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Unternehmensfinanzierung - bisher keine deutliche Verschlechte-

rung trotz Subprimekrise

Auswertung der Unternehmensbefragung 2008

1. Hauptergebnisse

Gemeinsam mit 25 Fach- und Regionalverbanden der Wirtschaft hat die KfW Bankengruppe
auch in diesem Jahr eine breit gefacherte Befragung von Unternehmen aller Gréf3enklassen,
Branchen, Rechtsformen und Regionen zu ihrer Bankbeziehung, ihren Kreditbedingungen
und Finanzierungsgewohnheiten durchgefiihrt.® Wie im Jahr zuvor ist das Ziel, aktuelle Fak-
ten, Einschatzungen und Probleme zu diesen Themenkreisen festzustellen. Gleichzeitig wird
analysiert, in welchem MaRe die strukturellen Anderungen auf den Finanzmérkten zu einem
Wandel der Unternehmensfinanzierung gefihrt haben und zukinftig fihren werden. Die Be-
fragung fand im 1. Quartal 2008 statt — also wahrend der durch die US-Subprime-Krise aus-

geldsten Finanzmarktturbulenzen.

Hauptergebnisse der diesjéhrigen Befragung:

Die Ergebnisse der Umfrage zeigen keine merkliche Verschlechterung, aber auch keine Ver-
besserung der Finanzierungsbedingungen. Die aktuellen Finanzmarktturbulenzen haben
somit bisher nicht zu einer merklichen Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen ge-
fuhrt. Der positive Trend der Vorjahre hat sich aber nicht fortgesetzt. Es gibt einerseits punk-
tuell Hinweise darauf, dass sich Verbesserungen ergeben haben — Investitionen wurden bei-
spielsweise weniger als im Vorjahr aufgrund von Finanzierungsschwierigkeiten unterlassen.
Andererseits gibt es auch einige wenige Anzeichen fur Verschlechterungen. So ist die Zahl
der Unternehmen leicht gestiegen, die tUber Probleme berichten, Gberhaupt Kredite zu erhal-
ten. Allerdings sind kleine Unternehmen weiterhin die Gruppe mit den groéf3ten Problemen im
Bereich der Finanzierung: Sie erfahren haufiger Kreditablehnungen, haben eher Probleme,
uberhaupt Kredite zu erhalten und mussen 6fter Investitionen fristeninkongruent finanzieren.

Das Bewusstsein aufseiten der Unternehmen fur notwendige Anpassungen hinsichtlich der
Finanzierung hat sich im Befragungszeitraum weiter entwickelt und die befragten Unterneh-
men haben ihre Anstrengungen zu deren Umsetzung intensiviert. Dies zeigen u. a. die Erfol-
ge bei der Verbesserung des Ratings und auch der Eigenkapitalquote. Allerdings sind gera-
de viele kleinere Unternehmen bisher noch immer nicht ausreichend Uber das Thema Rating
informiert, weil sie sich bei ihrer Hausbank bisher auch nicht kundig gemacht haben.

Die Unternehmen dirfen in ihren Bemiihungen zur Anpassung an die Veranderungen der
Rahmenbedingungen nicht nachlassen, denn die Finanzmarktkrise ist noch nicht ausgestan-

! Den Auswertungen liegen die Angaben von rund 5.000 Unternehmen zugrunde. Zur Datenerhebung
und Struktur der Daten s. Anhang. Da sich gegenuber der Vorerhebung die Struktur der Stichprobe
insbesondere durch einen hohen Anteil an Handwerksunternehmen verandert hat, kdnnen die aktuel-
len Werte nicht direkt mit den Vorjahreswerten verglichen werden. Deshalb wurde mithilfe einer Ge-
wichtung die ,hypothetische” Verteilung der Antworten in der zuriickliegenden Erhebung ermittelt,
wenn dieselbe Stichprobenstruktur beziiglich der teilnehmenden Verbande vorgelegen héatte wie in der
aktuellen Befragung. Siehe Methodischer Anhang fiir die Details der Berechnung.
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den und es ist nicht auszuschlieRen, dass die Kreditvergabebedingungen sich infolge der
Krise in Zukunft noch merklich verschlechtern kénnten. Auch wird die gute konjunkturelle
Lage nicht dauerhaft anhalten. Insbesondere viele kleinere Unternehmen missen sich mit
dem Thema Rating intensiv auseinandersetzen und sich informieren. Dabei sollten sie auch
aktiv auf ihre Hausbank zugehen. In einem néchsten Schritt kbnnen dann gezielt Mal3nah-
men umgesetzt werden, die ratingverbessernd wirken — beispielsweise die Steigerung der
Informationstransparenz gegeniiber der Hausbank oder der Eigenkapitalausstattung, aber
auch die Implementierung einer Nachfolgeregelung etc.

Banken und Sparkassen mussen ihre Bemihungen fortsetzen, insbesondere kleineren Un-
ternehmen die Konsequenzen aus dem Finanzmarktwandel besser zu vermitteln. Fiur die
Kreditinstitute ergibt sich vor allem bei der Ratingkommunikation und der Beratung gegen-
Uber kleineren Unternehmen weiterhin ein wesentlicher Verbesserungsbedarf. Bei groRen
Unternehmen wurde hingegen bereits eine relativ hohe Zufriedenheit erreicht.

Auf Ebene der einzelnen Themenfelder der Studie ergeben sich folgende Ergebnisse:
Finanzierungsbedingungen

1. Nach einer positiven Entwicklung in den Vorjahren haben sich die Finanzierungsbedin-
gungen fur die befragten Unternehmen im Befragungszeitraum der diesjahrigen Untersu-
chung auf den ersten Blick leicht verschlechtert: Zwar berichtet eine grof3e Mehrheit von
62 % der Unternehmen von gleich bleibenden Bedingungen beim Kreditzugang, doch
sahen sich auch 27 % mit Erschwernissen konfrontiert (bereinigter Vorjahreswert: 25 %).
Leichteren Zugang zu Krediten erlangten hingegen lediglich 12 % der Umfrageteilnehmer
(bereinigter Vorjahreswert: 14 %). Diese Ergebnisse deuten darauf hin, dass sich — trotz
der weiterhin guten Konjunktur — der Trend zu einer weiteren Verbesserung der Finanzie-
rungsbedingungen nicht fortgesetzt hat. Sie belegen aber auch sehr deutlich, dass die
aktuellen Finanzmarktturbulenzen bisher nicht zu einer merklichen Verschlechterung der
Finanzierungsbedingungen gefihrt haben. Insbesondere gro3e Unternehmen und Be-
triebe des Verarbeitenden Gewerbes sowie des GroR3- und Aul3enhandels sind wiederum
signifikant seltener von den Erschwernissen beim Kreditzugang betroffen. Dies kann u. a.
durch das florierende Exportgeschaft und die gute Industriekonjunktur erklart werden.
Besonders haufig trafen die erschwerten Bedingungen hingegen den Einzelhandel
(36 %), die Bau- (32 %) und Dienstleistungsbranche (31 %) sowie insbhesondere kleine
Unternehmen. Mit 37 % ist der Anteil der Meldungen tber schwieriger gewordene Kredit-
aufnahmen bei kleinen Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Umsatz) 3,4-mal so hoch wie bei
den grof3en Unternehmen (> 50 Mio. EUR Umsatz).

