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Vorwort

Die Debatte um die Finanzierungsprobleme der kleinen und mittleren Unternehmen in
Deutschland reifdt nicht ab. Dies ist kein Wunder, denn die Veranderungen auf den Finanz-
markten schreiten weiter voran. Die Kreditinstitute passen sich den neuen Bedingungen an,
indem sie ihre Kreditvergabe konsequenter und professioneller als friiher an Kosten- und
Risikoaspekten ausrichten. Sie haben die Kreditvergabebedingungen verscharft, fordern
risikoorientierte Zinsen, mehr Transparenz, umfangreichere Sicherheiten und eine bessere
Eigenkapitalausstattung als Voraussetzung fir eine positive Kreditentscheidung.

Diese Anforderungen konfrontieren die Unternehmen mit dem Finanzmarktwandel und be-
schreiben die neuen Rahmenbedingungen, an die sie sich anpassen mussen. Die vorliegen-
de Untersuchung belegt, dass diese Anpassungsprozesse in vollem Gange sind. Aber sie
brauchen Zeit und erfolgen auch nicht reibungslos. Gegenseitige Schuldzuweisungen zwi-
schen Banken und Unternehmen sind fehl am Platze, denn beide Seiten stehen unter gro-
Rem Druck und missen kampfen, um am Markt bestehen zu kénnen. Die KW méchte diese
Prozesse transparent machen, zu einer Versachlichung der Diskussion um die Finanzie-
rungssituation der Unternehmen beitragen und eine verlassliche neutrale Datenbasis hier-
Uber schaffen. Dazu haben wir in Zusammenarbeit mit 24 Wirtschaftsverbanden im Herbst
2003 wiederum eine Befragung zu den aktuellen Finanzierungsbedingungen der deutschen
Unternehmen durchgefuhrt.

Die Befragungsergebnisse zeigen einerseits, dass die Finanzierungsprobleme der Unter-
nehmen weiter bestehen, weisen aber auch andererseits darauf hin, dass Banken und Un-
ternehmen lernen, sich auf die neuen ,Spielregeln einzustellen sowie neue Wege und For-
men der Zusammenarbeit bzw. Finanzierung finden: Es wird beispielsweise mehr Offenheit
und Transparenz gelibt und das bankinterne Rating wird immer selbstverstandlicher. Aber es
bleibt auch noch viel zu tun und dabei wollen wir als Forderinstitut des Mittelstands unseren
Beitrag leisten.

Im Rahmen der KW Mittelstandsbank haben wir unser Férderangebot konsequent auf die
veranderten Finanzierungsbediirfnisse des Mittelstands ausgerichtet. Mit dem Unternehmer-
kredit kdnnen wir dem wachsenden ,Férderbedarf* mit einem sehr einfachen und giinstigen
Standardférderkredit begegnen. Zur Verkleinerung der Eigenkapitalliicke entwickeln wir In-
strumente, die auch dem breiten Mittelstand den Zugang zum Beteiligungskapitalmarkt eroff-
nen. Und fur diejenigen, fur die dies nicht in Frage kommt, haben wir das neue Produkt Un-
ternehmerkapital entwickelt, ein mezzanines Finanzierungsinstrument, das die Vorteile von
Fremd- und Eigenkapital kombiniert. Flankierend zur Entwicklung und Verbreiterung unserer
Finanzierungsprodukte haben wir unser Informations- und Beratungsangebot ausgebaut. Mit
diesem transparenten und auf die Bedurfnisse der mittelstandischen Unternehmen zuge-
schnittenen Férderangebot hilft die KIW Mittelstandsbank kleineren und mittleren Unterneh-
men ihre Finanzierungsprobleme zu bewaltigen und ihre Chancen im Markt zu nutzen.

Hans W. Reich
Sprecher des Vorstands der KfW
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Unternehmensfinanzierung: Noch kein Grund zur Entwarnung ...

... aber Fortschritte bei der Anpassung an neue Spielregeln des Finanzmarkts

Ergebnisse der Unternehmensbefragung 2003/2004

1 Hauptergebnisse

Zusammen mit 24 Fach- und Regionalverbanden der Wirtschaft hat die KFW auch in
diesem Jahr eine breitflachige Befragung von Unternehmen aller Gro3enklassen,
Branchen, Rechtsformen und Regionen zu ihrer Bankverbindung, ihren Kreditbedin-
gungen und ihren Finanzierungsgewohnheiten durchgefiihrt." Wie im Jahr zuvor ist
das Ziel, Naheres zu diesen Problemkreisen festzustellen, vor allem aber herauszu-
finden, in welchem MaRe die strukturellen Anderungen auf den Finanzmarkten zu
einem Wandel der Unternehmensfinanzierung gefuhrt haben.

Darlber hinaus wurden in diesem Jahr wiederum Informationen zu einem Sonder-
thema erfragt. Hierbei handelte es sich um den Themenkomplex Rating, das mit dem
Wandel der Finanzmarkte, der zunehmenden Risikoorientierung der Kreditinstitute
und dem immer schwierigeren Zugang zu Fremdfinanzierungen immens an Bedeu-
tung gewonnen hat. Die Hauptergebnisse sind:

Finanzierungsbedingungen nach wie vor schwierig

1. Der Finanzmarktwandel schreitet zlgig voran. Die Kreditaufnahme ist in den letz-
ten zwoIf Monaten wiederum fur Uber 43 % der Unternehmen spurbar schwieriger
geworden.

2. Immerhin knapp die Halfte der antwortenden Unternehmen haben im Betrach-
tungszeitraum grofRRere Investitionen durchgefuhrt, Gberwiegend mit dem Ziel der
Umsatzsteigerung. Nur 12 % der Unternehmen berichten von der Ablehnung ei-
nes Kreditantrags, vor allem Kleinunternehmen, Handwerker und ostdeutsche
Unternehmen. Hauptgrund hierflr ist eine veranderte Geschaftspolitik der Kredit-
institute.

3. Das wachsende Risikobewusstsein der Kreditinstitute wirkt sich auf grof3e und
kleine Unternehmen in sehr unterschiedlicher Weise aus: Grolzere Unternehmen
spuren vor allem die erhéhten Transparenzanforderungen der Institute, die diese
fur eine umfassende Risikoanalyse und die Berechnung risikoadaquater Finanzie-
rungskonditionen bendtigen. Fur kleinere Unternehmen, die i.d.R. auch kleinere
Kreditvolumina beantragen, lohnt sich eine aufwendige Risikoanalyse betriebs-
wirtschaftlich hingegen kaum. Hier versuchen die Institute ihr Risiko vermehrt
durch die Einforderung von Sicherheiten zu begrenzen und lehnen Kreditantrage
auch haufiger ab.

' Zur Datenerhebung und Struktur der Daten s. Anhang.
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Die Tatsache, dass drei Viertel der von Kreditablehnungen betroffenen Unter-
nehmen bereit gewesen waren auch hohere Zinsen zu zahlen, macht deutlich,
dass fur viele Unternehmen immer noch der ,access to credit* und nicht so sehr
die Zahlungsbereitschaft oder ,-fahigkeit* das eigentliche Problem ist. Hier hat der
Finanzmarktwandel noch nicht zu der erwarteten flachendeckenden Verbesse-
rung des Kreditzugangs gefuhrt. Insbesondere kleinere Unternehmen, die beson-
ders haufig von dieser Form der Kreditrationierung betroffen sind, kdnnten von
einer starker risikoorientierten Konditionendifferenzierung profitieren. Sie mussten
zwar einen hoheren Zins zahlen, aber das ist immer noch besser, als gar keinen
Kredit zu bekommen.

Insgesamt legen die Untersuchungsergebnisse nahe, dass es keinen Rickzug
der Kreditinstitute aus der Mittelstandsfinanzierung gibt, sondern vielmehr eine
zunehmende Spezialisierung einzelner Institute auf bestimmte Kundengruppen.
Hierfur spricht auch, dass grof3ere Unternehmen nicht weniger als kleinere von
einer angedrohten oder sogar vollzogenen Kindigung ihrer Bankverbindung be-
troffen waren.

Eigenkapital und neue Finanzierungsinstrumente auf dem Vormarsch

6.

Nicht zuletzt aufgrund des schwieriger (und teurer) werdenden Kreditzugangs
versuchen viele Unternehmen durch die Nutzung anderer Finanzierungsquellen
ihre Finanzierungsstruktur zu diversifizieren. Die Innenfinanzierung aus Gewinnen
und Abschreibungen sowie Bankkredite werden zwar auf absehbare Zeit die mit
Abstand wichtigsten Finanzierungsinstrumente fir Unternehmen bleiben, aber
andere Quellen werden an relativer Bedeutung gewinnen.

Dabei zeigen sich erhebliche Unterschiede entlang der Unternehmensgrol3e:
Grolde Unternehmen wollen starker als kleinere konzerninterne Finanzierungen,
Unternehmensanleihen und Derivate ausbauen. Fur mittlere Unternehmen steht
der Ausbau der Leasingfinanzierung im Vordergrund. Kleinere Unternehmen wol-
len insbesondere die Innenfinanzierung und das Factoring intensiver nutzen. Den
uber alle GroRenklassen hinweg grofdten Bedeutungszuwachs messen die Unter-
nehmen dem Leasing und der Beteiligungsfinanzierung bei (ausgehend allerdings
von einem sehr niedrigen Niveau).

Nur etwa 40 % der Unternehmen halten ihre Eigenkapitalquote fur angemessen,
rund 45 % planen eine Eigenkapitalerhdhung und etwa 15 % wurden gerne erho-
hen, sehen hierflr aber keine realistischen Moglichkeiten. Das mit gro3em Ab-
stand wichtigste Instrument der Eigenkapitalerh6hung ist die starkere Einbehal-
tung von Gewinnen, gefolgt von der Erhéhung eigener Einlagen. Etliche Unter-
nehmen wollen ihre Finanzierungsstruktur aber auch durch Mezzanine- und Be-
teiligungskapital verbessern.

Gunstige Kredite sind beliebtestes Forderinstrument

9. Fordermittel sind fur die Investitionsfinanzierung der Unternehmen von erhebli-

cher Bedeutung. Etwa 30 % der Unternehmen greifen auf die existierenden For-
derangebote (Zuschusse, Zulagen, Forderkredite, Burgschaften etc.) zurick. Un-
ter den Forderangeboten werden die Forderkredite der KFW Bankengruppe mit
groRem Abstand am haufigsten genutzt, gefolgt von Zulagen und Zuschussen,
Forderkrediten der Lander und Burgschaften.
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10.Im Allgemeinen ist der Informationsstand Uber Férderangebote gut. 10 % derjeni-
gen Unternehmen, die keine Fordermittel in Anspruch genommen haben, be-
grunden dies mit fehlenden Informationen, obwohl es nicht nur im Internet son-
dern auch bei Banken, Kammern, Verbanden, Steuer- und Unternehmensbera-
tern ein breites Informationsangebot gibt.

11.Wer Fordermittel beantragt, hat auch gute Chancen, welche zu bekommen: Im
Schnitt haben fast drei Viertel der Antragsteller eine Zusage erhalten. Die ande-
ren Antrage sind teilweise noch in Bearbeitung, wurden selber storniert oder auf-
grund der Nichterflllung der Forderkriterien bzw. mangelnder Kreditwurdigkeit
von der Hausbank oder den Forderinstituten abgelehnt.

Rating durchdringt die Bankbeziehung

12.Die hohe Bedeutung, die dem Rating fur die Unternehmensfinanzierung zukommt
ist inzwischen den meisten Unternehmen klar. Uber 70 % der Unternehmen ken-
nen die Kriterien, die ihre Bank dem Rating zugrunde legt, aber nur gut die Halfte
kennt auch das Ratingergebnis. Drei Viertel von diesen sind mit der erhaltenen
Ratingnote einverstanden bzw. halten sie fur angemessen, und fast alle anderen
sind mit der Bank Uber ihre Einstufung zumindest im Dialog.

13. Trotz der relativ hohen Zustimmung zur Ratingnote wollen viele Unternehmen
(Uber 60 %) ihre Einstufung weiter verbessern. Hierfur nimmt fast die Halfte von
ihnen externe Beratung in Anspruch (bzw. plant dies); die Kleineren vor allem
durch Steuerberater, Verbande und Kammern, die Gro3eren starker von Banken
und Ratingagenturen.

14.Zur Verbesserung ihres Ratings setzen die Unternehmen auf eine breite Palette
von Mal3nahmen. An vorderster Stelle stehen die Verbesserung des Rechnungs-
wesens und des Controllings, die Liquiditatserhéhung durch verbessertes Forde-
rungsmanagement und die Erhdhung der Eigenkapitalquote.

15. Die Bemuhungen der Unternehmen um eine Ratingverbesserung sind durchaus
nicht aussichtslos: Trotz der im Befragungszeitraum eher ungunstigen konjunktu-
rellen Lage konnten immerhin fast 20 % der Unternehmen ihre Ratingeinstufung
in den letzten zwolf Monaten verbessern. Allerdings wurden im gleichen Zeitraum
auch ca. 13 % der Unternehmen herabgestuft.

Fazit: Anhaltende Finanzierungsprobleme, aber auch ermutigende Indizien

Zusammenfassend belegen die Ergebnisse, dass der Wandel auf den Finanzmark-
ten zugig vorangeschritten ist. Die Finanzierungsprobleme der Unternehmen haben
sich gegenuber den Vorjahren nicht entspannt, aber es sind sowohl auf Seiten der
Kreditinstitute als auch der Unternehmen deutliche Verhaltensanderungen feststell-
bar, die darauf hindeuten, dass sich beide wieder einander annahern: Die Institute
bekommen ihre Mittelstandsrisiken langsam wieder in den Griff und die Unternehmen
lernen den Umgang mit dem Rating, wollen ihre Eigenkapitalquote steigern und ihre
Finanzierungsquellen diversifizieren. Auch wenn es noch ein weiter Weg dorthin ist,
sind dies ermutigende Zeichen fur die Zukunft.
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2 Wandel der Finanzierungsbedingungen schreitet voran

Die Unternehmensfinanzierung ist im Wandel begriffen; der Anstol3 kommt von den
Finanzmarkten und wird getrieben vom technischen Fortschritt in der Informations-
verarbeitung, von der Deregulierung und Globalisierung der Markte, den gestiegenen
Anspruchen der Sparer und Investoren sowie vom steigenden Wettbewerb der Ban-
ken um Anleger und Kunden. Bei den Kreditinstituten steigen sowohl das Risikobe-
wusstsein als auch die Fahigkeiten, Risiken zu erfassen, zu bewerten und zu steu-
ern. Dies ermdglicht es ihnen, Kreditvergabe und Kreditkonditionen starker als bis-
lang an der Bonitat des Kredithehmers und den Erfordernissen der Risikosteuerung

auszurichten.

Die Ertragsschwache der deutschen Banken und die im internationalen Vergleich
niedrigen Zinsmargen lassen aulderdem erwarten, dass sie eine generelle Konditio-
nenerhohung anstreben und danach trachten, ihre Kreditportfolios von Risiken zu

entlasten.

Bereits bei der Befragung der letzten Jahre hatte sich ergeben, dass die Unterneh-
men den Wandel auf den Finanzmarkten deutlich spiiren? und ihre Finanzierung
problematischer geworden ist. Es stellt sich die Frage, ob sich diese Tendenz fortge-

setzt hat oder ob die Veranderungen bereits weitgehend abgeschlossen sind.

Um zu erfahren, wie sich die Beziehungen zwischen Unternehmen und Banken ent-
wickelt haben, wurden die Unternehmen zunachst gefragt, ob die Kreditaufnahme
der Unternehmen in den letzten zwoIf Monaten leichter oder schwerer geworden ist,
wie sich die Kreditlinien entwickelt haben, und ob die Unternehmen in den letzten
drei Jahren eine Kindigung ihrer Bankverbindung hinnehmen mussten oder ihnen

eine Klndigung in Aussicht gestellt wurde.

21 Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme nehmen zu

Ahnlich wie in der letztjahrigen Befragung geben 43 % der befragten Unternehmen
an, dass die Kreditaufnahme in den vergangenen 12 Monaten (vor der Befragung)
schwieriger geworden ist. Der Wandel auf den Finanzmarkten ist also langst nicht

abgeschlossen, die Probleme, denen sich die kreditsuchenden Unternehmen gegen-

2 Plattner (2003a), S. 21.
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uber sehen, halten unvermindert an. Diese Einschatzung wird von den Unternehmen

aller Branchen, Grof3enklassen und Rechtsformen gleichermalien geteilt. Von einer

leichter gewordenen Kreditaufnahme berichtet nur eine kleine Minderheit von 4 %

der Unternehmen.

Bei einer Betrachtung nach Branchen zeigen sich ahnliche Einschatzungen wie im

Vorjahr. Das Ausmal der Erschwernisse ist im Bau mit 58 % am hdchsten, gefolgt
vom Einzelhandel mit 47 % (Abbildung 1).

Abbildung 1: Kreditaufnahme: Branchen (Anteile in %)
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Auch fir Handwerksunternehmen sowie fiir Unternehmen aus den neuen Bundes-

landern (Abbildung 2) ist der Zugang zu Krediten in Uberdurchschnittlichem Malde

schwieriger geworden.




Abbildung 2: Kreditaufnahme: Handwerk und Regionen (Anteile in %)
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Nach wie vor berichten — mit 48 % der antwortenden Unternehmen — die Kunden von

Genossenschaftsbanken am haufigsten von einer Erschwernis der Kreditaufnahme

(Abbildung 3).
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Abbildung 3: Kreditaufnahme: Hauptbankverbindung* (Anteile in %)

Sparkasse (21 78) I% 50'2% _
Private Bank (2323) I% 53,7% _
W leichter
1 gleich
W schwieriger
Genossenschaftsbank b o
All Untemehmen (211) l% 52.9% _
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* Da ein Unternehmen mehrere Hauptbankverbindungen haben kann, addiert sich die Anzahl der Bankverbin-
dungen nicht zur Anzahl aller Unternehmen.

