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Grofde Spreizung bei der Kreditnach-
frage im Mittelstand: Zwischen 2008
und 2013 entfiel in etwa die Halfte des
gesamten jahrlichen Kreditnachfrage-
volumens auf lediglich 1,4 % aller
Nachfrager — das waren kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) mit einer
Kreditnachfrage von  mindestens
1 Mio. EUR.

Dieses uberschaubare Segment (rund
23.000 KMU) pragt somit die Nach-
frage des Mittelstands nach Investiti-
onskrediten. Das Gewicht der groRvo-
lumigen Kreditnachfrage nimmt zu-
dem seit Jahren besténdig zu. Vor al-
lem &ltere sowie mittelgrofle Unter-
nehmen sind vertreten.

Bei den Unternehmen mit einem ho-
hen Kreditnachfragevolumen, liegt der
Erfolg von Kreditverhandlungen um
einiges hoher — parallel sinkt die Kre-
ditablehnungsquote: Im Jahr 2013 auf
gerade einmal 3 %.

Geldpolitik zeigt Wirkung

Der Bedarf an Krediten im Mittelstand
hat zuletzt zugelegt.1 Die Flaute der Kre-
dithachfrage der kleinen und mittleren
Unternehmen (KMU) in Deutschland zu
Investitionszwecken war im Jahr 2013
vorUber.

Relativ niedrige Fremdfinanzierungskos-
ten sowie eine noch immer historisch
niedrige Kreditablehnungsquote (2013:
14 %) haben zu einem Nachfrage-
schwung im Mittelstand gefiihrt: Das
Kreditnachfragevolumen ist von 2012 auf
2013 um 16 Mrd. EUR auf 119 Mrd. EUR
angewachsen — ein Plus von 16 % (Gra-
fik 2).2

Vieles spricht allerdings fir ein zeitweili-
ges Zwischenhoch. Zwar lag die Kredit-
nachfrage der Selbststandigen und Un-
ternehmen in Deutschland jungst Uber
Vorjahresniveau (Q3 2014 +4,5 %). Ge-
maR KfW-Kreditmarktausblick® sind hier-
fir aber maRgeblich statistische Effekte
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Grafik 2: Gesamte Kreditnachfrage

mittelstandischer Unterneh-
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006—2014.

verantwortlich.

Eine nachhaltige Belebung ist derzeit
— aufgrund noch immer verhaltener Un-
ternehmensinvestitionen — dagegen nicht
absehbar: Fiur das Jahr 2015 rechnen
wir derzeit mit einem nur geringfligigen
Anstieg der realen Unternehmensinvesti-
tionen von etwas weniger als einem Pro-
zent. Damit ladge das Vorkrisenniveau
von 2008 auch weiterhin in weiter Fer-
ne.* Das ist nicht ausreichend, um der
Nachfrage nach Bankkrediten einen
merklichen Schwung zu geben.

Grafik 1: Bedeutung der Kreditnachfrage ab 1 Mio. EUR im Mittelstand (Mittelwerte des Zeitraums 2008-2013)
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Anmerkungen: GroRer Kreditbedarf = Kreditnachfrage eines Mittelstandlers zur Investitionsfinanzierung von mindestens 1 Mio. EUR. Zur Vermeidung von Verzerrun-
gen sind die durchschnittlichen Werte des Zeitraums 2008 bis 2013 dargestellt. Die jahresspezifischen Anteile und Volumen variieren entsprechend.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2009-2014.
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Grafik 3: Bedeutung groBer Kreditnachfragevolumen von 2010-2013
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Anteil kleiner
Kreditbedarf

(<1 Mio. EUR)

Klarer Trend im Mittelstand: GroRere
Volumen gefragt

Trotz einem in der Gesamtsicht deutli-
chem Anstieg der mittelstandischen Kre-
ditnachfrage: Dieser findet keineswegs in
der Breite statt — nicht mehr KMU bean-
tragen Investitionskredite bei Banken
und Sparkassen (2013: 32 %). Stattdes-
sen belegt das KfW-Mittelstandspanel
einen starken Bedeutungszuwachs sehr
groBer  Kreditnachfragevolumen  ab
1 Mio. EUR im Jahr. Das hat KfW Rese-
arch zum Anlass genommen, einen de-
taillierten Blick auf diesen Trend zu wer-
fen.