2. In den Grinden, welche die betroffenen Unternehmen fur Erschwernisse beim Kreditzu-
gang anfuhren, zeigen sich die Auswirkungen des Finanzmarktwandels. Wie im Vorjahr
fuhren die Unternehmen vor allem héhere Anforderungen an die Dokumentation von
Vorhaben (82 %) und die Offenlegung von Informationen (79 %) an, was die Bedeutung
moderner Ratingverfahren im Rahmen des Risikomanagements unterstreicht. Diese
Entwicklung hat mittlerweile nahezu alle GréRenklassen, Branchen und Altersgruppen in
ahnlichem Umfang erreicht. Vor allem steigende Forderungen nach Sicherheiten (80 %)
bereiten den Betrieben zunehmend Schwierigkeiten. Steigende Zinsen spielen auch eine
Rolle, 74 % der von Erschwernissen berichtenden Unternehmen sahen dadurch den Kre-
ditzugang erschwert.

3. Mehr Probleme kleinerer im Vergleich zu gréReren Unternehmen bei der Kreditaufnahme
zeigen sich auch an weiteren Indikatoren: So berichten mehr als 3-mal so viele Unter-
nehmen mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR von Problemen, tiberhaupt einen Kredit zu er-
halten, wie Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber 50 Mio. EUR. Bei ihnen
scheint die risikoadaquate Differenzierung der Kreditkonditionen nach wie vor nicht in
gleichem Umfang zu greifen. Bei schlechterer Bonitat und mangelnden Sicherheiten er-
folgt bei ihnen eher die Ablehnung des Kreditantrags. Zwar kommen einfache Vergleiche
zum Ergebnis, dass sich die Kreditaufnahme fir Unternehmen aus den neuen Bundes-
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lAndern immer noch schwieriger gestaltet, jedoch zeigen multivariate Untersuchungen,
dass sich darin nicht ein spezielles Problem des Standorts sondern der Unternehmens-
charakteristika widerspiegelt. Unternehmen aus Ostdeutschland haben aber — wie in den
Vorjahren — grundsatzlich gréRere Probleme, Giberhaupt einen Kredit zu erhalten.

Die Qualitat der Beratung von Kreditinstituten ist sowohl fiir die Beziehung zwischen Un-
ternehmen und ihrem Kreditinstitut als auch fir die optimale Finanzierung eines Unter-
nehmens von entscheidender Bedeutung. Auch in der diesjahrigen Studie bestatigt sich
eine weitgehend unveranderte Einschéatzung der Beratung, 72 % der Unternehmen be-
richten von gleich bleibender Qualitat und weitere 16 % von Verbesserungen, wahrend
12 % der Unternehmen Verschlechterungen wahrnehmen. AulRerdem zeigen sich erneut
Hinweise auf eine starkere Konzentration der Kreditinstitute auf umsatzstéarkere und ver-
meintlich rentablere Unternehmen, denn Unternehmen bis 1 Mio. EUR Umsatz berichten
mit 18 % sechsmal haufiger Uber eine Verschlechterung der Beratungsleistungen als Un-
ternehmen mit einem Umsatz von tber 50 Mio. EUR. Umgekehrt berichten 94 % der gro-
Ben, aber nur 53 % der kleinen Unternehmen, geniigend Beratungsleistungen zu erhal-
ten. Generell zeigt sich, dass vor allem Unternehmen, die Gber eine Verbesserung beim
Kreditzugang berichten, auch eine verbesserte Beratungsqualitat melden, wéahrend fir
Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten beim Kreditzugang wahrnehmen, das
Gegenteil gilt.

Trotz des insgesamt hohen Niveaus (69 %) der Zufriedenheit mit den Beratungsleistun-
gen bei der Unternehmensfinanzierung nehmen zusatzlich tber 80 % der Befragten ex-
terne Finanzierungsberatung in Anspruch. Insbesondere jiingere Betriebe und der Grol3-
und AulRenhandel nehmen diese Mdglichkeit oft wahr. Steuerberater (87 %) stellen dabei
mit groRem Abstand die erste Wahl dar, gefolgt von den Unternehmensberatern mit
23 %.

Rating

6.

Infolge der mittlerweile flachendeckenden Anwendung moderner Ratingverfahren sind
alle Unternehmen mit diesem Thema konfrontiert. Dennoch geben rund ein Drittel der
Unternehmen an, dass ein Rating fiir ihr Unternehmen nicht vorliegt, oder dass sie nicht
wissen, ob sie geratet sind. Wenngleich eine fortschreitende Verbreitung des Wissens
Uber die Existenz einen Ratings in allen Umsatzgréf3enklassen zu beobachten ist, wissen
umsatzstarke Betriebe weiterhin haufiger, dass sie geratet worden sind. Dies drfte da-
durch zu erklaren sein, dass sich aufwendige Ratingverfahren bei Kleinstunternehmen
nicht rentieren und dort eher einfachere Scoring-Verfahren zum Einsatz kommen, fir
welche keine gesonderte Datenerhebung beim Kunden notwendig sind. Wie im Vorjahr
zeigt sich hierin, dass die Kommunikation hinsichtlich der Ratings weiter zu verbessern
ist. Bezuglich der Bekanntheit der beim Rating angewandten Kriterien zeigt sich kaum ei-
ne positive Veranderung gegeniiber dem Vorjahr: Uber vier Fiinftel aller befragten Unter-
nehmen, die wissen, dass sie geratet wurden, sind Uber die Kriterien informiert.

Welche Ratingnote sie erhalten haben, wissen wie im Vorjahr knapp vier Finftel aller
antwortenden Betriebe. Erneut zeigen grofRe und etablierte Unternehmen sich hier bes-
ser informiert. Gleiches trifft auf das Verarbeitende Gewerbe zu. Dass noch immer ein
Funftel der Unternehmen seine Note nicht kennt, liegt in allererster Linie daran, dass sie
sich nicht erkundigt haben. Trotzdem missen auch die Banken ihre Kommunikation tber
Ratings verbessern. Vor allem kleinere Unternehmen fordern mehr ausfiihrliche Darstel-
lungen, schriftliche Mitteilungen und das Aufzeigen von Verbesserungsmoglichkeiten.
GrolRere Unternehmen zeigen sich eher zufrieden.