Wie Abbildung 4 zeigt, klagen insbesondere kleine Unternehmen Gber zunehmende
Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme. Analog zu der Erhebung des Vorjahres
nimmt dieser Anteil mit zunehmender GréRe ab: Wahrend fast die Halfte der Kleinst-
unternehmen (bis 1 Mio EUR Jahresumsatz) mit Erschwernissen bei der Kreditbe-
schaffung kampfte, trifft dies nur auf gut ein Drittel der Unternehmen mit mehr als

50 Mio EUR Jahresumsatz zu. Der Wandel auf den Finanzmarkten trifft die kleinen

Unternehmen offenbar starker als die grof3en.
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Abbildung 4: Kreditaufnahme: UmsatzgréoRenklassen (Anteile in %)
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Die statistisch-6konometrische Analyse offenbart, dass sich die erlauterten Unter-
schiede bei der Erschwernis der Kreditaufnahme ausschlieRlich auf die Unterneh-
mensgrofde (fur Unternehmen ab 50 Mio EUR Jahresumsatz haben die Schwierigkei-
ten weniger zugenommen als fur kleinere Unternehmen), nicht jedoch auf andere
beobachtete Einflussgréofien wie Rechtsform, Regionszugehdérigkeit und Branche zu-

rickfuhren lassen.

Zu dem Ergebnis tragen neben den oben genannten Faktoren sicherlich auch kon-
junkturelle Faktoren bei: Der Zeitraum, der durch die Befragung abgedeckt wird, ist
durch eine schwache Konjunktur und steigende Insolvenzzahlen gekennzeichnet, in
vergleichbaren Situationen waren die Banken bei der Kreditvergabe auch friher
schon besonders vorsichtig. Die relative Starke des strukturellen und des konjunktu-
rellen Effekts lassen sich im Rahmen dieser Untersuchung allerdings nicht differen-

zieren.?

* Andere Untersuchungen (Detken/Lang (2004 ), Deutsche Bundesbank (2002), Nehls und Schmidt
2004) stutzen die Vermutung, dass der konjunkturelle Einfluss allein die Zuriickhaltung der Banken bei
der Kreditvergabe nicht erklaren kann. Polleit (2004) erklart den Rickgang des Kreditobligos bei den

Banken allein durch die Nachfrage nach Bankkrediten.
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Dass die Wahrnehmung der Unternehmen relativ zutreffend und nicht durch einseiti-
ge Betonung der Negativaspekte verzerrt ist, zeigt auch ein Vergleich mit dem Bank
Lending Survey der EZB fur Deutschland: Danach hat sich die Kreditvergabepolitik
der deutschen Kreditinstitute im Laufe des Jahres 2003 deutlich verscharft, wenn

auch mit abnehmender Tendenz.*

2.2 Transparenzanforderungen und Sicherheitsbedurfnisse

steigen

Die Faktoren, an denen die Unternehmen die zunehmenden Schwierigkeiten bei der
Kreditvergabe festmachen, haben sich im Vergleich zur Erhebung des Vorjahres
kaum verandert. So geben zwei Drittel der Unternehmen, deren Kreditaufnahme
schwieriger geworden ist, an, dass sich die Kreditaufnahme dadurch erschwert habe,
dass die Banken mehr Kreditsicherheiten verlangen als bislang. Dies gilt vor allem
fur Unternehmen mit einem Jahresumsatz von weniger als 10 Mio Euro. Wie im Vor-
jahr sind wiederum Kunden von Genossenschaftsbanken (Abbildung 6) sowie Unter-
nehmen aus der Baubranche (Abbildung 7) tGberdurchschnittlich von den erhdéhten
Anforderungen an die Sicherheiten betroffen — fur letztere ist der Unterschied aber

statistisch nicht signifikant.

* Deutsche Bundesbank (2004)
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Abbildung 5: Griinde fiir die Verschlechterung der Kreditaufnahme*: UmsatzgréRenklassen

(Anteile in %)
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Uber 1 bis 2,5 Mio
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Uber 2,5 bis 10 Mio
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Uber 10 bis 50 Mio
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iiber 50 Mio EUR
(252)

Alle Unternehmen
(1821)

* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.
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Banken und Kreditinstitute kdnnen durch die genaue Kenntnis der Geschaftszahlen

einen besseren Uberblick tiber das Unternehmen und damit tiber das Risiko, dass

sie bei Kreditgewahrung eingehen, erhalten. Sie dringen daher nicht nur auf (das

althergebrachte Instrument von) mehr Sicherheiten, sondern auch zunehmend auf

die Offenlegung von Geschaftszahlen und -strategien. Dies berichten 63 % der

Unternehmen, deren Kreditaufnahme schwieriger geworden ist. Es gilt vor allem flr

groliere Unternehmen — je gréfier das Unternehmen, desto eher gibt es an, dass

sich die Kreditaufnahme dadurch erschwert habe, dass die Bank mehr Transparenz

verlange (Abbildung 5). Dies gilt ebenso fur Personengesellschaften und den Einzel-

handel, ist jedoch eher auf die Unternehmensgréfe in diesen beiden Untergruppen

zuruckzufihren.

Wahrend in Abbildung 6 nur geringe Unterschiede zwischen den Bankengruppen

zeigt, offenbart eine 6konometrische Analyse, dass vor allem die Sparkassen ver-

starkt Uber ihre Kunden Bescheid wissen wollen: Zwar ist der Anteil ihrer Kunden, die

dies berichten, kaum hdher als bei den anderen Bankengruppen. Jedoch sind die

Sparkassenkunden im Durchschnitt kleiner als etwa die Kunden privater Banken, so

dass man hatte erwarten mussen, dass sie auch weniger von den verstarkten Trans-
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parenzanforderungen betroffen sind, so wie man es auch bei den ebenfalls eher klei-

nen Kunden der Genossenschaftsbanken feststellt.

Eventuell spielt hier ein Sondereffekt eine Rolle: Viele Sparkassen haben in den Jah-

ren 2002/2003 erstmals das einheitliche Ratingsystem des Sparkassenverbandes

(DSGV) eingefihrt und in diesem Zusammenhang wurden unter Umstanden beson-

ders viele Sparkassenkunden auch erstmals mit den hoheren Transparenzanforde-

rungen konfrontiert. Bei vielen Privatbanken und auch im Genossenschaftsverbund

fand dies teilweise schon wesentlich friher statt.

Abbildung 6: Griinde fiir die Verschlechterung der Kreditaufnahme*: Hauptbankverbindung

(Anteile in %)

Sparkasse (992)

Private Bank (968)

Genossenschaftsbank
(589)

Alle Unternehmen
(1821)

* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.
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Auch gestiegene Anforderungen an die Dokumentation des Finanzierungsbedarfs

dienen dem Ziel der Risikoerfassung bei den Banken. Die Anforderungen an die Do-

kumentation des Vorhabens rangieren auf Rang drei unter den Erschwernissen bei

der Kreditaufnahme. Die Nennhaufigkeit ist mit 46 % (Basis: Unternehmen, deren

Kreditaufnahme schwieriger geworden ist) allerdings deutlich geringer als bei den

beiden zuvor genannten Grunden. Von Kleinstunternehmen (mit weniger als 1 Mio

EUR Jahresumsatz) wird dieser Grund am seltensten genannt. Offenbar lohnt es

sich fur die Kreditinstitute bei kleineren Darlehen — wie sie typischerweise auch von

kleinen Unternehmen nachgefragt werden — haufig nicht, diese genauer unter die
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Lupe zu nehmen, da die Kosten der Risikobewertung in keinem vernunftigen Ver-
haltnis zum Kreditvolumen stehen wurden. Deshalb verlangen die Institute in diesen
Fallen haufiger die Stellung von Sicherheiten beziehungsweise verweigern Kredite

an diese Unternehmen ganzlich.

So geben durchschnittlich 38 % aller befragten Unternehmen, deren Kreditaufnahme
schwieriger geworden ist, an, dass die Probleme darin bestehen, liberhaupt noch
Kredite zu erhalten. Dieser Anteil liegt bei den kleineren Unternehmen mit einem
Jahresumsatz von zwischen einer und 2,5 Mio EUR mit 47 % und bei den Kleinstun-
ternehmen mit einem Jahresumsatz von weniger als 1 Mio EUR mit 51 % sogar deut-
lich héher. Gleiches gilt auch fur ostdeutsche Unternehmen (49 %) (Abbildung 8).

Abbildung 7: Griinde fiir die Verschlechterung der Kreditaufnahme*: Branchen (Anteile in %)

Verarbeitendes 63.0
Gewerbe (1063) ’66 2
53.9 Hoéhere Zinsen
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65.2 m Probleme Uberhaupt noch Kredite zu
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GroR3- und 656 = Anforderungen an Dokumentation
AuRenhandel (157) 65 6
' = Anforderungen an Offenlegung
Dienstleistungen 545 B Klimaverschlechterung
(235) 68,5
Mehr Sicherheiten
47,7
Bau (153) 63,4 W Langwierige Bearbeitungs-/
72,6 Entscheidungsdauer
Alle Unternehmen 629
(1821) , ’ 66.5
25,8 ’
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* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.

Fir ein knappes Drittel der Unternehmen, deren Kreditaufnahme schwieriger gewor-
den ist, manifestiert sich die erschwerte Kreditaufnahme darin, dass die Zinsen ge-
stiegen sind, obwohl am Ende des Befragungszeitraums die langfristigen Zinssatze
mit 3,9 % um 0,3 Prozentpunkte niedriger lagen als ein Jahr zuvor. Allerdings hat es
in den letzten drei Monaten des Befragungszeitraums eine kraftige Zinssteigerung
(von 3,3 % auf 3,9 %) gegeben.
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Der Anteil der Unternehmen, die von Zinserhdhungen berichten, steigt mit zuneh-
mender Unternehmensgrofde. Vor allem Unternehmen mit mehr als 50 Mio EUR Jah-
resumsatz sind davon betroffen. Dies deutet darauf hin, dass die Banken bei ihrer
Kreditvergabestrategie von gréfieren Unternehmen eher eine hohere Marge verlan-
gen, wahrend sie kleineren Unternehmen eher den Kredit verweigern. Bei kleinen
Unternehmen verfolgen die Kreditinstitute eine Strategie der Risikovermeidung (Si-
cherheitenstellung plus Rationierung), wahrend bei groReren Unternehmen Risiken

geschultert werden (Transparenz und Offenlegung plus risikodifferenzierte Zinsen).

Der reinen Theorie der bonitatsorientierten Konditionendifferenzierung folgend hatte
man erwarten konnen, dass vor allem die kleinen Unternehmen mit Zinssteigerungen
konfrontiert werden. Aber offensichtlich schlagen hier zwei andere Effekte durch: Ers-
tens versuchen die Banken neben der Konditionendifferenzierung auch das sehr
niedrige Durchschnittsniveau der Bankmarge zu heben und zweitens steht fur groRe-
re Unternehmen im Unterschied zu kleinen nicht so sehr das Problem des generellen
Zugangs zu Krediten (,access to credit) im Vordergrund, sondern starker die Kondi-

tionen, d. h. sie nehmen einen Zinsanstieg auch ,sensibler” wahr.

Auch Einzelhandelsunternehmen (Abbildung 7) schatzen die Kreditaufnahme haufi-
ger darum als schwerer ein, weil sie hOhere Zinsen zahlen mussen. Unternehmen
aus Ostdeutschland dagegen nennen dieses Problem seltener — vermutlich aus den

gleichen Grinden wie die kleinen Unternehmen.

Uber langwierige Bearbeitungs- und Entscheidungsdauern berichtet rund ein
Viertel der Unternehmen, deren Kreditaufnahme schwieriger geworden ist. Am we-
nigsten ist davon der Einzelhandel betroffen, und auch das Handwerk nennt diesen
Aspekt eher seltener. Nur die groRten Unternehmen mit mehr als 250 Mio EUR Jah-
resumsatz nennen diesen Aspekt signifikant haufiger als kleinere — dies deutet dar-
auf hin, dass die Kreditinstitute bei groReren Krediten besonders vorsichtig geworden

sind und sich mehr Zeit fur die Prufung nehmen.

Far knapp ein Viertel der Unternehmen, deren Kreditaufnahme schwieriger geworden
ist, dulert sich dies auch in einer Klimaverschlechterung in der Firmenkunden-

betreuung. Die Klimaverschlechterung kann sich in der Schlielung von Filialen, dem
Wechsel des Ansprechpartners bei der Hausbank etc. ausdricken. Ein Problem stellt
dies hauptsachlich fur kleine Unternehmen dar, die inzwischen eher dem Mengenge-

schaft (Retail-Segment) zugeschlagen werden, sowie fir Kunden von privaten Ban-
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ken — fur letztere scheinen die Umorganisationen der Geschéaftsablaufe und Struktu-
ren und vor allem die Ausdinnung des Filialnetzes ihre Spuren hinterlassen zu ha-
ben.

Abbildung 8: Griinde fiir die Verschlechterung der Kreditaufnahme*: Handwerk und Regionen
(Anteile in %)
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* Mehrere Antworten moglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.
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2.3 Wichtigster Kiindigungsgrund: Geanderte Geschaftspolitik

des Kreditinstituts

Das Sample ist wie folgt nach GrofRenklassen und Hauptbankverbindung gegliedert:

Abbildung 9: Struktur des Samples - UmsatzgroBenklassen und Hauptbankverbindung* der

Unternehmen (Anteile in %)*

bis 1 Mio EUR

Uber 1 bis 2,5 Mio EUR

tber 2,5 bis 10 Mio EUR

Gber 10 bis 50 Mio EUR

Uber 50 bis 250 Mio
EUR

W Private Bank
Sparkassen
W Genossenschaftsbank

* Da ein Unternehmen mehrere Hauptbankverbindungen haben kann, addieren sich die Anteile zu mehr als

100 %.

Kleinere Unternehmen halten ihre Hauptbankverbindungen eher bei Sparkassen und

Genossenschaftsbanken, groRere eher bei den privaten Geschaftsbanken

(Abbildung 9).

Die Kundigung der Bankverbindung stellt eine starke Gefahrdung der Existenz eines

jeden Unternehmens dar. Von dieser schwersten Stérung der Bankbeziehung waren

in den letzten drei Jahren vor der Befragung immerhin 7 % der Unternehmen betrof-

fen. Bei weiteren knapp 6 % wurde eine Kiindigung der Bankverbindung in Aussicht
gestellt (Abbildung 10).

Wahrend der Anteil der von einer Kiindigung Betroffenen bei kleineren Unternehmen

etwas geringer ist (statistisch nicht signifikant), wurde bei diesen Unternehmen eine

Kindigung etwas haufiger angedroht. Bei einer Betrachtung nach Wirtschaftszwei-




22

gen zeigt sich, dass insbesondere das Baugewerbe vom Verlust der Bankverbindung

bedroht oder betroffen ist.

Abbildung 10: Kiindigung der Bankverbindung in den letzten drei Jahren: UmsatzgréBenklas-

sen (Angaben in %)

B T
(557) 0
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0% 10% 20% 0% 40% 0% 0% 70% 0% 0% 100%

Der am haufigsten genannte Grund fur die angedrohte oder tatsachliche Kiindigung
der Bankverbindung ist eine veranderte Geschaftspolitik der Bank (Abbildung 11).
Rund die Halfte der Nennungen bezieht sich hierauf. Grinde, die auf Seiten des kre-
ditnachfragenden Unternehmens liegen — wie zu geringe Umsatze, Nichterflllung
von Zahlungsverpflichtungen oder ungtinstige Geschaftsprognosen —, spielen in rund
45 % der Falle eine Rolle. Wahrend die zuletzt genannten Faktoren eher bei kleine-
ren Unternehmen eine hohe Bedeutung haben, nimmt der Anteil der angedrohten
oder tatsachlichen Kindigung der Bankverbindung, bei denen bankseitige Grinde im

Vordergrund stehen, mit der Unternehmensgréf3e deutlich zu.
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Abbildung 11: Kiindigung der Bankverbindung — Begriindung: UmsatzgréBenklassen (Anga-
ben in %)
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2.4 Zwischenfazit

Im Jahr 2003 ist die Unternehmensfinanzierung noch einmal fur Gber zwei Funftel der
befragten Unternehmen schwieriger geworden. Die von den Unternehmen genann-
ten Aspekte, an denen sich die zunehmenden Erschwernisse festmachen, zeigen,
dass die Kreditinstitute verstarkt versuchen, die Risiken bei der Kreditvergabe frih-
zeitig zu erkennen (Offenlegung der Geschaftszahlen und -strategien). Gleichzeitig
trachten sie danach, sich gegen unerwartete Risiken abzusichern (Sicherheitenstel-
lung). Diese Ergebnisse decken sich weitgehend mit den Erkenntnissen, die die
Deutsche Bundesbank durch eine Befragung von Kreditinstituten (beziglich Veran-

derungen der Kreditvergabepolitik) gewonnen hat.

Gleichzeitig gibt es Anzeichen dafur, dass der Versuch der Kreditinstitute, kosten-
und risikoadaquate Margen im Kreditgeschaft zu erheben, splurbare Folgen fir die
Finanzierung vor allem gréRerer Unternehmen hat. Bei kleineren Unternehmen lohnt
sich eine aufwendige Risikoanalyse aber haufig nicht, so dass hier vor allem die Stel-

lung von Sicherheiten bzw. die Kreditverweigerung im Vordergrund stehen. Insge-
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samt hat rund ein Sechstel (16 %) der Unternehmen Probleme, Uberhaupt noch Kre-

dit zu bekommen.

Die Ergebnisse der Studie geben keinen Hinweis auf einen breitflachigen Ruckzug
der Kreditinstitute aus der Mittelstandsfinanzierung. Vielmehr legen die Ergebnisse
nahe, dass sich viele Institute auf bestimmte Kundengruppen spezialisieren. Dazu
passt auch, dass kleinere Unternehmen nicht haufiger als grof3ere von einer ange-
strebten oder sogar vollzogenen Kundigung ihrer Bankbeziehung betroffen waren.
Kleinere Unternehmen sind vorwiegend Kunden von Sparkassen und Genossen-

schaftsbanken. GrofRere Unternehmen haben fast alle ein privates Kreditinstitut als

Hausbank.

