des Unternehmenslebenszyklus 
eingesetzt. Private Equity wird in der Regel für 
grössere Investitionen und Akquisitionen und 
damit zur Sicherstellung des weiteren Unterneh-
menswachstums verwendet. Die Voraussetzun-

Wie Kleinunternehmen Wachstum 
finanzieren können

exkurs

Eigen- und Fremd- 
kapital kurz erklärt
U

Eigenkapital: Eigenkapi-
tal ist der Teil des Vermö-
gens, der nach Abzug der 
Schulden übrig bleibt. 
Eigenkapital wird zum 
Beispiel durch Einlagen 
der Gesellschafter in das 
Unternehmen gebracht. 

Fremdkapital: Verein-
facht ausgedrückt be-
zeichnet das Fremd- 
kapital die Schulden eines 
Unternehmens. Für die 
zeitlich befristete Überlas-
sung von Kapital wird 
dem Fremdkapitalgeber in 
der Regel ein Zins gezahlt. 

Gut zu wissen
  Einfluss auf Finanzen: 
Im Gegensatz zum 
Fremdkapital werden die 
Ertragslage und die Li-
quidität mit Eigenkapital 
nicht direkt belastet.
  Entgelt und Mitbe-
stimmung: Eigenkapi-
talgeber sind anteilig am 
Gewinn und Verlust des 
Unternehmens beteiligt 
und grundsätzlich zur 
Mitbestimmung berech-
tigt. Mit Fremdkapital-
gebern hingegen müs-
sen Gewinne und 
Entscheidungen nicht 
geteilt werden. 
  Haftung: Eigenkapital-
geber haften, falls die 
Firma keine Kapital- 
gesellschaft ist, mit dem 
gesamten Privatvermö-
gen. Fremdkapitalgeber 
können höchstens den 
Wert des von ihnen 
eingebrachten Fremd-
kapitals verlieren.



Phasen  
der Unter-
nehmung

Seed Start-up Aufbau Expansion Reife Turn-
around

Ablösung 
Verkauf

Phasen der 
Entwick-
lung

  Machbar-
keits- 
prüfung

  Gründung
  Vorberei-
tung 
Markt-
eintritt

  Marktein-
führung

  Steige-
rung Um-
laufver-
mögen

  Stabilisie-
rung

  Restruk-
turierung
  Spin-off

  MBO/MBI
  Verkauf
  IPO

Fremd-
kapital

Mezza-
nine-  
Kapital 

Eigen-
kapital
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Crowdlending 
U

Ein einjähriges Unterneh-
men aus der Metallverar-
beitungsbranche mit fünf 
Mitarbeitenden verfügt 
über ein vielversprechen-
des Produkt und einen 
überzeugenden Business-
plan. Es benötigt einen 
Kredit von 120 000 Fran-
ken, um die Produktent-
wicklung abzuschliessen 
sowie den Bau der ersten 
Einheiten zu finanzieren. 
Als Sicherheit kann es ei-
nen Schuldbrief auf priva-
tes Wohneigentum ge-
ben. Die Kreditsumme 
wurde über eine Crowd-
lendingplattform zusam-
mengetragen. Der Nomi-
nalzins belief sich auf 
5,3 Prozent pro Jahr – 
dies bei einer Laufzeit von 
60 Monaten, einem 
AA-Rating, dem Verwen-
dungszweck für die Ex-
pansion und mit dem 
Schuldbrief als Sicherheit. 

gen für eine Finanzierung hängen in der Regel 
von der Art der Beteiligung und vom Investor ab. 
In jedem Fall muss dem Kapitalgeber deutlich 
gemacht werden, dass die Investition rentabel 
sein wird. Je nach Art der Beteiligung erhält der 
Investor zusätzlich zur Gewinnbeteiligung auch 
Mitspracherechte. Obwohl diese Art von Betei-
ligungsfinanzierungen für Kleinunternehmen 
nicht zu den am häufigsten verwendeten Finan-
zierungsquellen zählt, kann sie für Kleinunter-
nehmen mit entsprechendem Wachstumspoten-
zial durchaus interessant sein.  
  Crowdinvesting: Bei dieser relativ neuen Form 
der Beteiligungsfinanzierung investieren die Un-
terstützer Geld in ein Unternehmen – im Tausch 
gegen einen Firmenanteil oder eine Gewinnbe-
teiligung. Im Gegensatz zur klassischen Beteili-
gungsfinanzierung können je nach Plattform 
auch kleine Beträge investiert werden. 