Der Anteil der Unternehmen, die ihr Rating verbessern konnte, fallt mit 36 % geringer aus
als im Vorjahr, Ubersteigt aber weiterhin sehr deutlich den Anteil der Betriebe, die Ver-
schlechterungen zu beklagen haben (9 %). Hier mégen wiederum die gute konjunkturelle
Lage und die bessere Beriicksichtigung der Ratinganforderungen durch die Unterneh-
men ausschlaggebend gewesen sein. Erneut sind grol3e Unternehmen im Vorteil, groRe
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Betriebe mit mehr als 50 Mio. EUR Umsatz konnten ihre Noten doppelt so haufig verbes-
sern wie Unternehmen, deren Umsatz unter 1 Mio. EUR bleibt.

Die Zahl der Unternehmen, die Uber ein externes Rating verfiigen, stagniert mit 12 %
etwa auf dem Vorjahresniveau. Es sind priméar gro3e Unternehmen, die externe Ratings
in Auftrag geben, weil sie diese beispielsweise fur den direkten Zugang zum Kapitalmarkt
bendtigen.

Investitionen

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Die befragten Unternehmen zeigen sich investitionsfreudig. Ahnlich wie im Vorjahr haben
65 % der befragten Unternehmen in den letzten 12 Monaten Investitionen durchgefihrt.
Mit 90 % haben unter den groRen Unternehmen (iber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) dop-
pelt so viele investiert wie unter den kleinen Unternehmen bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz
(45 %). Das Verarbeitende Gewerbe zeigt sich auch in diesem Jahr als die investitions-
starkste Branche. 80 % der Unternehmen investierten im letzten Jahr, im Einzelhandel
waren es nur 47 %.

Auch die Investitionsziele zeigen die gute konjunkturelle Lage. 54 % der investierenden
Unternehmen tatigten Erweiterungsinvestitionen, wahrend 41 % Ersatzinvestitionen vor-
nahmen. Die Baubranche stellt in diesem Zusammenhang die einzige Branche dar, in der
die Ersatzinvestitionen die Erweiterungsinvestitionen Ubersteigen. Kostensenkende In-
vestitionen wurden in 30 % der Falle genannt. Darliber hinaus stieg das Investitionsvo-
lumen bei zwei Funftel der befragten Unternehmen im Berichtszeitraum, knapp ein Funf-
tel hat weniger investiert. 30 % der Unternehmen planen auch im laufenden Jahr mehr
als im Vorjahr zu investieren, wahrend 22 % davon ausgehen, 2008 weniger zu investie-
ren.

Insgesamt war es rund einem Sechstel der Unternehmen nicht mdéglich, eine bereits ge-
plante Investition zu tétigen. Vor allem kleinere Unternehmen waren davon betroffen.
Dass dies bei den betroffenen Unternehmen vorwiegend auf ihre wirtschaftliche Lage
und — auch im Vergleich zum Vorjahr — seltener auf Finanzierungsschwierigkeiten zu-
rickzufuhren war, kann als weiterer Hinweis gedeutet werden, dass von der Subprime-
krise bislang nur geringfligige Auswirkungen auf die Unternehmensfinanzierung ausge-
hen.

Krediten kommt unverandert eine zentrale Rolle bei der Finanzierung von Investitionen
zu. Mit einem Anteil von 43 % der Investoren, die Kredite fur die Finanzierung von Inves-
titionen beantragen, zeigt sich sogar eine im Vergleich zum Vorjahr gestiegene Bedeu-
tung von Krediten. Infolge der hohen Bedeutung, die Kredite bei der Investitionsfinanzie-
rung haben, hat eine Kreditablehnung in der Regel deutliche Folgen fir die Durchfiihrung
der geplanten Investitionen: Knapp ein Drittel der von einer Ablehnung betroffenen Un-
ternehmen konnte ihr Investitionsvorhaben nicht mehr verwirklichen und lediglich 20 %
konnten trotzdem wie geplant agieren.

Beziglich der Fristigkeit der Kredite zeichnet sich ab, dass kleinere Unternehmen ihre
Investitionen seltener Uber langfristige Kredite finanzieren konnen. Sie sind somit ge-
zwungen, ihre Investitionen haufiger fristeninkongruent sowie zu teureren Konditionen zu
finanzieren. Daher ist zu beflirchten, dass Investitionen kleiner Unternehmen wegen zu
hoher Finanzierungskosten entweder haufiger ganz unterbleiben oder von der ,falschen”
Finanzierung Risiken fur die weitere Unternehmensentwicklung ausgehen.

Mit 21 % der beantragten Investitionskredite wurden dieses Jahr mehr Kreditwiinsche
abgelehnt als im Vorjahr. Die vierfach héhere Ablehnungsquote bei Unternehmen mit ei-
nem Umsatz bis 1 Mio. EUR als bei Unternehmen mit einem Umsatz von tber 50 Mio.
EUR verdeutlicht die Finanzierungsschwierigkeiten gerade kleiner Unternehmen. Der
Einzelhandel sowie jingere Unternehmen mussten ebenfalls haufiger eine Ablehnung
hinnehmen. Die Grinde fur die Ablehnung von Kreditantragen waren — wie im Vorjahr —
hauptséchlich unzureichende Sicherheiten (60 %), gefolgt von der zu niedrigen Eigenka-
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16.

17.

pitalquote mit 49 %, der ver&nderten Geschaftspolitik der Bank (29 %) und der zu gerin-
gen Rentabilitdt des Unternehmens (28 %).

Fordermittel spielen nach wie vor eine wichtige Rolle fur die befragten Unternehmen:
Knapp ein Funftel der befragten Unternehmen hat Fordermittel beantragt, unter den in-
vestierenden Unternehmen sind es sogar 27 %. Am haufigsten beantragen in Ost-
deutschland ansassige (39 %) sowie junge investierende Unternehmen (35 %) Forde-
rung. Unter den verschiedenen Branchen stellt das Verarbeitende Gewerbe die meisten
Antrage.

Das am meisten genutzte Instrument sind unverandert Forderkredite (66 %), gefolgt von
Zulagen und Zuschissen (37 %) sowie Birgschaften (8 %). Die Instrumente wirken ins-
gesamt sehr breit und erreichen in etwa gleichem Mal3 alle Branchen, Grol3en- und Al-
tersklassen. In Ostdeutschland werden Zulagen und Zuschiisse am haufigsten genutzt,
da diese dort starker verfligbar sind. Wichtigster Férdermittelgeber bleibt mit einem Anteil
von 56 % an allen geférderten Unternehmen die KfW Bankengruppe.

Eigenkapital

18.

19.