3 Investitionen und ihre Finanzierung

Aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive sind Investitionen die wichtigste Grundlage
fur zukunftiges Wachstum und Beschaftigung. Aus Unternehmenssicht bilden sie die

Grundlage fur den langfristigen Unternehmenserfolg.

Abbildung 12: Durchfiihrung von Investitionsprojekten: UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR (597) 26,1

ber 1 bis 2,5 Mio EUR (550) 35,5

Uber 2,5 bis 10 Mio EUR

(1187) 43,0
ber 10 bis 50 Mio EUR (1219) 49,9
Uber 50 Mio EUR (774) 60,3
Alle Unternehmen (4441) 44,6
0 10 20 ?;O 40 50 60

Der anhaltenden konjunkturellen Schwache zum Trotz haben immerhin knapp 45 %

der Unternehmen in den letzten 12 Monaten vor der Befragung gréfiere Investitions-

70
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projekte durchgeflhrt. Typischerweise geben groRere Unternehmen haufiger an, in-
vestiert zu haben, als kleinere Unternehmen: Wahrend bei den Unternehmen mit ei-
nem Jahresumsatz von mehr als 50 Mio EUR 60 % der Unternehmen grof3ere Inves-
titionsvorhaben angegangen sind, trifft dies bei den Kleinstunternehmen (Jahresum-
satz unter 1 Mio EUR) nur auf 26 % zu (Abbildung 12). Dies ist u. a. darauf zurtickzu-
fuhren, dass groRere Unternehmen kontinuierlicher investieren als kleinere, die nach
Investitionen — vor allem groReren "Sprunginvestitionen" — oftmals eine Konsolidie-

rungspause einlegen mussen.

Spitzenreiter unter den Branchen ist nach wie vor mit rund der Halfte der Unterneh-
men das Verarbeitende Gewerbe; Schlusslicht das Baugewerbe (Abbildung 13).
Auch Handwerksunternehmen investieren deutlich seltener als andere (Abbildung
14).

Obwohl die ostdeutschen Unternehmen im Durchschnitt kleiner sind als westdeut-
sche, haben sie fast ebenso haufig ein (flr sie) groReres Investitionsvorhaben
durchgefuhrt wie Westunternehmen. Nach wie vor investieren ostdeutsche Unter-

nehmen kraftig.

Abbildung 13: Durchfiihrung von Investitionsprojekten: Branchen (Anteile in %)

Verarbeitendes Gewerbe

(2701)

Einzelhandel (266)

GroR- und AuRenhandel (395)

Dienstleistungen (573)

Bau (282)

Alle Unternehmen (4441)

50,2

31,2
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70



26

Abbildung 14: Durchfiihrung von Investitionsprojekten: Handwerk und Regionen
(Anteile in %)

Handwerk (760) 31,7
West (3624) 44,9
Ost (788) 43,3
Alle Unternehmen (4441) 44,6
0 10 20 3‘0 40 50 60

3.1 Investitionsmotive: Umsatzsteigerung wichtiger als Rationa-

lisierung

Trotz der schleppenden Konjunktur gibt knapp die Halfte der investierenden Unter-
nehmen die Steigerung des Umsatzes als wichtigstes Investitionsziel an. Insbeson-
dere fur groRe Unternehmen, Dienstleister, Einzelhandler und ostdeutsche Unter-
nehmen spielt eine weitere Expansion als Hauptmotiv ihrer Investitionstatigkeit
(Abbildung 15, Abbildung 16 und Abbildung 17) eine deutlich Uberdurchschnittliche
Rolle.

70
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Abbildung 15: Hauptziele von Investitionen: UnternehmensgréRBenklassen (Anteile in %)
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Kostensenkungen werden als zweithaufigstes Investitionsmotiv deutlich seltener ge-

nannt (26 %). Einsparungen auf der Kostenseite spielen typischerweise bei groReren

Unternehmen eine bedeutendere Rolle als bei anderen Unternehmen. Reine Ersatz-

investitionen dominieren dagegen im Baugewerbe und werden auch im Handwerk

uberdurchschnittlich haufig durchgefiuhrt, wahrend sie im Verarbeitenden Gewerbe

eher selten auftreten. Insgesamt nennt gut ein Sechstel der Unternehmen Ersatzin-

vestitionen als Investitionsmotiv. Nachfolgeregelungen als Investitionsgrund kommen

vor allem bei sehr kleinen Unternehmen und im Handel Gberdurchschnittlich haufig

vor, spielen aber insgesamt als Investitionsmotiv eine sehr geringe Rolle (insbeson-

dere in Ostdeutschland).




28

Abbildung 16: Hauptziele von Investitionen: Branchen (Anteile in %)
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Abbildung 17: Hauptziele von Investitionen: Handwerk und Regionen (Anteile in %)
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3.2 Investitionsfinanzierung: Ein Achtel der Unternehmen geht

leer aus

Von den investierenden Unternehmen haben 57 % einen Kredit zur Finanzierung
ihres Vorhabens beantragt. Dieser Anteil hangt stark von der Gro3e des investieren-
den Unternehmens ab. Mit zunehmender UmsatzgroRRe sinkt der Anteil der Unter-
nehmen, die planten, ihre Investitionen Uber Kredite zu finanzieren (Abbildung 18),
jedoch ist der Anteil erst bei einem Umsatz von mehr als 50 Mio Euro signifikant
niedriger. Der Grund fir diese Beobachtung durfte darin liegen, dass gréReren Un-
ternehmen ein breiteres Spektrum von Finanzierungsinstrumenten zur Investitionsfi-
nanzierung zuganglich ist als kleineren Unternehmen. Daruber hinaus verfigen sie
uber eine hohere Eigenkapitalquote. Eine geringfligige Ausnahme von der eben be-
schriebenen Tendenz einer mit zunehmender Unternehmensgrofie sinkenden Nach-
frage nach Investitionskrediten bilden lediglich die Kleinstunternehmen.

Abbildung 18: Investitionskreditnachfrage: UmsatzgroBenklassen (Anteile in %). Basis: Unter-

nehmen, die investiert haben

bis 1 Mio EUR (154) 65,6%

|

Uber 1 bis 2,5 Mio EUR
(193)

70,0%

iber 2,5 bis 10 Mio EUR
(508)

65,4%

J  Kredit beantragt

Uber 10 bis 50 Mio EUR 55,8%

(604)

iiber 50 Mio EUR (462)

39,4%

Alle Unternehmen (1962) 56,9%

|
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Ostdeutsche Unternehmen haben relativ haufiger einen Investitionskredit beantragt
als westdeutsche. Noch hdher lag der Anteil beim Handwerk (Abbildung 19). Ebenso
haben Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken eher als Kunden priva-
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ter Banken um einen Investitionskredit nachgesucht, vermutlich, weil Kunden privater

Banken im Durchschnitt grof3er sind und ihnen ein breiteres Spektrum von Finanzie-

rungsinstrumenten zur Verfugung steht.

Abbildung 19: Investitionskreditnachfrage: Handwerk und Regionen (Anteile in %)

Handwerk (238)

West (1614)

Ost (339)

Alle Unternehmen (1962)
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m Kredit beantragt

Mehr als ein Zehntel (12 %) der Unternehmen, die einen Investitionskredit beantragt

haben, mussten eine Ablehnung ihres Kreditwunsches hinnehmen (Abbildung 20).

Besonders haufig stiellen die Investitionskreditwiinsche von Kleinstunternehmen auf

Ablehnung. Dies geschah in rund einem Viertel der Falle. Mit zunehmender Unter-

nehmensgrofle sinkt dieser Anteil auf 6 %. Wie Abbildung 21 zeigt, sind von Ableh-

nungen auch Handwerksunternehmen (21 %) sowie Unternehmen aus Ostdeutsch-

land (17 %) Uberproportional betroffen. Die Unterscheidung nach Kreditinstituten

zeigt, dass die privaten Geschaftsbanken eher einen Investitionskredit verweigern als

Sparkassen und Genossenschaftsbanken (Abbildung 22), und das, obwohl ihre Kun-

den relativ seltener einen Kreditantrag stellen und auch seltener Uber erschwerte

Kreditaufnahme klagen. Méglicherweise deutet das auf eine starkere Differenzierung

unter den Kunden der privaten Geschaftsbanken hin. Zwischen den Branchen lassen

sich, was die Ablehnung von Investitionskrediten angeht, keine signifikanten Unter-

schiede ausmachen.
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Abbildung 20: Ablehnungen von Investitionskrediten: UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Abbildung 21: Ablehnungen von Investitionskrediten: Handwerk und Regionen (Anteile in %)
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Abbildung 22: Ablehnungen von Investitionskrediten: Hauptbankverbindung (Anteile in %)
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3.3 Anderung der Geschiftspolitik wichtigster Grund fiir Kredit-

ablehnung

Welche Grinde haben die Kreditinstitute, einen Investitionskredit zu verweigern?
Nach Angaben der Befragten ist der Hauptgrund, dass die Banken ihre Geschaftspo-
litik verandert haben, also an Unternehmen aus bestimmten Branchen oder Regio-
nen keine Kredite mehr gewahren oder ein gewunschtes Produkt nicht mehr anbie-
ten. Fast drei Fiinftel’ der Unternehmen geben diesen Grund an. Signifikante Unter-
schiede zwischen den einzelnen Untergruppen des Samples sind dabei nicht zu er-

kennen.

Mehr als zwei Funftel der Unternehmen konnten nicht in ausreichendem Mal3e Si-
cherheiten stellen, so dass die Kreditgewahrung daran scheiterte. Fur Kunden priva-
ter Geschaftsbanken war dies ein geringeres Problem als fur Kunden anderer Kredit-

institute — moglicherweise, weil sich diese Institute eher auf die gréieren Unterneh-

® Bei der Beantwortung dieser Fragen hatten die Unternehmen die Mdglichkeit, mehrere Alternativen

anzukreuzen, so dass die Summe der Haufigkeitsanteile grof3er als 100 ist.



33

men und bessere Bonitaten konzentrieren. Erwartungsgemaf haben Dienstleis-
tungsunternehmen grofere Schwierigkeiten als Unternehmen aus anderen Bran-
chen, in ausreichendem Male Sicherheiten zu stellen, weil sie weniger kapitalinten-
siv produzieren und damit auch weniger Gelegenheit haben, Anlagen und Immobilien

als Sicherheit abzutreten.

Far rund 37 % der Unternehmen scheiterten die Kreditverhandlungen u. a. an ihrer
mangelhaften Eigenkapitalausstattung. Kleinere Unternehmen, Dienstleistungen,
Einzelhandel und Handwerk sind davon offenbar starker betroffen als die jeweils ent-
sprechenden anderen Untergruppen im Sample. Die Quote ist geringer als erwartet.
Einerseits mag eine Rolle spielen, dass nicht wenige Unternehmen es in den letzten
Jahren geschafft haben, ihre Eigenkapitalquote zu erhdhen.® Andererseits ist anzu-
nehmen, dass die Kreditinstitute, statt wie frUher den Kredit mangels Eigenkapital
gleich abzulehnen, vor allem bei gréf3eren Unternehmen starker dazu Gbergehen, an

der Bonitat orientierte Konditionen zu verlangen.

Ein gutes Viertel der Unternehmen, denen ein Investitionskredit verweigert wurde,
hat den gewlnschten Kredit deshalb nicht erhalten, weil es eine zu geringe Rentabili-
tat aufwies. Wie in den Umfragen der Vorjahre spielt damit mangelnde Rentabilitat
nur eine untergeordnete Rolle fir die Kreditverweigerung, obwohl doch die zukuinfti-
gen Einnahmen die Grundlage fur die Bedienung der Schulden darstellen und — wie
aus anderen Untersuchungen bekannt ist - die aktuelle Rendite eine gute Voraussa-

ge der zuklnftigen Rendite erlaubt.

€ S. Plattner (2003b).
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Abbildung 23: Griinde fiir Investitionskreditablehnungen*: UmsatzgréRenklassen (Anteile in %)
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* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.

Abbildung 24: Griinde fiir Investitionskreditablehnungen*: Hauptbankverbindung (Anteile in %)
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* Mehrere Antworten moglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %. Da ein Unternehmen mehrere
Hauptbankverbindungen haben kann, addiert sich die Anzahl der Bankverbindungen nicht zur Anzahl der Unter-
nehmen.
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Die Unternehmen, denen ein Kreditwunsch abgelehnt worden ist, wurden auch ge-
fragt, ob sie bereit gewesen waren, einen hoheren Zins zu bezahlen, wenn sie dann
den Kredit erhalten hatten. Drei Viertel der antwortenden Unternehmen haben die
Frage bejaht. Einzelhandler bejahen diese Frage deutlich seltener als Unternehmen
aus anderen Branchen und GmbHs etwas haufiger als Unternehmen anderer
Rechtsformen, ansonsten lassen sich keine statistisch signifikanten Einflussfaktoren
feststellen. Allerdings ist die Zahl der antwortenden Unternehmen mit 109 gering;
dennoch lassen die Angaben vermuten, dass die Kreditinstitute bei vielen Unterneh-

men noch Spielraum fur eine risikoadaquate Konditionendifferenzierung haben.

3.4 Zwischenfazit

Immerhin 45 % der antwortenden Unternehmen haben im Befragungszeitraum inves-
tiert. Zusammen mit der Tatsache, dass die investierenden Unternehmen mehrheit-
lich eine Steigerung des Umsatzes anstreben, ist dies ein gutes Zeichen fur die Kon-

junkturentwicklung des laufenden Jahres.

Positiv ist des Weiteren, dass der Anteil der Unternehmen, denen ein Investitions-
kredit verweigert wurde, nur gut ein Zehntel ausmacht. Als Hauptgrund fir die Kredit-
verweigerung wird die veranderte Geschaftspolitik der Kreditinstitute genannt. Feh-
lende Sicherheiten und eine unzureichende Eigenkapitalquote treten hinter diesen
Hemmnisfaktor zurlick. Letzteres moglicherweise, weil die Kreditinstitute verstarkt
eine am Risiko orientierte Konditionendifferenzierung durchsetzen, aber auch, weil

sich die Eigenkapitalquote der Unternehmen in den letzten Jahren verbessert hat.
4 Fordermittel

Offentliche Férdermittel (Férderkredite, Blirgschaften, Zuschisse und Zulagen) die-
nen den Unternehmen entweder direkt zur Finanzierung von Investitionen oder im

Falle von Burgschaften dazu, die dafur erforderlichen Finanzierungsmittel zu mobili-
sieren. Fordermittel werden vor allem von Bund und Landern, sowie ihren und ande-

ren Forderinstitutionen, z. B. Kf\W oder EU-Kommission, ausgereicht.
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4.1 Wer nutzt welche Fordermittel?

Abbildung 25: Bedeutung der verschiedenen Fordermittel (Nachfrage)* - UmsatzgroRenklassen
(Anteile in %)
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* Anteile addieren sich zu mehr als 100 %.

Insgesamt haben rund 30 % aller Unternehmen Fordermittel beantragt (Abbildung
26). Die Masse der Fordermittel geht an kleine und mittlere Unternehmen. Sieht man
sich aber jede GroRenklasse separat an, dann ist die ,Durchdringung® in den oberen
GrolRenklassen fast durchweg gréfler als bei den kleineren. Hinter dieser Beobach-
tung durften vor allem die mit wachsender Unternehmensgréf3e zunehmenden wirt-
schaftlichen Aktivitaten eines Unternehmens stehen, die sie flr unterschiedlichste
Fordermalinahmen qualifizieren. Darlber hinaus durfte eine Rolle spielen, dass gro-

Rere Unternehmen besser Uber Férdermdglichkeiten informiert sind (s. u.).

Bei einer Branchenbetrachtung zeigt sich, dass insbesondere Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes haufig Fordermittel beantragen (Abbildung 27). Besonders
stark ist auch in den neuen Bundeslandern die Nachfrage nach Foérdermitteln. Ein
Anteil von Uber 50 % an Antragstellern unter allen befragten Unternehmen zeigt,
dass in den neuen Bundeslandern vom Férderangebot sehr reger Gebrauch ge-
macht wird. Auch Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken haben eher

Fordermittel beantragt als Kunden privater Geschaftsbanken.
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Die am haufigsten genutzten Forderinstrumente sind nach wie vor Kredite der Kf\W-
Bankengruppe (einschlieRlich der ehemaligen DtA): Rund 54 % aller Unternehmen,

die Fordermittel nachgefragt haben, haben einen KfW-Kredit beantragt.

Zulagen und Zuschusse haben 37 % der Unternehmen, die Fordermittel nachgefragt
haben, beantragt; von den Unternehmen aus den neuen Bundeslandern sogar 69 %.
Die grofldten Unternehmen im Sample haben eher als kleinere Unternehmen Zulagen
und Zuschusse nachgefragt. Dienstleister und Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes beantragen Zulagen und Zuschusse eher als Unternehmen anderer Bran-
chen. Handwerker fragen dagegen seltener als Nicht-Handwerker Zulagen und Zu-

schusse nach.

Forderkredite, die von Institutionen auf Landesebene ausgereicht werden, beantrag-
ten weitere 18 % der Unternehmen, die Fordermittel nachgefragt haben. Hier gibt es
keine signifikanten Unterschiede zwischen den Untergruppen, aulder bei den grofiten
Unternehmen im Sample mit mehr als 250 Mio Euro Umsatz, die solche Kredite eher

seltener beantragt haben.

Blrgschaften werden schlieRlich von rund einem Zehntel der Férdermittel nachfra-
genden Unternehmen angefordert, von Bauunternehmen eher als von Unternehmen

aus anderen Branchen.