Sonderformen. Bei den Sonderformen sind in ers-
ter Line das Factoring und das Leasing als geeig-
nete Finanzierungsalternativen für Kleinunter-
nehmen zu nennen. 
  Factoring: Beim Factoring verkauft die Firma 
Forderungen, die sie an Kunden hat, an eine  
Factoringgesellschaft. Die Firma erhält im Ge-
genzug die Rechnungssumme abzüglich eines 
Abschlags ausbezahlt. Dabei spricht man von  
Inhouse Factoring, wobei die Kunden nichts  
von der Abtretung der Debitorenforderungen an 
den Factor merken. Beim Full-Service-Factoring 

wird zusätzlich zur Bevorschussung der Debito-
renforderungen und der Übernahme des Delkre-
dere- und Zahlungsausfallrisikos auch noch das 
Führen der Kundenbuchhaltung inklusive Mahn- 
und Inkassowesen übernommen. Der Preis für 
die Finanzierung hängt unter anderem von der 
Kreditwürdigkeit der Firma und der Debitoren, 
vom Umsatz und von der Anzahl Rechnungen ab. 
Die Kombination aus Vorfinanzierung, Übernah-
me des vollständigen Risikos von Forderungs-
ausfällen und aktivem Debitorenmanagement 
stellt gerade für expansive Unternehmen ein  
flexibles Finanzierungs- und Dienstleistungsin-
strument dar. Für die Firma ist es je nach Situa-
tion möglich, bis zu 90 Prozent des Debitoren- 
bestands finanziert zu erhalten. Gerade für Un-
ternehmen in Wachstumsphasen stellt Factoring 
nicht selten eine interessante Finanzierungs-
quelle dar, weil das Finanzierungspotenzial mit 
steigendem Umsatz zunimmt.
  Leasing: Dabei handelt es sich um die zeitlich 
begrenzte Überlassung von Maschinen, Fahr-
zeugen, Immobilien usw. zu festgelegten Raten. 
Im Vordergrund steht der Nutzungsaspekt und 
nicht das Eigentum an den Gütern. Im Gegenzug 
für den Gebrauch des Objekts entrichtet die Fir-
ma als Leasingnehmer Leasingraten, die neben 
einer Zins- und Verwaltungskostenkomponente 
auch einen Kapitaltilgungsanteil (Amortisation) 
enthalten. Der Leasinggeber ist Eigentümer des 
Investitionsobjekts und bilanziert dieses auch; 
der Leasingnehmer verbucht nur die Leasing- 

beispiel

Abbildung 10 Finanzierungsmöglichkeiten in Abhängigkeit der Lebenszyklusphase des Unternehmens

Je nach Lebenszyklus-
phase, in der ein Klein-
unternehmen steht, 
ändert sich der Finanz-
bedarf und oft auch die 
Herkunft der finanziel-
len Mittel. 
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     die ZeitInvestitionsgüterleasing / 
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Gewinnrückbehalt
U

Der Gewinnrückbehalt ist 
eine Form der Innenfinan-
zierung. Er weist folgende 
Vor- und Nachteile auf:
Vorteile
  Unabhängigkeit von ex-
ternen Geldgebern
  Keine Zinszahlungen, 
keine Bindung an Rück-
zahlungstermine
  Keine Sicherheiten not-
wendig

Nachteile
  Gefahr der Fehleinschät-
zung von Renditechan-
cen und Verlustrisiken, 
da keine Prüfung durch 
externe Geldgeber

raten. Nach Ablauf des Vertrags geht der Gegen-
stand entweder wieder an den Leasinggeber zu-
rück oder der Leasingnehmer beziehungsweise 
ein Dritter kauft ihn. Leasing ist in Zeiten stei-
gender Zinsen sowie bei schnellem technologi-
schen Wandel attraktiv. Aufgrund der Flexibilität 
sowie der im Voraus kalkulierbaren Kosten und 
damit der Zahlungsausgänge stellt Leasing für 
Kleinunternehmen oft eine sinnvolle Finanzie-
rungsquelle dar.
  Crowdsupporting: Beim Crowdsupporting er-
halten die Unterstützer als Gegenleistung für  
ihre Kapitalleistung oft ein Geschenk – bezie-
hungsweise bei Produktentwicklungen das Pro-
dukt, bevor dieses auf dem Markt erhältlich ist. 
Obwohl die Mehrheit der Projekte bis anhin aus 
den Bereichen Sport und Kultur stammt, kann 
das Crowdsupporting auch für kommerzielle 
Projekte eine Alternative darstellen. 
  Crowddonating: Die Kapitalgeber geben Geld, 
ohne dafür eine Gegenleistung zu verlangen. 
Diese Finanzierungsquelle kommt in der Regel 
im humanitären, sozialen und kulturellen Kon-
text in Frage und dürfte für die Unternehmens-
finanzierung keine grosse Bedeutung haben. 