Kleine und mittlere Unternehmen haben in den letzten Jahren ihre Eigenkapitalausstat-
tung ausbauen kénnen. Mit 39 % der Unternehmen, die ihre Eigenkapitalquote erhéhen
konnten — gegeniiber 18 %, deren Eigenkapitalquote sank — setzte sich dieser Trend fort;
wenn auch in abgeschwachter Form. Allerdings zeigt sich erneut, dass es grof3en Unter-
nehmen eher gelingt, ihre Eigenkapitalquote zu erh6hen. So melden 51 % der Unter-
nehmen mit einem jahrlichen Umsatz von tber 50 Mio. EUR eine Steigerung der Eigen-
kapitalquote, wahrend sie bei den Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Umsatz mit 26 %
nur halb so hoch liegt.

Mit 40 % streben etwas weniger Unternehmen als im Vorjahr (bereinigter Vorjahreswert:
43 %) in den nachsten 12 Monaten eine Erhéhung ihrer Eigenkapitalquote an. Auch die
Ergebnisse der diesjahrigen Befragung belegen somit, dass eine Vielzahl der — sowohl
kleinen wie groRen — Unternehmen bestrebt ist, ihre Bonitat und damit ihren Zugang zu
Krediten zu verbessern. Wichtigstes Instrument dazu bleibt mit groRem Abstand eine
starkere Einbehaltung von Gewinnen mit 82 % der Nennungen. Von denjenigen Unter-
nehmen, die keine Erhdéhung ihrer Eigenkapitalquote planen, halten 66 % ihre aktuelle
Quote fiir angemessen. GrofRe Unternehmen sind deutlich haufiger mit ihrer Eigenkapi-
talsituation zufrieden und haben zugleich weniger Probleme, diese — falls gewollt — zu er-
héhen: So halten etwa doppelt so viele (90 %) der groRen Unternehmen (ber 50 Mio.
EUR Jahresumsatz) ihren aktuellen Eigenkapitalbestand flir angemessen als kleine Un-
ternehmen (bis 1 Mio. EUR Umsatz) mit 44 %. Eine noch starkere Diskrepanz zwischen
grof3en und kleinen Unternehmen zeigt sich bezlglich der Méglichkeiten, die Eigenkapi-
talquote weiter zu erhéhen. Mit beinahe drei Flnfteln liegt der Anteil der Unternehmen,
die keine Mdglichkeiten zur Erhéhung ihrer Eigenkapitalquote sehen, unter Unternehmen
mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz um rund das 6-fache héher als bei Unterneh-
men mit Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz.
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2. Finanzierungsbedingungen: kaum spurbare Auswirkungen der Finanzmarktkrise

Weltweit befinden sich die Finanzmarkte seit einigen Jahren in einem umfassenden Veran-
derungsprozess. Das Zusammenspiel der Entwicklung und breiten Anwendung der Informa-
tions- und Kommunikationstechnologien, der Liberalisierung und Deregulierung der Kapital-
markte sowie der Harmonisierung der Finanzmarktregulierung fiihrte zu einem intensiveren
Wettbewerb unter den Kreditinstituten, sodass Risiko- und Rentabilitatserwagungen fur diese
an Bedeutung gewonnen haben. Dieser Finanzmarktwandel macht es fiir Unternehmen und
Kreditinstitute zunehmend notwendig, sich an internationale Gegebenheiten anzupassen.
Deutschland ist von dieser Entwicklung in besonderem Mal3e betroffen, da vor allem der Mit-

telstand seinen Bedarf an AuR3enfinanzierung hauptsachlich tber Bankkredite deckt.

Die vorliegende Untersuchung analysiert die derzeitige Finanzierungssituation der Unter-
nehmen in Deutschland. In der diesjahrigen Untersuchung, die auf den Ergebnissen einer im
1. Quartal 2008 durchgefiihrten Erhebung unter 25 Fach- und Regionalverbanden beruht,
missen dabei neben den Auswirkungen des Finanzmarktwandels zusatzlich mogliche Aus-
wirkungen der seit letztem Jahr anhaltenden internationalen Finanzmarktkrise beriicksichtigt
werden, welche durch die Subprime-Krise am amerikanischen Immobilienmarkt ausgeldst

wurde.

2.1 Kreditaufnahme

Die Unternehmen sind in dieser, wie in den zurlickliegenden Studien, zunachst gefragt wor-
den, ob die Kreditaufnahme in den zwdlf Monaten vor dem Befragungszeitpunkt fur sie leich-

ter bzw. schwieriger geworden oder unverandert geblieben ist.

62 % aller antwortenden Unternehmen geben an, dass die Kreditaufnahme sich in den ver-
gangenen zwolf Monaten weder leichter noch schwieriger gestaltet habe (s. Grafik 1). 27 %
der teilnehmenden Betriebe berichten jedoch von einem schwierigeren Zugang zu Krediten.
Demgegentiber stehen 12 % der Betriebe, welche eine Erleichterung wahrgenommen ha-
ben. Dies bedeutet, dass gegeniber der Vorjahresbefragung der Anteil der Unternehmen mit
leichterem Zugang zu Krediten leicht gesunken ist — bereinigt um Strukturverschiebungen in

der Stichprobe um 2,6 Prozentpunkte2 —, wahrend der Anteil der Betriebe mit erschwertem

? Da sich gegeniber der Vorerhebung die Struktur der Stichprobe insbesondere durch einen hohen
Anteil an Handwerksunternehmen veréandert hat, kdnnen die aktuellen Werte nicht direkt mit den Vor-
jahreswerten verglichen werden. Deshalb wurde mithilfe einer Gewichtung die ,hypothetische” Vertei-
lung der Antworten in der zuriickliegenden Erhebung ermittelt, wenn dieselbe Stichprobenstruktur
bezlglich der teilnehmenden Verbénde vorgelegen hétte wie in der aktuellen Befragung. Siehe Me-
thodischer Anhang fir die Details der Berechnung.
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Kreditzugang nahezu unveréndert blieb (nach Bereinigung der Stichprobenstruktur:
+1,3 Prozentpunkte). So hat sich der in den Vorjahresbefragungen zu beobachtende Trend
einer erleichterten Kreditaufnahme in der aktuellen Erhebung, trotz weiterhin guter konjunk-
tureller Lage, zwar nicht weiter fortgesetzt,® deutlich negative Auswirkungen der Finanz-
marktkrise auf den Zugang zu Krediten sind jedoch im Befragungszeitraum nicht spirbar.
Dieses Ergebnis steht im Einklang mit der EZB Bankenumfrage ,Bank Lending Survey“, wo-
nach sowohl in Deutschland als auch im Euro-Wahrungsraum die Kreditinstitute im 1. Quar-

tal ihre Kreditstandards per saldo insgesamt verscharften. Dies war flr beide Volkswirt-

schaftsrdume die dritte Verscharfung in Folge. Die (Saldo-) Anzahl der Kreditinstitute, die
ihre Standards verschéarften, war dabei in Deutschland aber jeweils deutlich niedriger als im
Euroraum insgesamt. Die Ergebnisse des Lending Surveys fur die deutsche Wirtschaft zei-
gen, dass sich das Kreditklima etwas abgekihlt hat, deutliche Auswirkungen sind bisher aber
weiterhin nur wenig spirbar.® Auch das ifo-Institut berichtet lediglich von einem ,mode-

rat(en)“ Riickgang ihres Indikators fiir das Kreditklima im Berichtszeitraum.®

® vgl. dazu auch Zimmermann (2008).