" Bei der Beantwortung dieser Fragen hatten die Unternehmen die Mdglichkeit, mehrere Alternativen

anzukreuzen, so dass die Summe der Haufigkeitsanteile grofRer als 100 % ist.
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Abbildung 26: Nachfrage nach Fordermitteln: Umsatzgr6Benklassen (Anteile in %)
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Abbildung 27: Nachfrage nach Foérdermitteln: Branchen (Anteile in %)
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Umgekehrt haben rund 70 % der Unternehmen keine Fordermittel nachgefragt. Von

diesen hat mit zwei Dritteln der Grofteil nach eigenen Angaben keine Forderung be-

notigt (Abbildung 28). Weiteren rund 10 % fehlten Informationen Uber Férdermoglich-

keiten. Dieser Anteil sinkt mit zunehmender Unternehmensgréfe; dies zeigt, dass

grofliere Unternehmen besser tUber Férdermoglichkeiten informiert sind. Insgesamt ist

der Anteil derer, die auf Forderung aufgrund fehlender Informationen verzichten,

zwar relativ gering; andererseits aber angesichts des breiten Informationsangebots

von Kammern, Banken, Forderinstituten, Bund und Landern sowie Wirtschafts- und

Steuerberatern immer noch erstaunlich hoch.

Abbildung 28: Griinde fiir die Nichtbeantragung von Férdermitteln: Umsatzgré6Renklassen

(Anteile in %)
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4.2 Knapp drei Viertel der Antrage von Fordermitteln sind erfolg-

reich

Fast drei Viertel derer, die eine Forderung nachgefragt haben, haben sie auch erhal-

ten. Der Anteil ist besonders gering bei Einzelfirmen, im Bau und im Grof3- und Au-

Renhandel (Abbildung 29). Generell gilt, dass je grolier ein Unternehmen ist, desto

eher hat es die nachgefragten Férdermittel auch erhalten (Abbildung 30). Insbeson-
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dere Unternehmen aus den neuen Bundeslandern sind bei der Akquise von Forder-
mitteln sehr erfolgreich (Abbildung 31).

Abbildung 29: Fordermittel nachgefragt und erhalten: Branchen (Anteile in %)
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Abbildung 30: Férdermittel nachgefragt und erhalten: UmsatzgréRenklassen (Anteile in %)
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Die Grinde, weshalb eine Forderung nicht zustande kommt, kbnnen vielfaltig sein.
So setzt sich der Anteil der Unternehmen, die keine Férderung erhielten, aus Unter-
nehmen zusammen, bei denen die Kreditinstitute eine Risikoubernahme (die bei For-
derkrediten in der Regel erforderlich ist) verweigerten (30 %), die Unternehmen nicht
die Férdervoraussetzungen erfullten (14 %), die Unternehmen ihre Antrage
stornierten (9 %) oder deren Antrage beispielsweise von den Forderinstituten abge-
lehnt (8 %) wurden. Der hohe Anteil der bereits von den Hausbanken abgelehnten
Forderantrage reflektiert auch das zweistufige Prifverfahren: Bei offensichtlich man-
gelnder Kreditwurdigkeit lehnt schon die Hausbank eine Weiterleitung des Kreditan-
trages ab. Die haufig geforderte Aufweichung dieses Durchleitungsprinzips kénnte
dieses Problem nicht I6sen, denn auch Forderkredite — ob durchgeleitet oder direkt
vergeben — missen bedient werden und durfen nur an solche Unternehmen verge-
ben werden, die hierzu in der Lage sind; ansonsten wurde das Fordersystem kolla-

bieren.

Bei Uber einem Drittel der Unternehmen befand sich der Férderantrag zum Befra-

gungszeitpunkt noch in Bearbeitung (Abbildung 32), so dass die Zahl von 28 % der
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Unternehmen, deren Antrage (noch) nicht erfolgreich waren, keine ,,Ablehnungsquo-

te“ darstellt.

Abbildung 31: Fordermittel nachgefragt und erhalten: Handwerk und Region (Anteile in %)
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Abbildung 32: Begriindung fiir nicht erhaltene Férdermittel: UmsatzgréBenklassen
(Anteile in %)
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4.3 Zwischenfazit

Fordermittel sind fur die Investitionsfinanzierung von erheblicher Bedeutung — vor
allem in Ostdeutschland, wo Zulagen und Zuschlisse dominieren. Das am haufigsten
nachgefragte Forderinstrument sind Forderkredite der KfW-Bankengruppe (ein-
schliel3lich DtA). Knapp drei Viertel der Unternehmen, die Fordermittel beantragt ha-

ben, haben sie auch erhalten.

Der wichtigste Grund dafur, dass die Unternehmen beantragte Férdermittel nicht er-
halten haben ist, dass die Bank — vermutlich unter Kosten- und Risikogesichtspunk-
ten — den Kredit nicht durchgeleitet hat. Dies war haufiger bei kleineren Unternehmen
der Fall. Bei grof3eren Unternehmen dauert die Kreditbearbeitung offenbar langer
und war in fast der Halfte der Falle noch nicht abgeschlossen. Die lange Prifung der
Forderantrage bei groflien Unternehmen durfte aus den gleichen Grinden erfolgen
wie die erhohten Anforderungen an die Offenlegung der Geschéaftszahlen bei Bank-
krediten: Es gilt, die Kreditrisiken besser zu erfassen. Erschwerend kommt wohl hin-
zu, dass groflere Unternehmen komplexere Vorhaben durchflihren durften, die eine

eingehendere Prifung notwendig machen.
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Fehlende Kenntnisse Uber die Fordermoglichkeiten nennen nur wenige Unternehmen
als Grund dafur, dass sie keine Forderung beantragt haben. Dies zeigt, dass die Un-
ternehmen im Allgemeinen gut informiert sind, aber auch etliche Unternehmen — vor

allem kleinere — das breite Informationsangebot offensichtlich noch nicht aktiv nut-

zen.

5 Finanzierungsquellen und -instrumente

Die vorausgehenden Kapitel zeigen, dass die Unternehmen in Deutschland vom
Wandel auf den Finanzmarkten stark betroffen sind. Angesichts dessen stellt sich die
Frage, wie die Unternehmen auf die Veranderungen reagieren. Insbesondere ist
hierbei von Interesse, welche Bedeutung sie den verschiedenen Finanzierungsquel-
len und -instrumenten bislang beimessen und welche Erwartungen sie bezuglich ih-

rer Bedeutung in der Zukunft haben.

5.1 Traditionelle Finanzierungsquellen liegen nach wie vor vorn

Die mit Abstand wichtigste Finanzierungsquelle fir Unternehmen in Deutschland ist
die Innenfinanzierung aus Gewinnen und Abschreibungen. Auf einer Rangskala
von 1 (sehr wichtig) bis 6 (unwichtig) vergeben die Unternehmen fir die Rolle der

Innenfinanzierung im Durchschnitt 1,9 Rangpunkte (Abbildung 33).

Je grolRer ein Unternehmen ist, desto grof3er ist auch die Bedeutung der Innenfinan-
zierung. In der Einschatzung der Unternehmen wird die Innenfinanzierung zukunftig

sogar noch an Bedeutung hinzugewinnen.
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Abbildung 33: Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen: UmsatzgroRenklassen
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Kurz- und langfristige Bankkredite rangieren in ihrer Bedeutung flir die Unterneh-
mensfinanzierung auf Rang zwei. Sie sind ungefahr gleich wichtig und erhalten im
Durchschnitt 3,1 bzw. 3,0 Rangpunkte. Unterschiede bezuglich der Bedeutung von
Bankkrediten sind in den verschiedenen Unternehmenssegmenten teilweise mit Be-
sonderheiten ihrer Bilanzstruktur erklarbar: Langfristige Bankkredite sind besonders
fur Einzelfirmen und ostdeutsche Unternehmen (auch Bau, Einzelhandel, kleinere
Unternehmen und Handwerk) wichtig. Ostdeutsche Unternehmen haben haufig ge-
ringere langfristige Ruckstellungen und moglicherweise auch geringere stille Reser-

ven, die sie durch andere langfristige Finanzierungsformen ausgleichen mussen.

Fir Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mehr als 50 Mio EUR sind langfristi-
ge Bankfinanzierungen weniger bedeutend. Diese Unternehmen verflugen uber ein
breites Spektrum alternativer Finanzierungsquellen und auRerdem Uber eine hdhere
Eigenkapitalquote. Auch junge Unternehmen und Grindungen setzen weniger als
Bestandsunternehmen auf langfristige Bankfinanzierungen, mdglicherweise, weil sie

es bei den Kreditinstituten schwerer haben.

Kurzfristige Bankkredite sind fur GmbHs und Unternehmen der Dienstleistungsbran-
che sowie fur Grunder und junge Unternehmen weniger wichtig, fir Gro3handelsun-

ternehmen eher wichtiger.

Die Bedeutung kurz- und langfristiger Bankkredite wird gemaf der Einschatzung der

Unternehmen zukunftig geringfugig steigen.

Lieferantenkredite und Leasing erhalten im Durchschnitt 3,9 Rangpunkte und tei-
len sich somit den dritten Rang in der Bedeutung der Finanzierungsarten. Am ehes-
ten erlangt Leasing Bedeutung bei ostdeutschen Unternehmen und AGs. Dagegen
spielt diese Finanzierungsform im Einzelhandel die geringste Rolle. Die Wichtigkeit
von Leasing wird in den Augen der Unternehmen zukunftig deutlich zunehmen. Ins-
besondere Unternehmen mit einem Jahresumsatz von zwischen 2,5 und 10 Mio EUR

erwarten einen starken Bedeutungszuwachs dieses Finanzierungsinstruments.
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Abbildung 34: Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Branchen
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Abbildung 35: Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Handwerk und Regionen
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Die Bedeutung von Zahlungszielen unterscheidet sich zwischen den untersuchten
Unternehmenstypen kaum. Eine etwas grofere Rolle spielen sie fir ostdeutsche und
Bauunternehmen, ebenso fiur Handwerksunternehmen und Grindungen, weniger fur

Dienstleistungsunternehmen. Auch die Rolle dieser Finanzierungsart wird in der Ein-
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schatzung der Unternehmen — vor allem im Handwerk — in der Zukunft nur geringfu-

gig zunehmen.

Abbildung 36: Derzeitige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Rechtsform
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Abbildung 37: Zukiinftige Bedeutung von Finanzierungsquellen: UmsatzgréRenklassen
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Konzerninterne Finanzierungen erhalten im Durchschnitt 4,4 Rangpunkte. Die Be-
deutung dieses Finanzierungsinstruments nimmt erwartungsgemalf mit zunehmen-
der Unternehmensgrof3e zu. Dementsprechend messen auch GmbHs und Aktienge-
sellschaften konzerninternen Finanzierungen eine wichtigere Rolle bei. Fur die Kun-
den privater Banken hat diese Finanzierungsform eine gréfiere Bedeutung als flr
Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken, was darauf zurtickzufihren
ist, dass konzernverbundene Unternehmen seltener zum Kundenkreis der letzteren
gehdren. Auch fur Einzelhandelsunternehmen, junge Unternehmen und Griandungen
sowie ostdeutsche Unternehmen haben konzerninterne Finanzierungen eine gerin-
gere Bedeutung. Insgesamt wird von den Unternehmen erwartet, dass konzerninter-
ne Finanzierungen nur geringfugig an Bedeutung gewinnen, fur groRere Unterneh-

men naturgemal} starker.
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Abbildung 38: Zukiinftige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Branchen
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Beteiligungskapital erhalt im Durchschnitt 5,2 Rangpunkte. Fur etwas wichtiger hal-
ten Dienstleistungsunternehmen Finanzierungen mit Hilfe von Beteiligungskapital.
Am wenigsten Bedeutung messen ihm Einzelunternehmen und Handwerker bei. Ak-
tiengesellschaften dagegen halten Beteiligungskapital fur Gberdurchschnittlich wich-
tig, ebenso wie junge Unternehmen und Grindungen. Fur die Zukunft wird der Betei-
ligungsfinanzierung hinter Leasing der grof3te Bedeutungszuwachs zugesprochen.
Diese Einschatzung teilen alle Unternehmenstypen gleichermalen.

Factoring erhalt im Durchschnitt nur 5,4 Rangpunkte. Fur die Zukunft messen die
Unternehmen auch dieser Finanzierungsform eine gréfere Bedeutung bei. Die
starksten Zuwachse in der Bedeutung erwarten dabei jene Unternehmen, die ge-

genwartig dieses Instrument bereits nutzen.
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Abbildung 39: Zukiinftige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Handwerk und Regionen
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Mezzanine Finanzierungen, d.h. nachrangige Darlehen, stille Beteiligungen etc.,

kommen auf durchschnittlich 5,5 Rangpunkte. Damit rdumen die befragten Unter-

nehmen auch dieser Finanzierungsform bisher nur eine geringe Bedeutung ein. Mit

zunehmender UnternehmensgrofRe nimmt die Bedeutung, die die Unternehmen
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mezzaninen Finanzierungen zubilligen, ab. Wobei sich allerdings bei einer Betrach-
tung nach der Rechtsform zeigt, dass diese Finanzierungsform fur Aktiengesellschaf-
ten wichtiger ist als fur Unternehmen anderer Rechtsformen. Auch junge Unterneh-
men und Grindungen messen mezzaninen Finanzierungen eine grof3ere Bedeutung

zu als Bestandsunternehmen.

Auch bei den mezzaninen Finanzierungsformen wird fur die Zukunft eine leichte Zu-
nahme der Bedeutung erwartet. Dies gilt insbesondere fur Einzelunternehmen sowie
fur Unternehmen mit weniger als 50 Mio EUR Jahresumsatz. Offenbar haben viele
Unternehmen die Chancen, die diese Zwischenform aus Eigen- und Fremdkapital

bietet, noch nicht erkannt.



56

Abbildung 40: Zukiinftige Bedeutung von Finanzierungsquellen: Rechtsform
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Derivative Instrumente erhalten mit 5,5 Rangpunkten dieselbe Bewertung wie die

mezzaninen Finanzierungen. Kunden privater Banken schatzen dieses Instrument,

durch das zwar haufig keine Liquiditat bereitgestellt wird, das aber z. B. zur Absiche-
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rung zugrundeliegender Finanzierungen eingesetzt werden kann, noch am ehesten
als wichtig ein, ebenso wie Unternehmen mit mehr als 10 Mio EUR Jahresumsatz,
AGs und Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes. Somit wird dieses Instrument
vorwiegend von grof3en, etablierten Unternehmen genutzt. Insbesondere die Kunden
von Privatbanken sehen auch das grofte Potenzial dieses Instruments fur die Zu-
kunft.

Die Begebung von Anleihen oder Schuldverschreibungen erhalten die niedrigs-
ten Rangpunkte von allen abgefragten Finanzierungsarten. Dies kommt am ehesten
fur Unternehmen mit mehr als 50 Mio EUR Jahresumsatz in Frage. Fur die Zukunft
wird dieser Finanzierungsart generell keine groRere Bedeutung beigemessen. Ledig-
lich die Unternehmen mit mehr als 50 Mio EUR Jahresumsatz gehen davon aus,
dass dieses Instrument in der Zukunft eine wichtigere Rolle spielt — hierin spiegelt
sich die Tatsache wider, dass Anleihen und Schuldverschreibungen sich aufgrund

der hohen Transaktionskosten erst flr hdhere Finanzierungsvolumina eignen.

5.2 Zwischenfazit: Spektrum an Finanzierungsalternativen wird

breiter

Wie erwartet, messen die Unternehmen der Innenfinanzierung die hdochste Bedeu-
tung fur die Unternehmensfinanzierung zu. Von den externen Finanzierungsquellen
stehen Bankkredite an erster Stelle; auch dies ist nicht unerwartet angesichts der

nach wie vor in Deutschland dominierenden Fremdfinanzierungskultur.

Gleichzeitig ist jedoch festzustellen, dass die sich derzeit vollziehenden Veranderun-
gen auf den Finanzmarkten spurbar auf die Unternehmen auswirken. So messen die
Unternehmen zwar den traditionellen Finanzierungsinstrumenten nach wie vor die
hochste Bedeutung zu, neue, bisher wenig genutzte Instrumente kommen jedoch fur
mehr und mehr Unternehmen in Frage. Das breitere Spektrum an Finanzierungsan-
geboten erdffnet den Unternehmen die Moglichkeit, flr sich das optimale Instrument
auszuwahlen. Es bedeutet jedoch gleichzeitig, dass auf die Auswahl der passenden

Finanzierungsart mehr Sorgfalt verwendet werden muss.

Ein deutlicher Bedeutungszuwachs lasst sich fur Leasing und Beteiligungsfinanzie-
rungen erkennen; Ahnliches gilt fiir Factoring und mezzanine Finanzierungen. Deri-
vative Instrumente und Anleihen blieben bislang und bleiben auch in Zukunft grélie-

ren Unternehmen vorbehalten.
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6 Eigenkapitalausstattung gewinnt an Bedeutung

6.1 Viele Unternehmen streben eine bessere Eigenkapitalausstat-

tung an

Im internationalen Vergleich verfugen die Unternehmen in Deutschland nach wie vor
(iber relativ wenig Eigenkapital.® In der Vergangenheit konnten in der Regel ausrei-
chend Fremdmittel aufgenommen werden. Durch den Wandel auf den Finanzmark-
ten jedoch steigt die Bedeutung des Eigenkapitals: Zum einen wird es vergleichswei-
se gunstiger — da Fremdkapital insgesamt zunehmend teurer und schwerer zugang-
lich wird —, zum anderen kommt dem Eigenkapital eine Signalfunktion fir das Rating

und damit auch fur die Konditionen der Fremdfinanzierung zu.