Geringe Nachfragerzahl, aber groRe
Wirkung

Rund 23.000 mittelstandische Unterneh-
men hatten in den Jahren 2008-2013
durchschnittlich einen Investitionskredit-
bedarf von 1.Mio. EUR oder dariber.
Das sind im Mittel gerade einmal 1,4 %
aller KMU, die Kreditverhandlungen fiih-
ren (Grafik 1 — linke Seite). Gemessen
am gesamten Mittelstand sind das nicht
mehr als ein halbes Prozent aller deut-
schen KMU. Die Anzahl der Nachfrager
in diesem Segment ist demnach sehr
klein.

Diese vergleichsweise wenigen Unter-
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2011-2014.

nehmen entfalten allerdings eine erhebli-
che Wirkung (Grafik 1 — rechte Seite):
Auf den Anteil kreditsuchender KMU mit
mindestens 1 Mio. EUR Bedarf entfallen
zwischen 2008-2013 im Jahresdurch-
schnitt allein 57 Mrd. EUR oder 48 % der
Gesamtnachfrage der KMU.

Im Mittel liegt der Kreditbedarf zur Inves-
titionsfinanzierung in diesem Segment
bei rund 3,4 Mio. EUR (Median: 1,9 Mio.
EUR). Das entspricht ungefdhr dem
19-fachen Wert der durchschnittlichen

Kreditnachfrage des Mittelstands im be-
trachteten Zeitraum.

Rascher Bedeutungsgewinn

In jingerer Vergangenheit ist der Anteil
der grofvolumigen Nachfrage an der ge-
samten mittelstdndischen Kreditnachfra-
ge bestandig und rasch angestiegen:
Von 37 % im Jahr 2010 auf nunmehr
59 % im Jahr 2013 (Grafik 3). Ein Zu-
wachs von uber 20 Prozentpunkten in-
nerhalb von vier Jahren. Mit Folgen: Im
betrachteten Zeitraum lag dieser An-
teilswert noch nie so hoch wie im Jahr
2013. Von den insgesamt 119 Mrd. EUR
Investitionskreditbedarf entfielen allein
70 Mrd. EUR auf das Segment der grol3-
volumigen Nachfrage — verteilt auf rund
21.500 KMU (Grafik 4).

Etablierte KMU fragen nach — Junge
auf dem Riickzug

Etablierte Unternehmen mit einem Be-
triebsalter von mehr als 20 Jahren sind
in der Detailbetrachtung das am haufigs-
ten vertretene Segment unter den Nach-
fragern grof3er Kreditvolumen (Grafik 5 —
Mitte). Seit dem Jahr 2010 stellen diese
KMU (mindestens) die Halfte der Nach-
frager, im Jahr 2013 gehorte fast jeder
dritte Mittelstdndler mit groRer Kredit-
nachfrage zu den lange etablierten Un-
ternehmen (Grafik 5).

Im Gegenzug sind immer weniger Jung-
unternehmen (Unternehmensalter bis
funf Jahre) unter den Nachfragern zu
finden. Waren es im Jahr 2009 noch

Grafik 4: Kennziffern zur Nachfrage groRer Kreditvolumen 2008-2013
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Grafik 5: Struktur der Nachfrager groRer Kreditvolumen im Mittelstand 2008-2013
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Anmerkungen: BeschéftigtengroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschéttigten.

28 %, sank dieser Anteil bis zum Jahr
2013 auf 3 %. Dieser drastische Riick-
gang findet nicht ausschlieRlich im Seg-
ment der groRvolumigen Kreditbedarfe
statt. Er ergibt sich auch bei Betrachtung
der Gesamtkreditnachfrage (von 33 Mrd.
EUR im Jahr 2007 auf zuletzt 8 Mrd.
EUR im Jahr 2013). Auf diese Entwick-
lung hat KfW Research bereits friiher
hingewiesen.5 Eine zentrale Ursache
liegt danach im erkennbaren Rickgang
der Grundungstatigkeit seit der Jahrtau-
sendwende — die Zahl neu gegriindeter
und junger Unternehmen ist riicklaufig;®
und damit zwangslaufig die Anzahl der
Nachfrager sowie das gesamte Volumen
nachgefragter Kredite dieses Segments.