* Vgl. Europaische Zentralbank (2008). Die Ergebnisse fiir Deutschland finden sich unter
http://www.bundesbank.de/download/volkswirtschaft/publikationen/vo_bank_lending_survey.pdf.

® Vgl. Kunkel (2008).
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Grafik 1: Veranderung der Kreditaufnahme nach UmsatzgréRRenklassen

Ahnlich wie in den Vorjahren zeigen die Ergebnisse der Unternehmensbefragung eine deutli-
che GroRenabhangigkeit bei der Beurteilung der Entwicklung des Kreditzugangs (s. Grafik
1): Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Utber 2,5 Mio. EUR berichten haufiger als klei-
nere Umfrageteilnehmer von erleichtertem Zugang zu Krediten, zugleich nimmt der Anteil der
Unternehmen, die einen schwierigeren Kreditzugang wahrnehmen, mit zunehmender Unter-
nehmensgroRe ab. Nach wie vor melden somit in erster Linie die kleineren Unternehmen
sich verschlechternde Bedingungen beim Zugang zu Krediten. Die im Vergleich zu grof3en
Unternehmen erheblichen Finanzierungsschwierigkeiten kleiner Unternehmen bestehen un-

verandert fort.
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Grafik 2: Veranderung der Kreditaufnahme nach Branchen

Neben dieser GroRenabhangigkeit lasst sich feststellen, dass die Branchen unterschiedlich
stark Veranderungen beim Kreditzugang wahrnehmen (s. Grafik 2): Wie im Vorjahr berichtet
das Verarbeitende Gewerbe am haufigsten von Erleichterungen bei der Kreditaufnahme
(17 %), auch Unternehmen des Grof3- und AufRenhandels berichten zu 16 % uber einen
leichteren Zugang zu Krediten und melden als einziger der hier betrachteten Wirtschafts-
zweige mehr Erleichterungen als Erschwernisse. Auf der anderen Seite waren jedoch wie in
der Vorjahresbefragung Unternehmen des Einzelhandels (36 %) sowie der Bau- (32 %) und
Dienstleistungsbranche (31 %) signifikant haufiger mit zunehmenden Erschwernissen bei der
Kreditaufnahme konfrontiert. Auch Handwerksbetriebe berichteten 6fter von erschwerten
Bedingungen (33 %) (s. Grafik 3). Das bessere Abschneiden des Verarbeitenden Gewerbes
und des Grof3- und AuRenhandels dirfte ebenfalls mit dem Einfluss des starken Exportge-
schafts sowie der sehr guten Industriekonjunktur erklart werden. Auch die stabile Inlands-
nachfrage hat diesen Branchen geniitzt, wahrend Einzelhandelsunternehmen nicht von die-

ser Entwicklung profitieren konnten.
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Grafik 3: Veranderung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und Regionen

Anders als es Grafik 3 suggeriert, lassen sich regional betrachtet jedoch keine signifikanten
Unterschiede zwischen Ost- und Westdeutschland erkennen. Zwar berichten Unternehmen
mit Sitz in den neuen Bundeslandern haufiger von Erschwernissen und seltener von Erleich-
terungen beim Kreditzugang, doch zeigt die multivariate Analyse, dass — neben Struktur-
merkmalen wie UnternehmensgrofRe und Branche — die Eigenkapitalquote fir die Bedingun-
gen bei der Kreditvergabe entscheidend ist und nicht der Standort des Betriebes.® Bei glei-
chen Unternehmensmerkmalen sind keine signifikanten Unterschiede in der Entwicklung des
Kreditzugangs zwischen alten und neuen Bundeslandern vorhanden. Fir junge Unterneh-
men konnten in der diesjahrigen Befragung — anders als im Vorjahr — ebenfalls keine abwei-
chenden Ergebnisse bezlglich der Beurteilung des Kreditzugangs ermittelt werden. Auch
hinsichtlich der verschiedenen Bankengruppen sind bei multivariater Analyse, anders als in

der Vorjahresbefragung, keine signifikanten Unterschiede erkennbar (s. Grafik 4).

® Siehe hierzu auch Kapitel 4.
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Grafik 4: Veranderung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen

Weiterhin zeigt sich bei multivariater Analyse, dass Personen- und Aktiengesellschaften sig-
nifikant seltener die negative Entwicklung beim Kreditzugang zu spiren bekommen (s. Gra-
fik 5). Personengesellschaften dirften davon profitieren, dass — im Gegensatz zu Einzelun-
ternehmen — mehrere Gesellschafter mit ihren Privatvermdgen haften, den Aktiengesell-

schaften koénnte ihre Erfahrung bei Kapitalmarktfinanzierungen zu Gute kommen.
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Grafik 5: Veranderung der Kreditaufnahme nach Rechtsform

2.2 Worin &ulRRern sich die Erschwernisse der Kreditaufnahme?

Fir die Unternehmen, welche zunehmende Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme gemel-

det haben, wurde zusétzlich ausgewertet, wie sich ausgewahlte Kriterien (Zinsen, geforderte

Kreditsicherheiten usw.) im Zusammenhang mit der Kreditaufnahme entwickelt haben.” An-

hand dieser Kriterien lasst sich eine Aussage dartber treffen, in welchen Bereichen die Er-

schwernisse bei der Kreditaufnahme begriindet liegen.

"Vgl. Zimmermann (2008) ausfiihrlich zur Bedeutung verschiedener Teilaspekte auf die Gesamtbeur-

teilung des Kreditzugangs.
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Wie in der Vorjahresbefragung sind gestiegene Anforderungen an die Dokumentation der
Unternehmen der meist genannte Grund fur Erschwernisse (82 %) (s. Grafik 6), wobei — bei
Berlicksichtigung der Verschiebungen in der Stichprobenstruktur — ein leichter Bedeutungs-
rickgang (3 Prozentpunkte) festzuhalten ist. Dabei lassen sich nur geringfugige Unterschie-
de zwischen Unternehmen mit verschiedenen Charakteristika ausmachen. Der schon in der
Vorjahresbefragung festgestellte Trend, dass hohere Anforderungen an die Dokumentation
nunmehr nicht mehr nur starker von gréf3eren Unternehmen wahrgenommen werden, besta-
tigt sich erneut. Dies deutet darauf hin, dass sich eine genaue Erfassung der Risiken fir die
Durchfiihrung von regelgestitzten Scoring- und Ratingverfahren zunehmend in allen Gro-

Renklassen durchsetzt.
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Grafik 7: Griunde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Branchen