Abbildung 41: Eigenkapitalerhohung angestrebt: UmsatzgréBenklassen (Anteile in %)
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8 European Commission, BACH database.
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Abbildung 42: Eigenkapitalerhhung angestrebt: Rechtsform (Anteile in %)
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Mit knapp 44 % streben mehr als zwei Funftel der Unternehmen eine Erhéhung der
Eigenkapitalquote an, darunter vor allem Unternehmen mit einem Jahresumsatz zwi-
schen 2,5 und 50 Mio EUR (Abbildung 41). Kleinere Unternehmen, deren Eigenkapi-
talquote eher niedrig ist, geben seltener an, ihr Eigenkapital aufstocken zu wollen.
Auch AGs und Personengesellschaften (Abbildung 42) planen eher eine Verbesse-
rung ihrer Eigenkapitalquote als andere Rechtsformen. Kunden von Sparkassen und
Genossenschaftsbanken (Abbildung 43), deren Eigenkapitalquote ebenfalls eher
niedrig ist®, streben eher als Kunden privater Banken nach einer besseren Ausstat-
tung mit Eigenkapital. Bei letzteren handelt es sich oft um etablierte Unternehmen
des gehobenen Mittelstands, die bereits haufig Gber ausreichend Eigenkapital verfu-
gen (s. auch Abbildung 46). Wie Abbildung 44 zeigt, streben auch Handwerksunter-
nehmen — wenn auch aus anderen Grinden — deutlich seltener eine Erhdhung ihrer
Eigenkapitalquote an. Hierin spiegelt sich vermutlich die Tatsache wider, dass Hand-

werksunternehmen im Durchschnitt relativ klein sind.

° Eine Analyse des DSGV (DSGV 2004) zeigt, dass Sparkassenkunden im Mittel (Median) Gber eine

Eigenkapitalquote von nur 5,8 % verfligen.
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Abbildung 43: Eigenkapitalerhdhung angestrebt: Hauptbankverbindung* (Anteile in %)
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* Da ein Unternehmen mehrere Hauptbankverbindungen haben kann, addiert sich die Anzahl der Bankverbin-

dungen nicht zur Anzahl aller Unternehmen.

Abbildung 44: Eigenkapitalerh6hung angestrebt: Handwerk und Region (Anteile in %)
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Insgesamt streben rund 56 % der Unternehmen keine Erhéhung ihrer Eigenkapital-
quote an. Knapp drei Viertel dieser Unternehmen (bzw. rund 40 % aller Unterneh-
men) halten ihre Eigenkapitalquote fur angemessen. Ein weiteres Viertel (bzw. etwa
15 % aller Unternehmen) sieht dagegen keine Moglichkeiten, weiteres haftendes Ka-
pital zu mobilisieren. Wie Abbildung 45 zeigt, steigt der Anteil der Unternehmen, die
ihre Eigenkapitalquote fur angemessen halten und aus diesem Grund keine weitere
Erhéhung anstreben, mit zunehmender UmsatzgrofRe. Analog dazu sinkt dagegen
der Anteil der Unternehmen, die keine Moglichkeit sehen, zusatzliches Eigenkapital
einzuwerben, mit zunehmender Unternehmensgrofe.

Abbildung 45: Griinde fiir die Nichterhohung der Eigenkapitalquote: UmsatzgroRenklassen
(Anteile in %)
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Mit rund 81 % beurteilt ein beachtlich hoher Anteil der Kunden von Privatbanken, die
nicht anstreben, ihre Eigenkapitalquote zu erhdhen, ihre Eigenkapitalausstattung als
ausreichend (Abbildung 46). Umgekehrt antworten sie seltener als die Kunden von
Sparkassen und Genossenschaftsbanken, dass sie keine Moglichkeit sehen, ihre
Eigenkapitalausstattung zu verbessern. Auch diese Beobachtung deutet darauf hin,
dass gerade die Privatbanken eher den etablierten, gehobenen Mittelstand als Klien-

tel bedienen.
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Der vergleichsweise hohe Anteil an Handwerksunternehmen (41 %), die ihre haften-
den Mittel nicht zu erhohen versuchen (Abbildung 47), ist dagegen Uberproportional
haufig auf die — in den Augen der Unternehmen — geringen Moglichkeiten zur Bereit-
stellung bzw. Einwerbung zusétzlicher Mittel zuriickzufiihren. Ahnliches gilt auch fiir
Unternehmen aus den neuen Bundeslandern. Ein Drittel der Ostunternehmen, die
eine Erhohung der Eigenkapitalquote nicht anstreben, haben nach ihrer Einschat-
zung keine Méglichkeit dazu.™

Abbildung 46: Griinde fiir die Nichterhohung der Eigenkapitalquote: Hauptbankverbindung*
(Anteile in %)
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* Da ein Unternehmen mehrere Hauptbankverbindungen haben kann, addiert sich die Anzahl der Bankverbin-

dungen nicht zur Anzahl aller Unternehmen.

10 Allerdings ist der Einfluss der Region nicht signifikant — das Ergebnis durfte demnach eher darauf

zurtickzuflihren sein, dass die Unternehmen in den neuen Bundeslandern relativ klein sind.
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Abbildung 47: Griinde fiir die Nichterhohung der Eigenkapitalquote: Handwerk und Regionen
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Bei der Frage nach dem verfolgten Weg zu einer besseren Eigenmittelausstattung

erweist sich erneut die gro3e Bedeutung der Innenfinanzierung fur die Unternehmen

in Deutschland: Rund 73 % aller Unternehmen, die eine Erhdhung ihrer Eigenkapi-

talquote anstreben, wollen dies durch eine starkere Einbehaltung von Gewinnen

tun."™ 12 Je groRer das Unternehmen, desto stérker setzt es auf eine Eigenkapitaler-

héhung durch starkere Gewinneinbehaltung (Abbildung 48). Auch Einzelfirmen und

Handwerksunternehmen setzen eher auf diesen Weg der Eigenkapitalerhohung.

" Diese Tendenz ist auch in den Jahresabschliissen der Unternehmen erkennbar. S. Plattner

(2003b), DSGV (2004).

'2 Bei dieser Frage konnten die Befragten mehrere Alternativen auswahlen.
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Abbildung 48: Herkunft der Mittel fiir die angestrebte Eigenkapitalerh6hung
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Abbildung 49: Herkunft der Mittel fiir die angestrebte Eigenkapitalerh6hung: Handwerk und

Regionen (Anteile in %)
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Ein knappes Viertel aller Unternehmen, die anstreben, ihr Eigenkapital zu erh6hen,
will dieses Ziel durch die Erhohung eigener Einlagen erreichen. Je kleiner ein Unter-
nehmen ist, desto eher soll die Erhdhung des Eigenkapitals auf diese Weise erreicht
werden. Gerade kleinere Unternehmen haben in Deutschland besonders wenig bi-
lanzielles Eigenkapital; allerdings haben sie auch eher die Mdglichkeit, faktisches
Betriebsvermdgen z. B. aus steuerlichen Grinden in den Privatbereich zu verlagern;
die Bilanzverkurzung wirkt zusammen mit dem Anreiz, Schulden in die Betriebsspha-
re zu verlagern, eigenkapitalmindernd. Moglicherweise bezieht sich die Absicht, ver-
starkt eigene Einlagen ins Unternehmen einzubringen, auch auf die Ruckflhrung
solcher ausgelagerter Vermogensgegenstande.

Abbildung 50: Herkunft der Mittel fiir die angestrebte Eigenkapitalerh6hung*: Branchen
(Anteile in %)
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Rund ein Sechstel der Unternehmen will eine Eigenkapitalerhdhung erreichen, indem

es eigenkapitalahnliche (,mezzanine®) Finanzierungsformen einsetzt. Dazu zéhlen

Nachrangdarlehen und stille Beteiligungen, die zwar steuerlich und bilanziell meist

wie Fremdkapital behandelt werden, unter Haftungsgesichtspunkten jedoch immer

eine ahnliche Funktion wie Eigenkapital haben. Mezzanine Finanzierungsformen

werden am haufigsten von Unternehmen aus den neuen Bundeslandern sowie von

Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes und des Dienstleistungssektors als
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Quelle fur mehr haftendes Kapital angestrebt, jedoch ist ihre Branchen- und Regi-

onszugehorigkeit daflr nicht signifikant ursachlich (Abbildung 50). Die einzige Grup-

pe des Samples, die signifikante Unterschiede aufweist, ist hier die Gruppe der

Grinder und jungen Unternehmen, die eher als Bestandsunternehmen auf mezzani-

ne Finanzierungsformen setzt, um eine Starkung der Eigenkapitalbasis zu erreichen.

Abbildung 51: Herkunft der Mittel fiir die angestrebte Eigenkapitalerhohung*: Rechtsform
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Auf die Aufnahme neuer Gesellschafter zur Erh6hung der Eigenkapitalquote setzt

nur ein Achtel der Unternehmen. Je grélier das Unternehmen, in desto geringerem

Male mdchte es diese Finanzierungsform nutzen. Ebenso wollen dies Einzel- und

Handwerksunternehmen seltener (allerdings nicht signifikant). Es ist zu vermuten,

dass diese Unternehmen eher als andere furchten, die unternehmerische Leitung mit

Anderen teilen zu miussen (Abbildung 49). Dagegen setzen Grindungen und junge

Unternehmen eher auf dieses Instrument, sofern sie eine Eigenkapitalerhdhung an-

streben.
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6.2 Zwischenfazit

Angesichts des Wandels auf den Finanzmarkten, der zunehmenden Schwierigkeiten
bei Kreditfinanzierungen und der neuen Ratingkultur, in der die Eigenkapitalquote ein
wichtiger Bonitatsindikator ist, streben fast die Halfte aller Unternehmen danach, ihre
Eigenkapitalausstattung zu verbessern. Hohere Eigenkapitalquoten verbessern die

Finanzierungsstruktur des Unternehmens und konnen helfen, ihren Zugang zu Kredi-

ten wieder zu verbessern.

Dabei setzen die Unternehmen unabhangig von Grolle, Branche, Rechtsform und
Region zuallererst auf die Innenfinanzierung, die generell bei der Unternehmensfi-
nanzierung an erster Stelle steht — groRere Unternehmen starker als kleinere. Erst an
zweiter Stelle folgt die Erhéhung eigener Einlagen. Die Mittel, die die Unternehmen
einsetzen wollen, um eine bessere Eigenkapitalausstattung zu erreichen, sind damit
solche, die dem Unternehmen selbst oder dem Vermogen der Eigentumer entsprin-
gen. In beiden Fallen werden die Eigentums- und Verfugungsrechte am Unterneh-
men nicht tangiert und verbleiben voll bei den gegenwartigen Eigentumern. Dies ent-
spricht den Vorbehalten vieler Unternehmen gegen die Schmalerung ihrer Rechte,

die mit der Hereinnahme externen Kapitals haufig verbunden sind."

Nur fur relativ wenige Unternehmen kommt eine Kapitalzufihrung von aufl3en in Fra-
ge. Dass dabei die Aufnahme neuer Gesellschafter noch hinter der Einwerbung von
mezzanine-Kapital steht, entspringt vermutlich ebenfalls dem Wunsch der Eigentu-

mer, die Kontrolle Uber das Unternehmen nicht mit Unternehmens-Outsidern zu tei-

len.

Die Antworten zeigen jedoch auch, dass nicht alle Unternehmen auf ihrer unge-
schmalerten Verfigungsmacht bestehen. Immerhin 24 % der Unternehmen, die ihr
Eigenkapital erhéhen wollen, sind bereit, auch Unternehmens-Outsider ins Unter-
nehmen aufzunehmen, um ihr Ziel zu erreichen. Die bislang in Deutschland vorherr-
schende Kultur der Fremdfinanzierung wird dadurch zwar nicht revolutioniert, aber
macht einen allmahlichen Wandel durch. Anlagesuchendes Kapital st6l3t schon heu-

te auf eine beachtliche Nachfrage, die in Zukunft weiter steigen wird.

*'S. Plattner (2003a), S. 51ff.
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7 Rating

Der Wandel der Finanzmarkte, das verstarkte Risikobewusstsein der Kreditinstitute
und neue Instrumente der Risikomessung lassen dem Rating eine verstarkte Bedeu-
tung zukommen. Fur die Banken ist das Unternehmensrating zu einem wichtigen
Entscheidungsfaktor fur die Kreditgewahrung geworden. Es schafft Klarheit dartber,
welches Risiko die Bank mit der Kreditgewahrung eingeht und welches die ange-
messene Vergutung fur dieses Risiko ist. Gleichzeitig stellt das Rating eine Grundla-

ge fur das Risikomanagement der Bank dar.

Weil das Rating entscheidend fur den gunstigen Zugang zu Krediten ist und die Un-
ternehmen es durch eigenes Handeln in Grenzen beeinflussen kdnnen, sollten sich
die Unternehmen gewissenhaft darauf vorbereiten. Dazu gehdren die Prasentation
der Geschaftsvorgange ebenso wie die Beschaffung, Aufbereitung und Prasentation
der Geschaftsergebnisse. Wahrend viele grof3ere Unternehmen, die aktiv auf den
Finanzmarkten tatig sind, indem sie etwa Anleihen begeben oder Aktien emittieren,
bereits die strukturellen Voraussetzungen geschaffen und die notwendigen Instru-
mente implementiert haben, um diese Aufgaben zu bewaltigen, stellt dies fur kleinere
Unternehmen oft eine grof3e Herausforderung dar. Sie mussen sich zunachst infor-
mieren, in welchen Schritten und mit welchen Inhalten ein Rating erfolgt. Es folgt die
Einleitung entsprechender organisatorischer MaRnahmen im Unternehmen, an deren

Ende dann die zielgerichtete (Mit-) Gestaltung des Ratingprozesses steht.

Die Unternehmen wurden zunachst gefragt, ob sie die Kriterien kennen, die ihre
Bank dem Rating zugrunde legt.
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Abbildung 52: Ratingkriterien bekannt: Rechtsform (Anteile in %)

AG (257) 78,2%
GmbH (2291) 70,4%
Personengesellschaft Ratingkriterien
(1204) 77.:4% bekannt

Einzelunternehmen

0,
(450) 55,6%

Alle Unternehmen

0,
(4279) 71.3%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

71 % der Unternehmen beantworten diese Frage mit Ja (Abbildung 52). Dies ist ein
erfreulich hohes Ergebnis. Aus den Zahlen geht nicht hervor, wer die Initiative zur
Verbesserung des Informationsstandes ergriffen hat: Die Unternehmen, die bei den
Banken nachfragen, oder die Banken, die ihrerseits den Unternehmen mehr Informa-
tionen Uber den Ratingprozess liefern und ihre Kredithehmer von sich aus auffordern,

fur das Rating wichtige MaRnahmen einzuleiten.
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Abbildung 53: Ratingkriterien bekannt: Umsatzgré6Renklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR (580) 51,0%

Gber 1 bis 2,5 Mio EUR

0,
(544) 64,7%

Uber 2,5 bis 10 Mio EUR

0,
(1160) 72.3%

Uber 10 bis 50 Mio EUR Ratingkriterien

0,
78,8% bekannt

(1171)

tber 50 bis 250 Mio EUR

0,
(509) 78,2%

tber 250 Mio EUR (219) 79,9%

Alle Unternehmen (4279) 71,3%

0% 10% 20% 30% 40% 50% ©60% 70% 80% 90% 100%

Die Kenntnis der Ratingkriterien ist klar mit der Unternehmensgrofie korreliert: Je
groller das Unternehmen, desto besser ist es informiert (Abbildung 53). Dass Perso-
nengesellschaften, das Verarbeitende Gewerbe, Unternehmen aus Westdeutschland
und Kunden privater Banken besser informiert sind als die jeweils korrespondieren-
den anderen Teilsegmente des Samples, hangt vorrangig mit der Unternehmensgré-
Re in diesen Teilsegmenten zusammen. Einerseits benotigten grofle Unternehmen
diese Informationen schon in der Vergangenheit eher als kleinere, andererseits be-
sitzen sie oft die notwendigen personellen und organisatorischen Kapazitaten, um

diese Informationen einzuholen und zu verwenden.

Trotz des insgesamt recht guten Informationsstandes kennen immer noch rund 30 %
der Unternehmen die Kriterien, mit denen ihre Bonitat gemessen wird, nicht. Bei den
kleinsten Unternehmen sind dies sogar 50 %. Viele mittelstandische Unternehmen
haben in Bezug auf Informationen zum Rating und zum Ratingprozess immer noch
Nachholbedarf. Dies zeigt auch die Antwort auf die Frage, ob die Unternehmen das
Ergebnis des Ratingprozesses, also die Ratingeinstufung des Unternehmens bei ih-
rer Bank kennen. Hier antwortet nur gut die Halfte der Unternehmen mit Ja
(Abbildung 54).
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Abbildung 54: Ratingeinstufung bekannt/Rating angemessen bzw. nachvollziehbar: Umsatz-

groBenklassen (Anteile in %)

bis 1(2A7ig)EUR 29.4% (169) | 65,1%
Ubelrzsjgi?;‘,;Mio 44.6% (239) | 70,3%
UEEV :?22“61;0 73.2% (158) 82,9%
Alle U(Tg;r;hmen 55,8% (1744) 73,6%
0% 20“% 46% 66% 80% 0% 26% 46% 60“% 86% 100%
‘ Rating angemessen bzw. nachvollziehbar ‘

Die Diskrepanz zwischen den Antworten bei der Frage nach der Kenntnis der Ra-
tingkriterien und der Kenntnis der Bonitatseinstufung ist vermutlich darauf zurickzu-
fuhren, dass die Kreditinstitute bei der Frage nach dem Ratingergebnis weniger mit-
teilsam sind. Eine andere Moglichkeit ist, dass ein guter Teil der Unternehmen die
Ratingkriterien nicht von ihren Kreditinstituten kennen, sondern z. B. auf Informati-
onsveranstaltungen der Verbande informiert worden sind oder sich durch das Studi-
um von Broschuren in allgemeinen Zigen uber Ratingkriterien Kenntnisse verschafft

haben.