Industrieller Mittelstand haufig vertre-
ten

Rund 7 % aller Mittelstandler zahlen zum
Verarbeitenden Gewerbe. Dagegen fin-
det sich im Jahr 2013 mit 18 % nahezu
der dreifache Anteil dieser Branche unter
den Nachfragern groRvolumiger Kredite
(Grafik 5 — links). In den vergangenen
Jahren lag dieser Faktor noch (zum Teil
erheblich) héher. Woran liegt das? Un-
ternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes beanspruchen aufgrund ihrer Gber-
durchschnittlichen Investitionstatigkeit
oftmals hohere externe Finanzierungsvo-
lumen — so entfallen allein ein Fiinftel der
Bruttoanlageinvestitionen im Mittelstand

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2009-2014.

2013 auf den industriellen Mittelstand.”
Ferner werden kapitalintensive Aktivita-
ten, wie beispielweise Auslands®- oder
Innovationstatigkeit’, wesentlich haufiger
durchgefuhrt.

einigen Jahren an Gewicht. Im Jahr 2013
kamen 42 % der Nachfrager aus dieser
Groflenklasse.

Die hohe und gewachsene Bedeutung ist
auf das Investitionsverhalten des Seg-
ments zuriickzufiihren: Gemessen am
Investitionsvolumen je FTE-Beschaftig-
tem (die so genannte Investitionsintensi-
tat) erreichen diese KMU  mit
10.102 EUR den hdchsten Wert aller

MittelgroBe KMU legen sichtbar zu

GroRere Mittelstandler sind ebenfalls re-
lativ haufig vertreten (Grafik 5 — rechts).
Vor allem das Segment der mittelgroRen
KMU (10-49 Beschéaftigte) gewinnt seit

Grafik 6: Ausgang von Kreditverhandlungen in Abhangigkeit vom Kreditbe-
darf
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Anmerkungen: Fur das Jahr 2008 liegen fir eine verlassliche Hochrechnung zu wenige Falle vor. Auf eine
Ausweisung der Werte wurde daher verzichtet.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2010-2014.



GroRenklassen. Mit anderen Worten:
Der relative Umfang der Investitionspro-
jekte ist bei diesen Unternehmen grofRer.
Und er ist seit dem Jahr 2010 um 48 %
angestiegen (im gesamten Mittelstand ist
die Investitionsintensitat 2013 im Ver-
gleich zum Jahr 2010 nahezu unveran-
dert). Mit diesem hohen relativen Investi-
tionsvolumen geht ein wachsender Kre-
ditbedarf einher.

Unternehmen mit groBem Nachfrage-
volumen haben groReren Verhand-
lungserfolg

Mittelstandler, die ein hohes Kreditnach-
fragevolumen aufweisen, sind auch er-
folgreicher in Kreditverhandlungen als
der Durchschnitt der in Verhandlung ste-
henden KMU (Grafik 6). Der Anteil von
Unternehmen, bei denen samtliche Ver-
handlungen erfolgreich verlaufen, Uber-
steigt bei einer Nachfrage von mindes-
tens 1 Mio. EUR den entsprechenden
Anteil fur alle verhandelnden KMU; in
den letzten vier Jahren jeweils zwischen
12 und 14 Prozentpunkten.

Parallel dazu scheitern Kreditverhand-
lungen um ein Vielfaches haufiger im
gesamten  Mittelstand  (Kreditableh-
nungsquote 2013 von 14 %), verglichen
speziell mit jenen KMU, die hohe Kredit-
volumen nachfragen (2013: 3 %).

Viele Grliinde dafir liegen in der Struktur
der Nachfrager. So wird das Segment
der Nachfrager groRer Kreditvolumen
stark gepragt durch groRere sowie dltere
Mittelstandler (Grafik 5). Allein 80 % der
KMU sind seit mindestens zehn Jahren
am Markt aktiv. Zweiundsiebzig Prozent
weisen eine mit mindestens zehn FTE-
Beschaftigten Uberdurchschnittliche Un-
ternehmensgrofie auf. Hier ist anzuneh-
men, dass gewachsene und gefestigte

Beziehungen zwischen den KMU und
den Kreditinstituten bzw. den entspre-
chenden Beratern bestehen. So liegen
notwendige Unterlagen oftmals bereits
vor, Vertrauen zwischen beiden Parteien
ist vorhanden, die Bank kennt die Unter-
nehmenshistorie und kann die Manage-
mentfahigkeiten beurteilen. Die Informa-
tionsdifferenzen sind damit relativ gering
bzw. mit wenig Aufwand zu Gberwinden.