Die Forderung nach mehr Sicherheiten wurde in der aktuellen Befragung am zweithaufigsten
als Grund fur Erschwernisse beim Kreditzugang genannt. Wie in der Vorjahresbefragung
nannten etwa vier Finftel der von Schwierigkeiten betroffenen Unternehmen diesen Aspekt,
wobei — wie multivariate Analysen zeigen — kleinere Unternehmen sowie Unternehmen der
Baubranche besonders haufig betroffen waren (s. Grafik 7). Die haufige Nennung dieses
Aspekts als Erschwernis beim Kreditzugang gerade auch bei Unternehmen, die weniger vom
konjunkturellen Verlauf profitieren konnten — und von denen daher erwartet werden kann,
dass sie auch ertragsschwacher sind — zeigt die hohe Bedeutung, die Banken und Kreditin-
stitute den Sicherheiten als Instrument zur Steuerung ihres Risikos beimessen.? Vermutlich
ebenfalls aus letzterem Grund berichten auch als Personenunternehmen organisierte Betrie-

be signifikant h&dufiger von der Forderung hoherer Sicherheiten (ohne Grafik).

8 Die wichtige Rolle der Sicherheiten im Kreditvergabeprozess bestatigen ebenfalls die Befunde in
Kapital 4 beziglich der Ablehnung von Kreditantragen. Vgl. dazu auch Zimmermann (2007a).
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Den mit 79 % am dritth&ufigsten angefuhrten Grund fur Erschwernisse stellen in der aktuel-
len Befragung erhdhte Anforderungen an die Offenlegung von Informationen der Unterneh-
men dar. Betriebe mit einem Umsatz von tber 50 Mio. EUR berichten dabei jedoch signifi-
kant seltener von erhdhten Anforderungen (s. Grafik 6), was vermutlich damit erklart werden
kann, dass an diese umsatzstarken Bankkunden bereits seit langerer Zeit derartige Anforde-
rungen gestellt werden und sie daher keine weitere Zunahme wahrnehmen. Die multivariate
Analyse zeigt dartber hinaus, dass Unternehmen mit einem Alter von tber 15 Jahren signifi-
kant haufiger mit der Forderung nach starkerer Offenlegung konfrontiert sind (ohne Grafik).
Dies liefert Anzeichen dafiir, dass auch altere Unternehmen, die bereits lUiber eine lange Be-
ziehung zu ihrer Hausbank verfiigen, den Anforderungen des verstéarkten Risikomanage-
ments nachkommen muassen. Auch Handwerksbetriebe berichten haufiger von héheren An-
forderungen an die Offenlegung. Diese Ergebnisse untermauern den Befund einer allgemei-

nen Durchsetzung der Rating- und Scoringverfahren im deutschen Bankensektor.

Hohere Zinsen waren fur 74 % der betreffenden Unternehmen ein Grund daftlir, dass sich der
Zugang zu Krediten im Befragungszeitraum schwieriger als zuvor gestaltete. Dies bedeutet
im Vergleich zum Zeitraum der Befragung von 2007 nur eine leichte Veranderung — nach
Berlicksichtigung der Verschiebungen in der Stichprobenstruktur — um plus zwei Prozent-
punkte. Ein Grund dafir ist die anhaltend gute konjunkturelle Entwicklung in Deutschland
und im Euro-Raum, welche — wie bereits im Vorjahr — ein wichtiger Faktor fiir die Zinserho-
hungen gewesen sein durfte. Steigende Zinsen kdnnten teilweise — zumindest in den letzten
Monaten — jedoch auch durch die Folgen der Subprimekrise bedingt sein. Die multivariate
Analyse zeigt, dass Handwerksbetriebe (s. Grafik 9) signifikant haufiger steigende Zinsen als
Erschwernis beim Kreditzugang wahrnehmen als andere Unternehmen. Weitere signifikante
Unterschiede — etwa hinsichtlich der Unternehmensgréf3e oder des Wirtschaftszweigs — sind

nicht erkennbar.

Uber die Halfte der Unternehmen (56 %), welche von erschwerten Bedingungen berichten,
fuhrten des Weiteren an, auch die lange Dauer von Bearbeitungs- und Entscheidungsverfah-
ren habe den Zugang zu Krediten erschwert. Dies bedeutet — nach Bericksichtigung der
Verschiebungen in der Stichprobenstruktur — einen leichten Rickgang gegeniiber dem Vor-
jahr. Dabei zeigen sich kaum Unterschiede in der Beantwortung dieses Aspekts nach den

Unternehmensmerkmalen.
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Grafik 8: Griinde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen

Eine im Vergleich zu den anderen Aspekten starkere Veranderung zur Vorjahresbefragung
zeichnet sich bei dem Anteil jener Unternehmen ab, welche berichten, sie hatten Probleme
gehabt, Uberhaupt — selbst zu ungunstigeren Konditionen — einen Kredit zu erhalten. Waren
es in der Vorjahresbefragung noch 43 % (nach Bertcksichtigung der Verschiebungen in der
Stichprobenstruktur) der von Erschwernissen betroffenen Betriebe, steigt dieser Anteil im
aktuellen Befragungszeitraum auf knapp 48 %. Der Anstieg bei diesem fiir Unternehmen
schwerwiegenden Aspekt des Zugangs zu Krediten relativiert sich jedoch etwas, wenn man
bertcksichtigt, dass der Anteil der Unternehmen, die angeben, Probleme zu haben, tber-
haupt Kredite zu bekommen, an allen befragten Unternehmen nur um knapp zwei Prozent-
punkte von 10,8 % auf 12,7 % (nach Berilicksichtigung der Verschiebungen in der Stichpro-
benstruktur) gestiegen ist.

Wie die multivariate Analyse zeigt, berichten insbesondere Unternehmen mit einer niedrigen
Eigenkapitalquote von generellen Problemen, Kredite zu erhalten, was die hohe Bedeutung
der Bonitat fur die Kreditvergabe belegt. Des Weiteren sind grof3e Unternehmen mit einem
Umsatz tber 2,5 Mio. EUR deutlich seltener von einer generellen Schwierigkeit beim Kredit-
zugang betroffen. Dies deutet darauf hin, dass Unterschiede in der Bonitat bei umsatzstar-
ken Unternehmen durch Anpassungen der Kreditkonditionen — etwa beziiglich der Hohe des
Zinses oder der Kreditsicherheiten — eher aufgefangen werden kénnen als bei kleineren Un-
ternehmen. Diese mussen hingegen bei einer schlechteren Bonitat und unzureichenden Si-