Auch bei der Frage nach der Ratingnote lasst sich ein starkes Informationsgefalle,
das von der UnternehmensgroRe abhangt, feststellen (Abbildung 54). Kleinere Un-
ternehmen und solche Segmente des Samples, in dem kleinere Unternehmen eher
anzutreffen sind, sind durchweg schlechter Gber ihre Ratingeinstufung informiert als

groliere Unternehmen.
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Abbildung 55: Ratingeinstufung bekannt/Rating angemessen bzw. nachvollziehbar: Rechts-

formen (Anteile in %)

AG (264) 70,5% (186) 79,6%
GmbH (2302) 54,5% (1239) 72,7%
Personengesellschaften o
(1200) 63,8% (759) 75,1%
Einzelunternehmen o o
(453) 34,4% (153) 64,7%
Alle Unternehmen o
(4296) 55,8% (1744) 73,6%
0% 20% 40% 60% 80% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Ratingnote bekannt ‘ Rating angemessen bzw. nachvollziehbar ‘

Wie sind die Unternehmen, die ihre Ratingeinstufung kennen, mit ihrem Rating zu-
frieden? Die grof3e Mehrheit, fast drei Viertel der Unternehmen, halt die Ratingeinstu-
fung fur angemessen bzw. nachvollziehbar (Abbildung 54), nur ein knappes Viertel
halt sich fur zu schlecht geratet. Immerhin knapp zwei Prozent geben an, dass die
Bank sich zu ihren Gunsten getauscht hat und sie zu gut eingestuft hat. Die Zustim-
mung zur Ratingeinstufung steigt ebenfalls mit der UnternehmensgroéfRe an. Mogli-
cherweise herrscht in groReren Unternehmen eine realistischere Sichtweise auf den

Ratingprozess.

Kleinere Unternehmen haben es bekanntlich nicht leicht, ein gutes Rating zu errei-
chen, da sie auf manche der Ratingkriterien, die mit ihrer geringen Gréle zu tun ha-
ben, gar keinen Einfluss haben. Daher verwundert die positiv mit der Unternehmens-

grofRe korrelierte Zustimmung zum Rating nicht.

Dass die grolde Mehrheit der Unternehmen ihre Bonitatseinstufung fir angemessen
bzw. nachvollziehbar halt, bedeutet nicht, dass die Unternehmen sich damit zufrie-
den geben: Drei Funftel der Unternehmen geben an, ihre Bonitatseinstufung verbes-
sern zu wollen oder eine Verbesserung bereits realisiert zu haben (Abbildung 56).
Ihre Bonitatseinstufung eher verbessern wollen Kunden von Sparkassen und Genos-

senschaftsbanken, mittlere Unternenmen und Handwerksunternehmen.
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Abbildung 56: Bonitatsverbesserung angestrebt/realisiert: UmsatzgréBenklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR
' (57'8) (278) 66,2% 27,7% 6,
Uber 1 bis 2,5 Mio
EUR (542) (266) 53,0% 35.7%
tiber 2,5 bis 10 ]
Mio EUR (1155) (660) 48,3% 37,4%
iber 10 bis 50
Mio EUR (1181) (627) 47,7% 39,9%
iiber 50 bis 250 ]
Mio EUR (507) (246) 41,1% 44,7%
Uber 250 Mio
EUR (219) (82) 37,8% 41,5%
Alle Unternehmen |
(4274) (2215) 50,0% 37,5%
0% 20% 40% 60% 80% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
‘. Ratingverbesserung angestrebt ‘ ‘ geplant min Durchfiihrung ® schon realisiert ‘

Von diesen Unternehmen hat ein Achtel die Verbesserung bereits realisiert, und zwar
um so eher, je grofRer das Unternehmen ist. 35 % haben entsprechende Mallnahmen
schon eingeleitet, aber noch nicht abgeschlossen — auch wieder eher groere. Rund
die Halfte plant geeignete MaRnahmen erst fur die Zukunft, vor allem kleinere Unter-
nehmen (Abbildung 57).

Von den anderen zwei Funfteln — die keine Verbesserung ihrer Bonitatseinstufung
planen — geben nur 15 % an, dass sie keine Mdglichkeit sehen, wie dieses Ziel zu
erreichen sei. Grolkere Unternehmen geben dies seltener an, Einzelhandels- und
Ostunternehmen eher. Die anderen 85 % - vor allem grof3ere Unternehmen - sehen
zu bonitatsverbessernden Maf3nahmen keinen Anlass — sie sind mit ihrem Rating

offenbar zufrieden.
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Abbildung 57: Bonitatsverbesserung nicht angestrebt: UmsatzgrofRenklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR
(570) (241)
Uiber 1 bis 2,5 Mio
EUR (542) (217)
iiber 2,5 bis 10
Mio EUR (1155) (364) 15,1%
Uiber 10 bis 50 Mio
EUR (1181) (419) 9,1%
{iber 50 bis 250
Mio EUR (507) (210)
{iber 250 Mio EUR

(219) (109)

Alle Unternehmen o
(4274) 39.2% (1596)

14,3%

0% 10% 20% 30%  40% 50% 60% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

‘ = Bonitdtsverbesserung angestrebt ‘ ‘l nicht notwendig = keine Mdglichkeit ‘

Trotz der schwachen Konjunktur sind fur die letzten 12 Monate vor der Befragung
mehr Ratingverbesserungen als -verschlechterungen zu verzeichnen: Immerhin ein
knappes Funftel konnte sich verbessern (vor allem mittlere Unternehmen, AGs und
ostdeutsche Unternehmen), nur 13 % der Unternehmen haben eine Abstufung hin-
nehmen miissen. Fir ein Drittel der Unternehmen ist keine Anderung eingetreten, ein
weiteres Drittel kennt die Entwicklung nicht, vor allem kleinere Unternehmen
(Abbildung 58).
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Abbildung 58: Entwicklung der Rating-Note: UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)

iber 1 bis 2,5 Mio EUR
(465) 144 [ 105 32,9 22
iber 2,5 bis 10 Mio EUR
i oo QAN e INSONNN
verbessert
T i i m verschlechtert
powoMORR | o g w0 WNEEMNROe
nicnt veranae!
b M weild nicht
{iber 50 bis 250 Mio EUR
& s WEEN s EEEE
iiber 250 Mio EUR (206) | 17,0 - 45,6 _
Alle Unternehmen (3779) 18,8 - 35,6 _

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Die Ergebnisse sprechen daflr, dass viele Unternehmen die Entwicklung ihrer Ratin-
geinstufung aufmerksam beobachten. Offenbar bemuihen sich auch nicht wenige mit
Erfolg, ihr Rating zu verbessern. Die Kreditinstitute wiederum honorieren solche Be-
muhung und nehmen gegebenenfalls eine Neueinstufung vor, scheuen jedoch auch
vor einer Abstufung nicht zuriick. (Besonders viele Unternehmen, deren Einstufung

sich verschlechtert hat, halten sich fir zu schlecht geratet.)

Fast alle Unternehmen — Uber 90 % -, die mit ihrem Rating nicht zufrieden sind, wol-
len die Grinde dafur erfahren und sprechen ihre Bank aktiv an (Abbildung 59). Hier
gibt es kaum Unterschiede zwischen den einzelnen Segmenten des Samples. Nur
die gréfiten Unternehmen im Sample scheinen in dieser Frage etwas seltener den
Kontakt zur Bank zu suchen als andere; moglicherweise, weil ihnen die Grinde auch

ohne Erlauterung seitens der Bank bekannt sind.
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Abbildung 59: Wird die Bank auf die Griinde fiir ein zu schlechtes Rating angesprochen?

UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR (56)

Uber 1 bis 2,5 Mio
EUR (70)
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Alle Unternehmen
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fur angemessen gehalten wird

92,9%
7 87,1%
7 92,9%
7 95,4%
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Abbildung 60: Kommt ein externes Rating in Frage? UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)
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EUR (535)

iiber 2,5 bis 10
Mio EUR (1145)
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Fur immerhin 13 % der antwortenden Unternehmen kommt eine Bonitatsprifung

durch eine externe Ratingagentur in Frage (Abbildung 60). Die Haufigkeit der Ja-

Antworten korreliert positiv mit der Unternehmensgrofe. Wegen der hohen Kosten

eines externen Ratings rechnet es sich in der Regel auch nur fir grof3ere Unterneh-

men mit entsprechend hohem Finanzierungsbedarf— etwa, wenn sie Anleihen bege-
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ben wollen. Dennoch haben Ratingagenturen mehr als einem Viertel der Unterneh-
men bereits ihre Dienste angeboten (Abbildung 61) — vor allem gréReren Unterneh-
men und AGs, und — etwas Uberraschend - verhaltnismafig vielen Unternehmen in
Ostdeutschland (29 %).

Abbildung 61: Sind Ratingagenturen bereits an Sie herangetreten? UmsatzgréRenklassen
(Anteile in %)

bis 1 Mio EUR (584) 14,6%

Gber 1 bis 2,5 Mio EUR

0,
(549) 18,9%

Uber 2,5 bis 10 Mio EUR

0,
(1163) 26,7%

" . . Ratingagenturen sind
Ly ?;8122)'\/“0 S 31,9% an die Unternehmen

herangetreten

Uber 50 bis 250 Mio

0,
EUR (518) 344%

Uber 250 Mio EUR (218) 41,3%

Alle Unternehmen

0,
(4327) 27,0%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

Viele Unternehmen fihlen sich relativ gut auf das Rating vorbereitet — auf einer Skala
von 1 (sehr gut) bis 6 (sehr schlecht) benoten sie den Stand ihrer Ratingvorbereitung
mit 2,8 (Abbildung 62). Mehr als drei Viertel benoten sich mit 3 oder besser.
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Abbildung 62: Wie beurteilen Sie lhre Vorbereitung auf das Rating? UmsatzgroBenklassen

bis 1 Mio EUR (513)

Uber 1 bis 2,5 Mio
EUR (492)

Uber 2,5 bis 10 Mio
EUR (1066)

Uber 10 bis 50 Mio
EUR (1109)

Uber 50 bis 250 Mio
EUR (456)
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Alle Unternehmen
(3916)
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3.1

2,8

2,6

2,6
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2,8

3 4 5

Q{wt

sehr schlecht

6

Beurteilung der Vorbereitung
auf das Rating

Die Selbsteinschatzung hangt ebenfalls stark von der UnternehmensgroRe ab: Je

groRRer das Unternehmen, desto besser schatzt es seine Vorbereitung ein. Das ist

nachvollziehbar: GroRere Unternehmen haben eher die dafir notwendigen personel-

len Ressourcen — sei es, weil sie ein Rating schon bisher bendtigten, sei es, weil sie

die gestiegene Bedeutung des Ratings bereits friher zu spliren bekommen haben

als kleinere Unternehmen (darauf deuten unsere friheren Erhebungen hin) und da-

mit mehr Zeit hatten, sich darauf vorzubereiten. Auch AGs schatzen den Stand ihrer

Vorbereitungen als besser, Handwerker als schlechter ein.

Fast die Halfte der Unternehmen hat zur Vorbereitung auf das Rating externe Bera-

tung genutzt. Mittlere Unternehmen haben eher auf Externe zurlckgegriffen als klei-

ne und grole Unternehmen (Abbildung 63) — letztere besitzen ebenso wie GmbHs

und AGs unternehmensinternes Know-how (entsprechend geben sie besonders hau-

fig an, keine Beratung noétig zu haben), die ersteren haben eher noch Nachholbedarf

(s. u.). Auch Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken haben eher ex-

terne Beratung in Kauf genommen.
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Abbildung 63: Haben Sie externe Beratung* zur Vorbereitung auf das Rating genutzt? Umsatz-
groBenklassen (Anteile in %)

bis 1 Mio EUR (226)
(553)
iber 1 bis 2,5 Mio

268
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57%
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‘l Externe Beratung genutzt ‘

* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.

Entsprechend sind die Beratungsquellen verteilt: GroRere Unternehmen haben eher
Zugang zu Bankberatung und Ratingagenturen gesucht. Bankberatung haben auch
viele Kunden von Genossenschaftsbanken in Anspruch genommen — offenbar ist die
Beratungstatigkeit der Genossenschaftsbanken sehr intensiv, obwohl ihre Kunden
kleiner sind. Auch Westunternehmen haben sich eher von Banken beraten lassen als

Ostunternehmen.

Kleinere Unternehmen nehmen eher die Beratung von Kammern, Verbanden und
Unternehmens- und Steuerberatern in Anspruch. Auch Handwerker haben sich eher
von Kammern beraten lassen. Westunternehmen haben Beratung eher bei Verban-
den gesucht als Ostunternehmen; junge Unternehmen und Griindungen waren sel-
tener bei Verbanden als Bestandsunternehmen. Von Unternehmens- und Steuerbe-
ratern haben sich grofe Unternehmen und Westunternehmen seltener, junge Unter-

nehmen und Grindungen eher beraten lassen.
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Abbildung 64: Haben Sie externe Beratung* zur Vorbereitung auf das Rating genutzt? Umsatz-

groBenklassen (Anteile in %)
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‘ Externe Beratung nicht genutzt ‘ ‘ werde Beratung in Anspruch nehmen = habe keine Beratung nétig

* Mehrere Antworten mdglich, daher addieren sich die Anteile zu mehr als 100 %.

Kleinere Unternehmen haben, wie schon weiter oben konstatiert, bei der Ratingvor-
bereitung Nachholbedarf. Dementsprechend geben viele kleine Unternehmen, die
bisher keine Beratung genutzt haben, an, dies in der Zukunft nun doch tun zu wollen
(Abbildung 64). Groliere Unternehmen, AGs und GmbHs sowie Westunternehmen

geben eher an, keine Beratung nétig zu haben.

71 Breites Spektrum an MaBnahmen zur Ratingverbesserung

Wir haben gesehen, dass eine deutliche Mehrheit der Unternehmen der Meinung ist,
dass das Rating ihrer Bank angemessen ist, also die Verhaltnisse des Unterneh-
mens richtig widerspiegelt. Fast ebenso viele halten aber den Zustand des Unter-
nehmens im Hinblick auf ihre Bonitat noch nicht fir optimal und streben an, ihre Bo-
nitatseinstufung zu verbessern. Welche MaRnahmen haben diese Unternehmen im
Hinblick auf dieses Ziel geplant, eingeleitet oder bereits realisiert? Um dies in Erfah-
rung zu bringen, sind den Unternehmen, die ihre Bonitatseinstufung verbessern wol-
len, 13 verschiedene MalRnahmen vorgelegt worden. Fir jede dieser MalRnahmen
konnten sie angeben, welche Bedeutung sie der Malnahme beimessen und wie der

Stand der Realisierung in ihrem Unternehmen ist.

Die fUr die Unternehmen wichtigsten Mallhahmen stammen aus dem Bereich der
Rechnungslegung: An erster Stelle steht der Aufbau eines zeitnahen und aussage-

kraftigen Rechnungswesens. Dieser Mallnahme messen die Unternehmen im



81

Durchschnitt 1,6 Rangpunkte (auf einer Skala von 1 bis 6) zu (Abbildung 65). Uber
90 % der Unternehmen bewerten sie mit 3 oder besser und schatzen sie damit als
uberdurchschnittlich wichtig ein. Dies qilt fur alle Segmente des Samples; fur die gro-

Reren Unternehmen in etwas starkerem Male.
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Abbildung 65: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Bedeutung - UmsatzgroBenklassen
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Rund zwei Drittel der Unternehmen haben den Aufbau eines zeitnahen und aussa-
gekraftigen Rechnungswesens bereits realisiert, entweder im Hinblick auf das Rating

oder unabhangig davon bereits in der Vergangenheit (Abbildung 65).

Abbildung 66: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Rech-

nungswesen) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Hier ist eine starke GroRenabhangigkeit zu konstatieren. Je groRer das Unterneh-
men, desto eher hat es die MaRnahme bereits realisiert. Der Realisierungsgrad steigt
von 50 % bei den kleinsten Unternehmen bis auf 75 % bei den gréten Unternehmen
an. Auch Kapitalgesellschaften sind in dieser Hinsicht, wie nicht anders zu erwarten,

weiter fortgeschritten als Unternehmen, die in anderen Rechtsformen verfasst sind.

Viele kleinere Unternehmen haben im Hinblick auf die Verbesserung des Rech-
nungswesens offensichtlich noch Nachholbedarf. Seine Bedeutung schatzen sie je-
doch richtig ein; es ist die Grundlage fur das gesamte Berichtswesen des Unterneh-
mens sowie die Unternehmenssteuerung und damit auch fur eine aktive Mitgestal-

tung des Ratingprozesses.

Ahnlich verhalt es sich beim Controlling, dessen Einfiihrung bzw. Verbesserung die
Unternehmen ebenfalls als sehr bedeutend einschatzen und im Durchschnitt mit 1,9
Rangpunkten bewerten (Abbildung 65) — Uber 90 % bewerten die Bedeutung der
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MafRnahme mit 3 oder besser. Allerdings zeigen sich hier schon deutlichere Unter-

schiede zwischen den GroRenklassen: Ab einem Umsatz von 10 Mio EUR wird im

Durchschnitt die Bewertung 1,7 vergeben, wahrend die kleinsten Unternehmen dem

Controlling nur 2,3 Rangpunkte beimessen. Offenbar sehen diese letzteren Unter-

nehmen hierflr weniger Bedarf, moglicherweise weil die Geschaftsvorgadnge weniger

komplex sind und auch ohne ausgefeiltes Controllingsystem tberblickt werden kén-

nen.

Aulerdem ist diese MalRnahme anspruchsvoller und schwerer zu implementieren.

Darauf weisen die Antworten zum Stand der Realisierung hin: Erst 45 % der Unter-

nehmen haben ein Controllingsystem eingefuhrt beziehungsweise im Hinblick auf ein

Rating verbessert (Abbildung 68). Je grof3er das Unternehmen ist, desto eher ist die

Malinahme bereits realisiert: Weniger als ein Drittel der kleinsten, aber Uber zwei

Drittel der grof3ten Unternehmen, die ihre Bonitatseinstufung verbessern wollen, ha-

ben ein Controllingsystem implementiert oder es verbessert.