Fir kleinere und junge KMU gilt hinge-
gen vielfach: Sind die nachgefragten
Kreditvolumen aus Sicht der Banken o-
der Sparkassen (zu) gering, scheuen
Kreditgeber oftmals vor einem aufwandi-
gen Abbau der Informationsdifferenzen
zuriick. So koénnen junge Unternehmen
(naturgemaf) beispielsweise noch keine
Kredithistorie vorweisen, die eine ver-
I&ssliche Einschatzung ihrer Kreditwir-
digkeit seitens der Bank zulasst. Dies
kann sich unter anderem in Risikoauf-
schlagen beim Zins oder hohen Anforde-
rungen an Sicherheiten bemerkbar ma-
chen.

Aus dem Grund scheitern Kreditverhand-
lungen kleiner KMU (weniger als finf
Beschaftigte) strukturell bedingt noch
immer erheblich haufiger als bei groRe-
ren Mittelstdndlern (50 und mehr Be-
schaftigte): 17 % im Vergleich zu 3 % im
Jahr 2013. Und das ungeachtet der ge-
genwartig ausgesprochen guten Bedin-
gungen zur Aufnahme von Bankkrediten.

Zusammenfassung

Der vorliegende Artikel zeigt erstmalig
die betrachtliche Bedeutung und den
rasch zunehmenden Stellenwert, den die
Nachfrage nach groRen Kreditvolumen
(ab 1 Mio. EUR) an der gesamten jahrli-
chen Kreditnachfrage mittelsténdischer
Unternehmen einnimmt.

Trotz einer — dem Volumen nach — ho-
hen Relevanz: Das Segment ist relativ
klein und stark gepragt durch grofiere
sowie altere Unternehmen. Diese fiihren
haufig deutlich gréRere Investitionspro-
jekte durch. Im Mittelstand insgesamt ist
das Bild ein anderes: So liegt der durch-
schnittliche Bedarf eines KMU zur Inves-
titionsfinanzierung zwischen 2005-2013
bei ,nur‘ rund 162.000 EUR. Dazu
kommt, dass in circa drei Viertel aller
Falle der Kreditbedarf unter 100.000
EUR liegt (2013: 71 %). Mit anderen
Worten: In der Gesamtheit des Mittel-
stands ist die Nachfrage nach Investiti-
onskrediten in aller Regel Uberschaubar
und von GroRenproblemen begleitet. Da-
ran wird sich auch kiinftig kaum etwas
andern. m

Das KfW-Mittelstandspanel

Das KfW-Mittelstandspanel wird seit
dem Jahr 2003 als Wiederholungsbe-
fragung der kleinen und mittleren Un-
ternehmen in Deutschland durchge-
fuhrt. Zur Grundgesamtheit des KfW-
Mittelstandspanels gehéren alle priva-
ten Unternehmen samtlicher Wirt-
schaftszweige, deren Umsatz die Gren-
ze von 500 Mio. EUR pro Jahr nicht
Ubersteigt. Die Stichprobe ist so konzi-
piert, dass reprasentative, verlassliche
und mdéglichst genaue Aussagen gene-
riert werden.

Mit einer Datenbasis von bis zu 15.000
Unternehmen pro Jahr stellt das KfWw-
Mittelstandspanel die einzige repré-
sentative Erhebung im deutschen
Mittelstand und damit die wichtigste
Datenquelle fir mittelstandsrelevante
Fragestellungen dar.

Unter Kreditbedarf wird die Kreditsumme verstanden, die ein mittelstdndisches Unternehmen im jeweiligen Jahr zur Investitionsfinanzierung bei Banken oder Sparkas-

sen beantragt hat. Somit wird hier ausschlieRlich die Nachfrageseite von Kreditverhandlungen betrachtet. Keine Aussage ist damit mdglich, welches Volumen an
Bankkrediten letztlich tatsachlich zur Investitionsfinanzierung eingesetzt wurde.
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