cherheiten immer noch haufiger die Ablehnung eines Kredits hinnehmen. Dieses Ergebnis
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wird auch von den Analysen in Kapitel 4 zur Ablehnung von Investitionskreditantrdgen bestéa-
tigt. Auch Betriebe mit einem Alter Uber 25 Jahre sind weniger haufig als junge Betriebe von
einer generellen Schwierigkeit betroffen, was vermutlich darin begrindet liegt, dass den Kre-
ditinstituten hier bereits umfangreiche Informationen und Erfahrungswerte, etwa durch eine
Hausbankbeziehung vorliegen, welche zu einer niedrigeren Einschatzung des Kreditrisikos
beitragen. In Bezug auf regionale Unterschiede stellt sich die Verschlechterung der Kredit-
aufnahme wie folgt dar. In Westdeutschland geben 45 % der Unternehmen, die Erschwer-
nisse beim Kreditzugang wahrnehmen, an, Probleme zu haben, tberhaupt noch einen Kredit
zu erhalten. In Ostdeutschland belauft sich dieser Wert auf 54 % (s. Grafik 9). Dieser Unter-
schied zeigt sich auch bei einer multivariaten Betrachtung als (schwach) signifikant. Dies
bedeutet, dass ostdeutsche Unternehmen — wie in den zuriickliegenden Jahren — starker als

westdeutsche Unternehmen damit zu kampfen haben, (iberhaupt Kredite zu erhalten.
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Grafik 9: Grunde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und
Regionen

Knapp ein Drittel der von Erschwernissen betroffenen Unternehmen geben an, dass eine
Verschlechterung des Klimas in der Firmenkundenbetreuung der Banken fir den erschwer-
ten Zugang zu Krediten verantwortlich ist. Grof3e Unternehmen mit einem Jahresumsatz von
tber 10 Mio. EUR fuhren diesen Grund jedoch signifikant seltener an, vermutlich weil die
Banken diesen wichtigen Kunden eine im Vergleich bessere Betreuung bieten. Anzumerken
ist andererseits, dass Unternehmen der Dienstleistungsbranche haufiger als andere Betriebe

von einer Verschlechterung des Klimas in der Firmenkundenbetreuung berichten. Ein signifi-
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kanter Unterschied zwischen Sparkassen sowie Privat- und Genossenschaftsbanken lasst

sich hingegen statistisch nicht feststellen (s. Grafik 8).

2.3 Qualitat der Beratung durch Banken

Fur eine gute Beziehung zwischen Unternehmen und Kreditinstituten und eine optimale Fi-
nanzierungsstruktur der Unternehmen ist neben den Kreditzugangsbedingungen auch die
Beratungsqualitat von entscheidender Bedeutung. Deshalb wurden auch dieses Jahr die
Unternehmen zur Entwicklung der Beratungsqualitat inrer Hausbank in den letzten 12 Mona-
ten befragt. 72 % der Unternehmen gaben an, dass diese unverandert geblieben sei (s. Gra-
fik 10). Eine Verbesserung der Beratung melden 16 % und nur 12 % der Unternehmen sind
der Meinung, im letzten Jahr schlechter beraten worden zu sein. Im Vergleich zum Vorjahr

sind somit kaum Unterschiede bei der Beantwortung dieser Fragestellung auszumachen.

Generell zeigt sich bei der Beurteilung der Beratungsqualitat ein enger Zusammenhang zur
Wahrnehmung des Kreditzugangs durch die Unternehmen. So melden vor allem Unterneh-
men, die Uber eine Verbesserung beim Kreditzugang berichten, auch eine verbesserte Bera-
tungsqualitat, wahrend fur Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten beim Kreditzu-

gang wahrnehmen, das Gegenteil gilt.

Doch auch nach Bericksichtigung der wahrgenommenen Entwicklung beim Kreditzugang
bestatigt die multivariate Analyse den starken Zusammenhang zwischen dem Antwortverhal-
ten bezlglich der Beratungsqualitéat und der Unternehmensgrofie. Je kleiner das Unterneh-
men, desto kritischer wurde die Beratungsqualitat beurteilt. Wie Grafik 10 zeigt, melden le-
diglich 3 % der Unternehmen mit einem Umsatz tGber 50 Mio. EUR eine Verschlechterung
bei der Beratungsqualitat, wahrend es bei Unternehmen bis 1 Mio. EUR Umsatz mit 18 %
sechsmal so viele sind. Dieses Ergebnis lasst vermuten, dass sich die Kreditinstitute starker
um umsatzstarkere und vermeintlich profitablere Kunden bemihen. Weitere Unterschiede in
der Wahrnehmung der Veranderung der Beratungsqualitat durch die Kreditinstitute kénnen

dagegen nicht ermittelt werden.
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Grafik 10: Beratungsqualitat der Banken nach Umsatzgréf3enklassen

Bei einer detaillierteren Betrachtung der Aspekte der Beratungsqualitdt kann die starkste
Veranderung bei der Zunahme der Haufigkeit des Wechsels des Ansprechpartners festge-
stellt werden (s. Grafik 11). 19 % der Unternehmen melden bei diesem Kriterium eine Zu-
nahme der Wechselhaufigkeit in den letzten 12 Monaten. Weitere starke Veranderungen
zeigen sich bei der Verbesserung des Klimas im Beratungsgesprach (17 %), gefolgt von
16 % der Unternehmen, die einen gestiegenen Zeitaufwand des Betreuers fiir Beratung mel-
den.

Ein signifikanter Zusammenhang zwischen den Antworten und der Umsatzklasse ist durch-
gehend durch alle Kriterien zu bemerken. So sind mit steigender UnternehmensgrofRe auch
eine Verbesserung des Beratungsklimas, eine Ausweitung der Anzahl der Beratungsleistun-
gen sowie der Zeit, die sich der Firmenbetreuer fur das Beratungsgesprach nimmt, zu ver-
zeichnen. Bei haufigen Wechseln des Ansprechpartners verhéalt sich dieser Zusammenhang
genau umgekehrt. Kleinere Unternehmen geben hier signifikant haufigere Wechsel des An-
sprechpartners in den letzten 12 Monaten an (ohne Grafik). Geht man davon aus, dass eine

Zunahme der Zeit des Betreuers fur die Beratung sowie eine Abnahme der Anzahl der
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Wechsel des Ansprechpartners als positiv erachtet werden, nehmen die befragten Unter-
nehmen mit zunehmender GroRe auch die Veranderungen der Teilaspekte der Beratungs-
qualitdt zunehmend als positiver wahr. Auch beziglich der Teilaspekte der Beratungsqualitat
zeigt sich der bereits angesprochene, starke Zusammenhang zur Wahrnehmung des Kredit-

zugangs durch die Unternehmen.