Der Finanzplan 

Um das Wachstum im Kleinunternehmen erfolg-
reich zu finanzieren, gilt es, eine Reihe von Vor-
aussetzungen zu erfüllen. So muss das Unterneh-
men über ein überzeugendes und zukunftsfähiges 

Geschäftsmodell verfügen und in einem attrakti-
ven Markt mit ausreichendem Wachstumspoten-
zial positioniert sein. Die Kompetenz der Ge-
schäftsleitung sowie des ganzen Teams müssen 
überzeugen, das Unternehmen sollte über profes-
sionelle Strukturen mit der geeigneten Aufbauor-
ganisation, eine transparente Buchhaltung und 
ein effektives Controlling sowie über die notwen-
digen Kontrollmechanismen verfügen. Diese und 
weitere Informationen werden im Businessplan 
festgehalten, der aufzeigt, wie sich eine Wachs-
tumsidee verwirklichen lässt. Er enthält unter an-
derem einen Finanzplan, auf den hier näher ein-
gegangen wird. 

Elemente des Finanzplans. Der Zweck der Finanz-
planung im Allgemeinen besteht darin, die Zah-
lungsfähigkeit zu sichern und die Liquidität des 
Unternehmens zu wahren. Ein Finanzplan um-
fasst in der Regel folgende Elemente:
  Planbilanz. Die Planbilanz prognostiziert die 
Vermögens- und Finanzierungsverhältnisse am 
Ende eines Planjahres. Sie zeigt die Vermögens-
werte (Aktiven) und die Finanzierung (Verbind-
lichkeiten und Eigenkapital als Summe der Pas-
siven) für die nächsten drei bis fünf Jahre auf. 
  Planerfolgsrechnung.  Die Planerfolgsrechnung, 
die oft auch als Budget bezeichnet wird, weist 
den erwarteten Gewinn für die nächsten drei 
bis fünf Jahre aus. Dabei werden die voraussicht-
lichen Erträge und Aufwendungen geschätzt und 
einander gegenübergestellt. 

exkurs

Die Abbildung zeigt die 
Finanzierungsinstrumen-
te für Kleinunterneh-
men, die aufgrund ihres 
Wachstums einen Finan-
zierungsbedarf haben. 

  Fremdkapital
  Eigenkapital

Abbildung 11 Finanzierungsquellen für Unternehmen
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Checkliste: Aussenfinanzierung

Welche Vor- und Nachteile die Finanzierungsinstrumente der 
Aussenfinanzierung haben, zeigt die folgende Checkliste. 

Vorteile Nachteile

 Darlehen von Dritten (Familie, Freunde, andere)

  In der Regel günstige Bedingungen   Kann Streit verursachen

 Crowdlending

  Verzicht auf traditionelle Finanzinter-
mediäre wie Banken
  Relativ unkomplizierter Ablauf 
  Allenfalls attraktivere Zinssätze als 
bei Banken
  Auch für kleinere Kredithöhen 

   Ähnliche Tragbarkeitsüberlegungen 
wie bei Banken
   Je nach Anbieter unvorhersehbare 
Reaktionen der Crowd und Nicht-
finanzierung

 Mezzanine-Kapital

  Keine Sicherheiten notwendig
  Allfällige Verbesserung der Bonität, 
falls Investition als Eigenkapital 
betrachtet wird
  Schonung der Liquidität

  Höhere Finanzierungskosten durch 
Risikoaufschlag und damit relativ 
teuer
   Relativ zeitintensiv

 Beteiligungsfinanzierung

  Keine Zinszahlungen
   Keine Sicherheiten notwendig
  Verbesserung der Bonität durch  
Erhöhung des Eigenkapitals
  Schonung der Liquidität