Abbildung 67: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Cont-

rolling) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Fast ebenso wichtig ist fur die Unternehmen die Verbesserung des Forderungsma-

nagements mit dem Ziel, das Liquiditatsmanagement zu verbessern. Im Durch-
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schnitt messen sie dieser Mallnahme 2,0 Rangpunkte zu (Abbildung 65). Rund 90 %
der Unternehmen vergeben eine 3 oder besser. Auch hier messen grof3ere Unter-
nehmen der Malihahme eher eine hdhere Bedeutung zu; allerdings sind die Unter-
schiede weniger eindeutig ausgepragt. Dort, wo haufig Bar-Zahlung ublich ist, (Ein-
zelhandel, Abbildung 68), wird dieser MalRnahme eine geringere Bedeutung zuge-
messen. Hingegen wird das Forderungsmanagement z. B. im Bau als besonders
wichtig eingeschatzt, vermutlich, weil hier haufig groRere Vorleistungen erbracht
werden als in anderen Branchen und vielleicht auch, weil die Liquiditatslage in vielen
Unternehmen wegen der schlechten Baukonjunktur angespannt ist.

Abbildung 68: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Bedeutung (Rechnungswesen, For-

derungsmanagement, Controlling, Aufbau- und Ablauforganisation) - Branchen
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Abbildung 69: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Forde-

rungsmanagement) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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89 % der Unternehmen, die ihre Bonitat verbessern wollen, planen, ihr Forderungs-
management zu verbessern oder haben dies schon begonnen oder abgeschlossen.
Fast 60 % von ihnen haben die MalRnahme bereits realisiert (Abbildung 69). Dies ist
angesichts der Tatsache, dass das Forderungsmanagement in manchen Branchen

von geringerer Bedeutung ist, eine recht hohe Zahl.

Die Eigenkapitalquote des Unternehmens spielt in den meisten Ratingsystemen
eine grol3e Rolle. Dementsprechend und im Einklang mit ihrem Wunsch, die Eigen-
kapitalquote zu erhéhen, messen viele Unternehmen dieser Malinahme eine hohe
Bedeutung bei: Im Durchschnitt vergeben sie 2,0 Rangpunkte fir diese Mallnahme
(Abbildung 65). Nach der Grdle unterscheiden sich die Unternehmen dabei nur we-
nig; obwohl man erwarten konnte, dass kleinere Unternehmen, die bekanntlich im
Allgemeinen im Verhaltnis zu ihrer Bilanzsumme Uber weniger Eigenkapital verfligen,
dieser Malinahme eine hdohere Bedeutung zumessen wirden. Fur Kunden von Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken ist die Mallnahme von etwas gro3erer Bedeu-
tung als fur Kunden privater Banken, Sparkassenkunden weisen eine sehr niedrige
Eigenkapitalquote auf (vgl. FuRnote 9). Auch Einzelunternehmen schatzen die Erho-

hung der Eigenkapitalquote als wichtiger ein als andere Rechtsformen. Besonders
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wichtig ist diese Mallinahme im Einzelhandel, einer Branche mit vielen Unternehmen

mit geringer Eigenkapitalausstattung.

Abbildung 70: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Eigen-

kapitalquote) - UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)
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Rund 90 % der Unternehmen, die ihre Bonitat verbessern wollen, haben Mal3nah-
men, die der Erhéhung der Eigenkapitalquote dienen, geplant, eingeleitet oder
durchgefihrt. Das zeigt, wie wichtig dies den Unternehmen ist! Aber erst ein knappes
Drittel von ihnen hat eine Erhohung der Eigenkapitalquote realisiert; ein weiteres gu-
tes Drittel hat mit der Erhdhung begonnen und ein Drittel plant die Malihahme erst
(Abbildung 70). Je groRer das Unternehmen, desto eher hat es entsprechende Mal}-
nahmen bereits durchgeflihrt, wahrend kleinere Unternehmen eher hinterherhinken.
Dieser Sachverhalt wird auch von einer Untersuchung der Finanzierungsstrukturen
von Unternehmen bestatigt, die auf der Grundlage der KfW-Bilanzdatenbank ge-
macht wurde."* Danach ist die durchschnittliche Eigenkapitalquote der Unternehmen
in den letzten Jahren angestiegen; der Anstieg hat jedoch vor allem in denjenigen

Segmenten stattgefunden, die schon bisher Uber eine Uberdurchschnittliche Eigen-

'S, Plattner (2003b), S. 48ff.
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kapitalausstattung verfugten. Dazu zahlen das Verarbeitende Gewerbe, grof3e Un-
ternehmen und Kapitalgesellschaften. Alle diese Untergruppen des Samples haben
auch in dieser Befragung in durchschnittlichem oder sogar tberdurchschnittlichem
Malde angegeben, ihre Eigenkapitalquote bereits erhdht zu haben. Im Bau und im
Einzelhandel ist die Starkung des Eigenkapitals erst rund einem Viertel der Unter-
nehmen gegluckt. Auch im Handwerk ist dieser Anteil gering. Handwerksbetriebe
haben oft eine geringere Eigenkapitalbasis als andere Unternehmen. Kunden priva-
ter Banken dagegen haben in Uberdurchschnittlichem Malde Eigenkapital aufgebaut;
Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken steht dies noch bevor. Ost-

und Westunternehmen unterscheiden sich in dieser Frage kaum.

Ebenfalls zu diesem Komplex gehort die Diversifizierung der Unternehmensfinan-
zierung. Im Zusammenhang mit dem Wandel auf den Finanzmarkten ist dies von
Interesse fur die Unternehmen, da der leichte und gunstige Zugang zu Krediten
schwerer geworden ist und Kredite zudem relativ zu anderen Finanzierungsinstru-
menten teurer werden. Die neue Lage erfordert somit einen neuen und breiter ausge-
legten Mix von Instrumenten. Daruber hinaus fuhrt der Wandel der Finanzmarkte
auch dazu, dass sich das Spektrum der den Unternehmen zuganglichen Finanzie-
rungen erweitert und sie aus einer breiteren Palette von Finanzierungsinstrumenten

auswahlen konnen.

Diese Malinahme wird von den Unternehmen als wichtig eingeschatzt: Im Durch-
schnitt vergeben die Unternehmen hier 2,9 Rangpunkte (Abbildung 65). Die Bewer-
tung als wichtig nimmt mit der UnternehmensgroRe tendenziell leicht zu. Ansonsten
gibt es zwischen den Unternehmensgruppen nur geringe Unterschiede, fur Kunden
von Sparkassen und Genossenschaftsbanken scheint das Thema von etwas grofie-
rer Wichtigkeit zu sein. Offenbar haben die Unternehmen in diesen beiden Segmen-
ten des Samples bei der Diversifizierung der Unternehmensfinanzierung eher Nach-
holbedarf als die Kunden privater Banken. Die letzteren Unternehmen sind im Durch-
schnitt nicht nur groRRer, sondern konnten haufig schon in der Vergangenheit auf ein

breites Spektrum von Finanzierungsangeboten zugreifen.
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Abbildung 71: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Diversi-

fizierung der Unternehmensfinanzierung) - UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)
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Insgesamt vergeben von den Unternehmen, die ihre Bonitat verbessern wollen, gut
70 % die Bewertung 3 oder besser fur die Diversifizierung der Unternehmensfinan-
zierung. 33 % der Unternehmen haben die Mallnahme bereits realisiert (Abbildung

71) — Kunden privater Geschaftsbanken etwas eher als andere.

Eine Verbesserung des Berichtswesens an die Kreditgeber bewerten die Unter-
nehmen im Schnitt mit 2,1 (Abbildung 65). Damit hat es ebenfalls eine hohe Prioritat
auf der Agenda der Unternehmen. 90 % der Unternehmen vergeben fur die Bedeu-
tung die Rangstufe 3 oder besser und schatzen die Bedeutung damit als tberdurch-
schnittlich wichtig ein. Vor allem die gréf3eren Unternehmen bis 250 Mio EUR Jah-
resumsatz schatzen diese MaRnahme als bedeutend ein, ebenso wie Unternehmen
mit Sitz in Westdeutschland. Gut 60 % der Unternehmen haben die Ma3nahme be-
reits realisiert (Abbildung 72); dies sind eher gro3ere Unternehmen und AGs, selte-

ner Handwerksunternehmen.
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Abbildung 72: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Be-

richtswesen) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Die Bedeutung der Formulierung einer langfristigen Unternehmensstrategie erhalt
von den Befragten ebenfalls 2,1 Rangpunkte (Abbildung 65), 90 % der Unternehmen
schatzen die MaRnahme als Uberdurchschnittlich bedeutend ein. Fur grofere Unter-
nehmen ist dieses Ziel von héherer Bedeutung als fur kleinere, auch ostdeutsche
Unternehmen schatzen seine Bedeutung hoher ein. Erstaunlich ist, dass sich die Un-
ternehmen des Bausektors, der sich in einer Strukturkrise befindet, weniger als die

Unternehmen in anderen Branchen um ihre strategische Ausrichtung kimmern.

37 % der Unternehmen haben eine Unternehmensstrategie bereits ausgearbeitet
und umgesetzt. Dies trifft vor allem auf Unternehmen mit mehr als 10 Mio EUR Jah-
resumsatz zu, die diese Mallnahme haufig nicht erst im Hinblick auf das Rating, son-
dern schon aus anderen Griinden ergriffen hatten.
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Abbildung 73: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Unter-

nehmensstrategie) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Zur Formulierung einer langfristigen Unternehmensstrategie gehdren auch regelma-

Rige Markt- und Wettbewerbsanalysen. Deren Bedeutung schatzen die Unterneh-

men jedoch etwas niedriger ein als die Ausarbeitung einer Unternehmensstrategie.

Im Durchschnitt vergeben sie fur ihre Bedeutung 2,4 Rangpunkte (Abbildung 65).

Immerhin 84 % schatzen ihre Bedeutung als tberdurchschnittlich wichtig ein. Zu den

Segmenten des Samples, die diese Mallnahme als besonders wichtig einschatzen,

gehoren groldere Unternehmen, AGs, ostdeutsche Unternehmen, der Einzelhandel

und — mit Abstrichen — das Verarbeitende Gewerbe. Die hohe Bedeutung, die ost-

deutsche Unternehmen dieser MaRnahme beimessen, deutet auf ihre schwierigen

Absatzmarkte hin.
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Abbildung 74: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Markt-

und Wettbewerbsanalysen) - UmsatzgroBenklassen (Anteile in %)
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Zwei Funftel der Unternehmen haben diese MalRnahme bereits realisiert (Abbildung
74). Unternehmen mit mehr als 50 Mio EUR Jahresumsatz besitzen dieses Instru-
ment Uberwiegend unabhangig vom Rating, solche mit mehr als 10 Mio EUR Jahres-
umsatz haben es eher erst im Hinblick auf das Rating implementiert. Erst in der Pla-
nungsphase befinden sich eher Kunden von Genossenschaftsbanken und Sparkas-

sen sowie westdeutsche Unternehmen.

Vor allem kleine Unternehmen kann es hart treffen, wenn der Eigentimer unerwartet
ausfallt. Daher spielt fir das Rating auch die Regelung der Unternehmensnachfol-
ge eine grolRe Rolle, vor allem, wenn der Eigentimer schon alter ist. Auch die Unter-
nehmen selbst messen der Unternehmensnachfolge einige Bedeutung zu; im Durch-
schnitt vergeben sie 2,8 Rangpunkte (Abbildung 65), rund zwei Drittel schatzen die

Bedeutung als Uberdurchschnittlich wichtig ein. Kunden von Sparkassen und Genos-
senschaftsbanken schatzen die Bedeutung der Unternehmensnachfolge hoher, gro-
Rere Unternehmen tendenziell als weniger bedeutend ein (allerdings sind die Ergeb-
nisse diesbezuglich nicht ganz eindeutig). Auch fir Dienstleistungsunternehmen ist

die Bedeutung der Regelung der Unternehmensnachfolge geringer. Dies ist konsi-

stent mit den Ergebnissen der letztjahrigen Befragung, die ein Schwerpunktthema
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Unternehmensnachfolge beinhaltete®, und liegt vorwiegend daran, dass die Eigen-

timer von Unternehmen im Dienstleistungssektor jinger sein durften als in anderen

Branchen.

Abbildung 75: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Unter-

nehmensnachfolge) - UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)

AG 18,3

|

N I
N
=
I m I_

GmbH

Personengesellschaften 1,3

m geplant

in der Durchfiihrung
M bereits realisiert
m schon vorhanden

Einzelunternehmen 23,8

Alle Unternehmen (2184) 21,1

l
I

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Knapp die Halfte der Unternehmen hat im Hinblick auf die Unternehmensnachfolge
Vorsorge getroffen und eine Regelung bereits implementiert (Abbildung 75). Rele-
vante Unterschiede in Bezug auf die verschiedenen Segmente des Samples lassen

sich nicht erkennen.

Die Verbesserung der Aufbau- und Ablauforganisation des Unternehmens erhalt
im Durchschnitt 2,2 Rangpunkte (Abbildung 65, Abbildung 68). Im Hinblick auf das
Rating dient sie dazu, die Unternehmensprozesse zu optimieren und Kosten zu spa-
ren. Fast 90 % der Unternehmen messen dieser MalRnahme daher eine Uberdurch-
schnittliche Bedeutung bei, vor allem gréRere und ostdeutsche Unternehmen sowie

Kunden von Sparkassen und Genossenschaftsbanken.

'® Plattner (2003a), S. 57.
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Abbildung 76: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (Auf-
bau- und Ablauforganisation) - UmsatzgréBenklassen (Anteile in %)
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Dennoch haben erst weniger als ein Drittel der Unternehmen diese MaRnahme zum
Abschluss gebracht (Abbildung 76). Offensichtlich herrscht hier noch viel Nachholbe-

darf. Dieser ist bei kleineren Unternehmen und im Handwerk besonders hoch.

Andere Malinahmen sind von geringerer Bedeutung. Dies gilt flr die Inanspruch-
nahme bankenunabhangiger Beratungsleistungen (z. B. von Verbanden,
Abbildung 65), obwohl sie von fast der Halfte der Unternehmen bereits realisiert wur-
de (Abbildung 77). Erwartungsgemal ist ihre Bedeutung fur grof3ere Unternehmen
geringer, fur kleinere und Handwerksunternehmen sowie flir Kunden von Sparkassen
und Genossenschaftsbanken etwas héher. Von untergeordneter Bedeutung sind on-
line-Ratingtests (Abbildung 65) und der Kauf von Software zur Unternehmensbe-
urteilung (Abbildung 65).
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Abbildung 77: MaBnahmen zur Verbesserung des Ratings: Stand der Implementierung (ban-

kunbabhingige Beratungsleistungen) - UmsatzgroRenklassen (Anteile in %)
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7.2 Instrumente der strategischen Planung sind schon weit

verbreitet

Mit Instrumenten der strategischen Planung legen die Unternehmen das Fundament
fur die Zukunft der Unternehmensentwicklung. Gleichzeitig hilft die strategische Pla-
nung bei der Sicherung des zuklnftigen Unternehmenserfolges. Daher spielt bei Bo-
nitatseinschatzungen auch die Beurteilung der strategischen Planung eines Unter-
nehmens eine Rolle. Die Unternehmen wurden demzufolge gebeten, zu einer Aus-
wahl von Instrumenten der strategischen Planung zu berichten, ob sie das Instru-

ment kennen und in welchem Male sie das Instrument einsetzen.
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Abbildung 78: Instrumente der strategischen Planung: Mehrjahrige Finanzplanung - Umsatz-

groBenklassen (Anteile in %)
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Eine mehrjahrige Finanzplanung Uberprift die finanziellen Konsequenzen der auf
die lange Frist ausgerichteten unternehmenspolitischen Entscheidungen. Sie ver-
deutlicht insbesondere den mit solchen Entscheidungen verbundenen Ressourcen-
bedarf und hilft, den langfristigen Kapitalbedarf zu erkennen. Dieses Instrument wird
von mehr als der Halfte der Unternehmen regelmafig genutzt, von einem weiteren
Viertel gelegentlich (Abbildung 78). Kleinere Unternehmen nutzen dieses Instrument
seltener. Dasselbe trifft auf Unternehmen in Westdeutschland zu: Offenbar sind ost-
deutsche Unternehmen mit der mehrjahrigen Finanzplanung besser vertraut. Hand-
werksunternehmen setzen das Instrument ebenfalls seltener ein. Nur 2 % der Unter-
nehmen kennen das Instrument nicht — eher kleinste Unternehmen, Handwerker und

Westunternehmen.
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Abbildung 79: Instrumente der strategischen Planung: Rollierende 3-5-Jahresplanungen - Um-

satzgroBenklassen (Anteile in %)
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Rollierende 3-5-Jahresplanungen ermoglichen die Integration strategischer Ziele in

die Unternehmensplanung und die Verzahnung unterschiedlicher Zeithorizonte zu

einem konsistenten Planwerk. Sie werden ebenfalls von der Halfte der Unternehmen

regelmaldig und einem weiteren Viertel gelegentlich genutzt, ebenfalls eher von gro-

Reren Unternehmen (Abbildung 79), Kunden privater Banken und auflerdem jungen

Unternehmen. Es ist 5 % der Unternehmen unbekannt, und zwar eher kleinen,

Handwerks- und Westunternehmen sowie Kunden von Genossenschaftsbanken.
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Abbildung 80: Instrumente der strategischen Planung: Strategisches Controlling - Umsatzgro-