   Kapitalgeber erwarten Gewinn- 
beteiligung und allenfalls  
Mitspracherechte

 Factoring

  Finanzierung, die mit dem Umsatz 
wächst
  Keine Wartezeit bis der Kunde zahlt
  Erhöhung der Liquidität
   Professionelle Debitorenbewirtschaf-
tung
  Auch in konjunkturell schwierigen 
Zeiten interessant

  Factoringgebühren verringern die 
Rechnungssumme
   In der Regel Mindestumsatz 
gefordert 
   Wird nicht für jedes Unternehmen 
und jede Branche angeboten
  Abhängigkeit vom Factoringanbieter
  Nicht alle Kunden akzeptieren offene 
Zession (beim Full-Factoring)

 Leasing

  Ermöglicht Anschaffung von Gütern 
ohne Einsatz von Eigenkapital oder 
Krediten
  In der Regel neuste Ausstattung 
durch vertragliche Austauschoption
   Erhöht Zahlungsfähigkeit durch 
Schonung der Liquidität
   Keine Sicherheiten notwendig
   Bilanzneutral
  Leasingraten steuerlich abzugsfähig

   Zum Teil hohe Ratenbelastung und 
damit teurer als Kreditfinanzierung
  Kündigung während der Vertrags-
laufzeit bilanzschädigend
  Starke Bindung an Leasing- 
gesellschaft und damit eingeschränk-
te Flexibilität

Diese Checkliste steht Ihnen unter postfinance.ch/ku zur Verfügung. 
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  Planmittelflussrechnung: Die Planmittelfluss-
rechnung, auch Cashflow-Statement genannt, 
weist sämtliche liquiditätswirksamen Bewe-
gungen während einer Geschäftsperiode aus, 
unterteilt in den Mittelfluss bzw. Geldfluss aus 
Geschäfts-, Investitions- und Finanzierungstä-
tigkeit. Sie zeigt die Herkunft und Verwendung 
der finanziellen Mittel auf. Eine für das Unter-
nehmen sowie für den Kapitalgeber wichtige 
Grösse, die übrigens auch für den Investitions-
entscheid von Bedeutung ist, stellt der Free 
Cashflow dar. Der Free Cashflow ist jener Betrag, 
der für die Schuldentilgung und die Gewinn- 
ausschüttungen zur Verfügung steht. 
  Kennzahlen. Als sinnvolle Kennzahlen sind der 
Liquiditätsgrad II und III, die Debitoren- und Kre-
ditorenfrist sowie die Lagerdauer in Tagen, die 
Gesamt- und Eigenkapitalrendite, der Netto-Ver-
schuldungsfaktor, die Cashflows relativ zu den 
Nettoinvestitionen, der Zinsdeckungsgrad, der 
Anlagedeckungsgrad sowie der Eigenfinanzie-
rungsgrad zu nennen.
  Liquiditätsplan. Der Liquiditätsplan prognosti-
ziert die laufenden Ein- und Auszahlungen wäh-
rend eines Jahres und zeigt auf, ob genügend 
Mittel vorhanden sind, um die laufenden Ausga-
ben wie zum Beispiel Wareneinkäufe, Löhne, 
Versicherungsprämien oder Mieten zu bezahlen. 
Die Liquiditätsplanung wird sinnvollerweise auf 
eine monatliche Basis heruntergebrochen, damit 
man einen aktuellen Überblick über die Zah-
lungsfähigkeit des Unternehmens hat.
  Ergänzende Informationen. Situativ sind zudem 
detaillierte Investitionspläne beziehungsweise 
Investitionsrechnungen zu erarbeiten. 

Fazit

Ein Wachstumsentscheid mit der notwendigen  
Finanzmittelbeschaffung verlangt aufgrund der 
weitreichenden Konsequenzen grosse Sorgfalt. Es 
gilt, alle verfügbaren Finanzierungsmöglichkeiten 
gegeneinander abzuwägen. Gerade Kleinunter-
nehmen sollten sich sowohl bei Investitions- als 
auch bei Finanzierungsentscheiden nicht scheu-
en, den Rat von mit Finanzierungsfragen vertrau-
ten Fachpersonen einzuholen. Der Treuhänder 
dürfte für viele Fragen sicher eine gute Ansprech-
person sein. 