Renklassen (Anteile in %)
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Mit Hilfe des strategischen Controllings kdnnen Unternehmen ihre mittel- und lang-
fristigen Chancen und Risiken bewerten und steuern. Die Informationen kénnen mit
der operativen Ebene rickgekoppelt werden, um langfristige Bestandssicherung und
Erfolgsoptimierung zu gewahrleisten. Dieses Instrument wird von knapp der Halfte
der Unternehmen regelmafig, von einem weiteren Drittel gelegentlich genutzt. Gro-
Rere Unternehmen nutzen dieses Instrument eher als andere (Abbildung 80), Einzel-
unternehmen seltener. In Ostdeutschland wird es eher eingesetzt als in West-
deutschland. 6 % der Unternehmen nutzen dieses Instrument nie, weil sie es nicht

kennen — vor allem kleinere und Einzel- sowie Westunternehmen.
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Abbildung 81: Instrumente der strategischen Planung: Aktionsplane und Budgets - Umsatz-
groBenklassen (Anteile in %)
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Aktionsplane und Budgets stellen eher traditionelle und eher auf die kurze und

mittlere Frist orientierte Instrumente der strategischen Planung dar. Sie werden von
der Halfte der Unternehmen regelmalig und einem weiteren Drittel gelegentlich ein-
gesetzt. Eher eingesetzt wird es von groeren (Abbildung 81) und jungen Unterneh-
men. 4 % der Befragten kennen das Instrument nicht. Unbekannt ist es eher kleinen

Unternehmen, West- sowie Handwerks- und Bestandsunternehmen.
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Abbildung 82: Instrumente der strategischen Planung: Unternehmensileitbild - UmsatzgréRen-

klassen (Anteile in %)
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Ein Unternehmensleitbild bietet einen Orientierungsrahmen fiir die Beschaftigten

des Unternehmens. Darin werden die Unternehmensziele und fur die Beschaftigten

die Wege und Mittel zu ihrer Verfolgung festgelegt. Dieses relativ anspruchsvolle In-

strument wird von fast zwei Funfteln der Unternehmen regelmafig und von weiteren

zwei Funfteln gelegentlich eingesetzt. Je groRer das Unternehmen ist, desto eher

setzt es das Instrument regelmafig oder gelegentlich ein (Abbildung 82). Einzelfir-

men, Bau- und kleine Unternehmen nutzen es seltener als andere. 10 % der Befrag-

ten kennen das Instrument nicht — dies sind eher kleinere und Bauunternehmen so-

wie Handwerksbetriebe.
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Abbildung 83: Instrumente der strategischen Planung: Starken-/Schwachenanalysen - Umsatz-
groBenklassen (Anteile in %)
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Starken-/Schwachenanalysen dienen der Identifikation von Engpassen und Poten-
tialen im Unternehmen und bieten somit Ansatzpunkte fir eine ausgewogene Unter-
nehmensentwicklung. Sie werden von der Halfte der Befragten gelegentlich, von ei-

nem guten Drittel sogar regelmafig vorgenommen. Kleine, West- und Handwerksun-
ternehmen kennen es eher nicht — insgesamt 5 % der Unternehmen. GréRRere Unter-

nehmen setzen das Instrument eher ein (Abbildung 83).
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Abbildung 84: Instrumente der strategischen Planung: Umweltanalysen und —prognosen - Um-

satzgroBenklassen (Anteile in %)
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Umweltanalysen und -prognosen beziehen das Umfeld des Unternehmens in die

strategische Planung mit ein und bericksichtigen seinen Stellenwert fur den langfris-

tigen Unternehmenserfolg. Knapp die Halfte der Unternehmen setzt das Instrument

gelegentlich, ein weiteres knappes Viertel regelmalig ein. Dies sind eher groliere

Unternehmen (Abbildung 84). 10 % der Unternehmen ist das Instrument nicht be-

kannt, darunter besonders haufig Kunden von Genossenschaftsbanken, kleinen Un-

ternehmen und Handwerksbetrieben.




103

Abbildung 85: Instrumente der strategischen Planung: Balanced Scorecards - Umsatzgréofen-

klassen (Anteile in %)
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Balanced Scorecards zielen auf eine bessere interne Koordination bei strategi-
schen Zielen und deren Umsetzung ab. Das Instrument wird von einem Funftel der
Unternehmen gelegentlich und einem weiteren Zehntel regelmallig eingesetzt — eher
von grélReren Unternehmen (Abbildung 85), Kunden privater Banken, Unternehmen
aus Westdeutschland, Dienstleistern und Unternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes. Unbekannt ist es mehr als einem Drittel der Unternehmen — bei den kleinsten

Unternehmen sind es sogar gut 60 %.

7.3 Zwischenfazit

Das Antwortverhalten der Befragten zeigt, dass Mallnahmen zur Verbesserung des
Ratings insgesamt eine hohe Bedeutung fur die Unternehmen haben. Fast alle im
Fragebogen angebotenen MaRnahmen haben eine Bewertung erhalten, die besser
als der Erwartungswert (3,5) ist. Die Unternehmen wissen, dass das Rating fur die
Beziehung zu ihrer Bank und fir die Unternehmensfinanzierung wichtiger geworden
ist; deshalb streben sie nicht nur ganz allgemein eine Verbesserung ihrer Bonitats-
einstufung an, sondern ergreifen auch konkrete Malinahmen, um ihr Ziel zu errei-

chen. GroRere Unternehmen sind dabei im Allgemeinen im Vorteil: Wegen ihrer
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komplexeren Unternehmensstruktur haben sie viele dieser Mallnahmen nicht erst im
Hinblick auf das Rating ergriffen oder abgeschlossen, sondern bereits zuvor imple-

mentiert.

Die Ergebnisse zeigen auch, dass viele kleinere Unternehmen hier zwar Nachholbe-
darf haben, diesen aber erkannt haben und die Implementierung entsprechender

MalRnahmen entweder planen oder bereits mit deren Durchfuhrung begonnen haben.

Fir alle Unternehmensgrof3en hat die Verbesserung des Rechnungswesen oberste
Prioritat. Fir Unternehmen bis 10 Mio EUR Umsatz liegt ein verbessertes Forde-
rungsmanagement auf Rang 2 oder 3, fir Unternehmen Gber 2,5 Mio EUR Umsatz

liegt die Verbesserung des Controllings auf Platz 2.

Generell sind die Instrumente der strategischen Planung den groReren Unternehmen
besser bekannt und werden von diesen auch eher eingesetzt. Unbekannt sind sie
den Unternehmen verhaltnismalig selten — am ehesten kleinen Unternehmen, Ein-
zelfirmen und Handwerksbetrieben. Das sind aber auch haufig solche Unternehmen,
die diese meist anspruchsvollen Instrumente seltener bendtigen und auch gar nicht
die Ressourcen hatten, sie in groRerem Stil einzusetzen. Alles in allem Uberrascht
der insgesamt doch recht hohe Anteil der Unternehmen, die Instrumente der strate-
gischen Planung regelmaRig oder gelegentlich bei der Unternehmenssteuerung ein-
setzen. Ebenfalls Uberraschend ist, dass viele Instrumente ostdeutschen Unterneh-

men besser bekannt sind als westdeutschen.

Insgesamt bevorzugen die Unternehmen eher traditionelle Instrumente der strategi-
schen Planung: Unternehmen bis 50 Mio EUR Umsatz setzen vorrangig auf Star-
ken-/Schwachenanalyse, groliere Unternehmen auf Aktionsplane und Budgets. An
zweiter Stelle folgen bei Unternehmen mit einem Umsatz von bis zu 10 Mio EUR die
mehrjahrige Finanzplanung, bei Unternehmen bis 50 Mio EUR Umsatz Aktionsplane
und Budgets und bei Unternehmen mit einem Umsatz bis 250 Mio EUR die Star-
ken/Schwachenanalyse. Nur bei den grof3ten Unternehmen mit Gber 250 Mio EUR

Umsatz steht an zweiter Stelle das strategische Controlling.
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8 Zusammenfassung und Fazit

Der Wandel auf den Finanzmarkten ist in vollem Gange. Bankkredite sind fur Unter-
nehmen nicht mehr so leicht zuganglich wie noch vor einiger Zeit: Rund 43 % der
Unternehmen klagen Uber einen erschwerten Kreditzugang; von diesen hat Uber ein
Drittel sogar Probleme, Uberhaupt noch Kredite zu erhalten. Dabei wirkt sich der Fi-
nanzmarktwandel fur kleine und grof3e Unternehmen in unterschiedlicher Weise aus:
Grolere Unternehmen sehen sich héheren Transparenzanforderungen der Kreditin-
stitute gegentber, die diese flr eine umfassende Risikoanalyse und die Berechung
risikodifferenzierter Kreditmargen bendtigen. Sie haben aber durch die Konditionen-
differenzierung (wieder) besseren Zugang zu Kreditfinanzierungen. Bei kleinen Un-
ternehmen werden hingegen umfangreichere Sicherheiten verlangt bzw. Kreditantra-
ge abgelehnt, da hier eine detaillierte Risikoprifung sich betriebswirtschaftlich (noch)
nicht lohnt. Dies zeigt, dass es im Finanzmarktwandel noch nicht zu einer flachende-
ckenden Verbesserung des Kreditzugangs gekommen ist, was auch dadurch unter-
mauert wird, dass 75 % der Unternehmen, die eine Ablehnung eines Kreditantrages

erfahren haben, bereit und in der Lage gewesen waren, hdhere Zinsen zu zahlen.

Der Umbruch auf den Finanzmarkten macht sich auch bei den konjunktur- und
wachstumspolitisch wichtigen Investitionsfinanzierungen bemerkbar: Hauptableh-
nungsgrund fir Investitionskredite war in diesem Jahr die Anderung der Geschéfts-
politik der Banken. Ein globaler Riickzug der Kreditinstitute aus der Mittelstandsfi-
nanzierung ist aber nicht feststellbar. Kleinere Unternehmen sind auch nicht haufiger

als groliere von der Kindigung einer Bankverbindung bedroht oder betroffen.

Die Mehrheit der Unternehmen hat begriffen, dass sich die Finanzierungsbedingun-
gen in einem grundlegenden Wandel befinden und dass sie darauf reagieren mus-
sen, wenn sie weiterhin Kredit erhalten wollen. Sie stellen sich auf das Rating ein,
wollen ihre Finanzierungsquellen diversifizieren und insbesondere ihre Eigenkapital-
ausstattung erhdhen. Den Unternehmen steht dabei heute ein breiteres Spektrum an
Finanzierungsinstrumenten als noch vor wenigen Jahren zur Verfigung. Kleine und
mittlere Unternehmen messen hier insbesondere der Beteiligungsfinanzierung, dem

Leasing und dem Factoring eine hohe Bedeutung bei.

Uber 70 % der Unternehmen kennen die Kriterien, die inre Bank dem Rating zu

Grunde legt, aber nur ca. 50 % kennt auch ihre Ratingnote. Trotzdem die meisten
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Unternehmen mit ihrer Ratingeinstufung zufrieden sind, versuchen sie, ihre Ra-
tingnote zu verbessern, nehmen Beratung in Anspruch und setzen dazu eine breite

Palette von Mallnahmen um bzw. haben dies bereits abgeschlossen.

Der Wandel auf den Finanzmarkten erfordert von allen Akteuren Anpassungen. Nicht
nur Kreditinstitute und Unternehmen, sondern auch die Forderbanken mussen sich
auf die neuen Rahmenbedingungen einstellen. Gerade wenn die Finanzierungsbe-
dingungen schwieriger werden, ist die Forderpolitik gefragt. Die Kf'W-Bankengruppe
hat frihzeitig auf diese Herausforderungen reagiert. Durch Globaldarlehen und Ver-
briefungen wird die Kreditvergabebereitschaft von Banken und Sparkassen erhoht.
Im Rahmen der Bildung der KfW Mittelstandsbank wurde das Férderangebot fur klei-
ne und mittlere Unternehmen neu strukturiert, transparenter gemacht und konse-
quent auf die sich andernden Finanzierungsbedurfnisse des Mittelstands ausgerich-
tet. Das gesamte Finanzierungsangebot der KW Mittelstandsbank umfasst Kredit-,
Mezzanine- und Beteiligungsfinanzierungen: Es ist damit so konzipiert, dass flr jede
Art von Kapitalbedarf eines Unternehmens das Passende dabei ist. Flankierend dazu
ist das Beratungs- und Informationsangebot ausgebaut worden, um den Unterneh-

men eine Uber die Finanzierung hinausgehende Unterstlitzung zu geben.

Alle an der Unternehmensfinanzierung Beteiligten sind dabei, die notwendigen Mal}-
nahmen umzusetzen. Trotz weiter bestehender Probleme lasst dies fur die Zukunft

auf eine Entspannung der Lage hoffen.
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Struktur des Samples

Insgesamt wurden rd. 50.000 Fragebdgen zunachst an die Verbande versandt, die
sie wiederum an ihre Mitglieder weitergeleitet haben. Der Rucklauf bei der KfW be-
trug 4.578 Fragebdgen, von denen 65 als Duplikate ausgeschieden wurden. 4.513
Fragebdgen bilden die Basis fur die Analyse. Missings bei einigen Antworten redu-
zieren die Datenbasis bei einigen Fragestellungen.

Die Struktur des Samples kann den folgenden Schaubildern enthommen werden.

Abbildung 86: Struktur des Samples - Rechtsformen (Anteile in %)

62 04 10,8

0,5

® Einzelunternehmen
Personengesellschaft
28,2 E GmbH
m Sonstige Kapitalgesellschaft
HAG
= Andere
Umsatz
Mittelwert Median
1000 EUR 1000 EUR
Einzelfirma 11.465 618
Personengesellschaft 85.152 14.500
GmbH 109.575 8.242
Sonstige Kapitalgesellschaft* 184.683 10.268
AG 894.391 49.000
Andere* 64.125 4.806

* Wegen der geringen Zahl der Nennungen wird dieses Segment in der Untersu-

chung nicht gesondert ausgewiesen.
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Abbildung 87: Struktur des Samples - Branchen (Anteile in %)

mBau
Dienstleistungen

M Grof3- und AuRenhandel

m Einzelhandel
m Gastgewerbe

m Verarbeitendes Gewerbe

= Andere

Umsatz

Mittelwert Median

1000 EUR 1000 EUR
Bau 48.788 5.000
Dienstleistungen 61.712 2.626
Grof3- und Aufdenhandel 74.214 12.376
Einzelhandel 25915 2.125
Hotel- und Gastgewerbe* 5.234 500
Verarbeitendes Gewerbe 195.626 13.000
Andere* 102.688 12.566

* Wegen der geringen Zahl der Nennungen wird dieses Segment in der Untersu-

chung nicht gesondert ausgewiesen.




Abbildung 88: Struktur des Samples - Handwerk (Anteile in %)
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Umsatz
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Kein Handwerksunternehmen 166.930 11.000
Handwerksunternehmen 11.699 2.500
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Abbildung 89: Struktur des Samples — Hauptbankverbindung (Anteile in %)**

Sparkasse (2.320) 51,4%

Private Bank (2.477) 54,9%

Genossenschaftsbank (1.315) 29,1%

Andere (24) 0,5%
0% 16% 26% 36% 40% 50% 60%
Umsatz
Durchschnitt Median
1000 Euro 1000 Euro
Private Bank 239.338 19.000
Sparkasse 81.626 6.653
Genossenschaftsbank 70.303 5.000
Sonstige Bank* 329.485 20.150

* Wegen der geringen Zahl der Nennungen wird dieses Segment in der Untersu-

chung nicht gesondert ausgewiesen.

** Mehrfachnennungen moglich — daher addieren sich die Anteile nicht zu 100 %.
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Abbildung 90: Struktur des Samples — UmsatzgréRenklassen (Anteile in %)
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bis 1 Mio EUR 528 500
Uber 1 bis 2,5 Mio EUR 1.752 1.720
Uber 2,5 bis 10 Mio EUR 5.673 5.000
uber 10 bis 50 Mio EUR 23.760 21.000
Uber 50 bis 250 Mio EUR 112.991 97.500
Uber 250 Mio EUR 2.151.826 610.332
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Abbildung 91: Struktur des Samples — Regionen (Anteile in %)

1 Ost
m West

Umsatz
Mittelwert Median
1000 EUR 1000 EUR
Ost 17.249 3.500
West 168.013 10.600
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Methodischer Anhang

Die Ergebnisse der Untersuchung werden meist in Form von Haufigkeiten prasen-
tiert. Jedoch wurden die meisten mit Chi-Quadrat-Unabhangigkeitstests und Kruskal-
Wallis-Tests geprift. Mit dem Chi-Quadrat-Test wird Uberprift, ob die Verteilung der
Zellbelegung von der Randverteilung in einer Kreuztabelle abweicht. Dabei bestehen
die Spalten der Tabelle in unserem Fall aus den Antwortmdglichkeiten (z. B. Schwe-
rer/gleich/einfacher) und den Branchen bzw. den Umsatzgrélienklassen oder ande-
ren Gruppierungsvariablen. Mit dem (nicht-parametrischen) Kruskal-Wallis-Test wird
gepruft, ob mehrere Teilgruppen (z. B. die Branchen bzw. die UnternehmensgroRen-

klassen) derselben Population entstammen.

Daruber hinaus haben wir logit-, ordered logit-Schatzungen und multinomiale logit-
Schatzungen mit Umsatz, Branche, Region etc. als erklarenden Variablen und den
Antwortalternativen als abhangiger Variable zur Prifung der meisten Ergebnisse ein-
gesetzt. Diese Schatzungen wurden nicht zur Erklarung der Antwortwahrscheinlich-
keit, sondern ausschlieRlich zur Uberpriifung der Einflussstérke eingesetzt, um zu
sehen, inwieweit die Antworthaufigkeiten in einzelnen Untergruppen signifikante Un-

terschiede aufweisen.

Fir diese Untersuchung ist auf die Hochrechnung der Ergebnisse nach der Randver-
teilung der Umsatzsteuerstatistik verzichtet worden. Fir den Verzicht sprechen drei
Grinde: Zum einen handelt es sich wegen des Befragungsweges nicht um eine ge-
schichtete Stichprobe. Zum anderen bekame die im Befragungssample relativ kleine
Gruppe der Kleinstunternehmen ein sehr grol3es Gewicht - mit zweifelhaften Folgen
fur die Ergebnissicherheit. Schliel3lich werden die Ergebnisse sowieso meist nicht
dem Durchschnitt nach - der zweifellos die tatsachlichen Verhaltnisse in der Ge-
samtwirtschaft nur unzureichend widerspiegelt - betrachtet, sondern auf Grélienklas-

sen, Branchen etc. heruntergebrochen.
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