Zeit des Betreuers fur Beratung 15,8% 71.7%
(4.577)
Wechsel des Ansprechpartners
18,9% 71,8%
(4572) ’
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(4.569) 17,4% 74,0%
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Anmerkung: Die Ausprégungen ,gestiegen“/,gesunken” beziehen sich auf die Fragen nach der Zeit des Betreuers, der Anzahl
der Wechsel der Ansprechpartner sowie der Anzahl der Beratungsleistungen, wéhrend fur das Klima im Beratungsgesprach die
Auspragungen ,verbessert"/,verschlechtert* gelten

Grafik 11: Details der Veranderungen der Beratungsqualitat der Banken

Die Frage, ob sie von ihrer Bank genligend Beratungsleistungen hinsichtlich der Finanzie-
rung erhalten, wird von 69 % der Unternehmen bejaht (s. Grafik 12). Gegenuber der Vorjah-
resbefragung bedeutet dieses Ergebnis eine geringflgige Einbul3e. So lag in der Befragung
von 2007 der Anteil der zufriedenen Unternehmen — bei Berlcksichtigung der Verschiebun-

gen in der Stichprobenstruktur — bei 71 %.

Wie im Vorjahr ist auch bei dieser Frage ein grélienabhéngiges Antwortmuster erkennbar.
52 % der Unternehmen mit einem Umsatz von bis zu 1 Mio. EUR fiuhlen sich im Hinblick auf
die Finanzierung ausreichend durch ihr Kreditinstitut beraten, bei den grof3en Unternehmen
mit Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz sind es bereits 94 % (s. Grafik 12). Branchenbezogen
beurteilen vor allem Bau- und Einzelhandelsbetriebe am seltensten die Finanzierungsbera-
tung als gentigend. Der Anteil der zufriedenen Unternehmen liegt hier lediglich bei 62 % bzw.

58 % (ohne Grafik). Auch Unternehmen aus den neuen Bundeslandern sind mit rund 63 %
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seltener mit den Beratungsleistungen ihrer Bank oder Sparkasse zufrieden als ihre west-
deutschen Pendants (70 %) (ohne Grafik).
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Grafik 12: Beratungsleistungen der Bank nach UmsatzgréRRenklassen

Uber drei Viertel der teilnehmenden Unternehmen nehmen zusatzliche Beratungsleistungen
hinsichtlich Finanzierungsfragen in Anspruch (s. Grafik 13). Dabei werden Unternehmen mit
einem Jahresumsatz von zwischen 1 und 2,5 Mio. EUR am hdaufigsten zusatzlich beraten
(87 %). Mit zunehmender Unternehmensgréf3e sinkt dieser Anteil. Insbesondere jiingere Un-
ternehmen und Betriebe aus dem Grof3- und Auf3enhandel sowie Handwerksunternehmen
nehmen diese Mdoglichkeit signifikant h&ufiger wahr (ohne Grafik). Generell gilt auch hier,
dass insbesondere Unternehmen, welche mit der Beratungsleistung der Kreditinstitute nicht

zufrieden sind, haufiger zusétzliche Beratung in Anspruch nehmen.

Diejenigen Unternehmen, die sich zusatzlich von anderen beraten lassen, nehmen — mit
grollem Abstand — am haufigsten die Leistungen eines Steuerberaters (87 %) in Anspruch
(s. Grafik 14). An zweiter Stelle folgen Unternehmensberater mit 23 %. Verbande sowie In-
dustrie- und Handels- und Handwerkskammern (IHK/HWK) werden in 17 % bzw. 13 % der
Falle fur Beratungsleistungen engagiert. Durch Forderinstitute lassen sich lediglich 7 % der

befragten Unternehmen beraten.
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Grafik 13: Beratungsleistungen durch Dritte nach UmsatzgréR3enklassen

Dabei greifen vor allem kleinere Unternehmen mit einem Jahresumsatz von bis zu 1 Mio.
EUR Uberwiegend auf die Beratungsleistungen eines Steuerberaters und der IHK/HWK zu-
ruck, groRere Betriebe hingegen zunehmend auf Unternehmensberater und Forderinstitute.
Weitere Auswertungen nach anderen Kriterien zeigen folgende Ergebnisse (ohne Grafik),
branchenbezogen werden IHK/HWK und Forderinstitute von Unternehmen der Baubranche
und des Einzelhandels am seltensten genutzt. Baubetriebe praferieren vor allem die Bera-
tungsleistungen von Verbanden. Diese spielen ebenfalls bei den etablierten, alteren Unter-
nehmen eine Ubergeordnete Rolle. Im Ost-West-Vergleich ist lediglich festzustellen, dass
Forderinstitute in den alten Bundeslandern o6fter fur Beratungsleistungen angesprochen wer-
den als in den neuen. Wahrend Handwerksunternehmen die Leistungen von Steuerberatern,
von Verbdnden und IHK/HWK haufiger in  Anspruch nehmen, greifen Nicht-
Handwerksbetriebe 6fter auf Forderinstitute zuriick. Zuletzt lassen sich Personengesellschaf-
ten sowie Einzelunternehmen verglichen mit den anderen Rechtsformen am haufigsten von

Steuerberatern helfen.
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Grafik 14: Beratung durch wen nach UmsatzgréRenklassen

Zwischenfazit:

Insgesamt kann festgehalten werden, dass sich im Befragungszeitraum der Kreditzugang im
Vergleich zum Vorjahr insgesamt nur wenig verandert hat. So hat sich die positive Tendenz
der Vorjahre trotz anhaltend guter Konjunktur nicht fortgesetzt. Jedoch hat die Krise auf den
Finanzmarkten auch nicht zu wesentlichen Verschlechterungen bei der Unternehmensfinan-
zierung gefuhrt. Ahnlich wie im Vorjahr waren besonders umsatzstarke Unternehmen mit
weniger Schwierigkeiten bei der Aufnahme von Krediten konfrontiert, kleine Unternehmen

schneiden bei den meisten Indikatoren unverédndert schlechter ab.

Befragt man die beim Kreditzugang mit Erschwernissen konfrontierten Unternehmen nach
den Griinden dieser Entwicklung, werden vor allem hohere Anforderungen an die Dokumen-
tation, die Offenlegung sowie die Sicherheiten genannt. Hohere Zinsen spielen im Vergleich
dazu eine etwas geringere Rolle. Ebenfalls von nachgeordneter Bedeutung sind Verschlech-
terungen des Klimas in der Firmenkundenbetreuung sowie gestiegene Bearbeitungs- und
Entscheidungsdauern. Diese Ergebnisse sprechen dafir, dass sich der Finanzmarktwandel
und damit eine verstarkte Kopplung der Kreditvergabe an die Bonitéat eines Unternehmens

durchsetzen und die Banken aus diesem Grund vor allem umfangreichere Informationen von
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den Unternehmen einfordern. Diese Entwicklung ist in allen Umsatzgrof3enklassen erkenn-
bar. Allerdings berichten umsatzschwachere Unternehmen nach wie vor wesentlich haufiger
als umsatzstarkere von Problemen, Gberhaupt Kredite zu erhalten. Bei kleineren Unterneh-
men scheint weiterhin statt einer risikoadaquaten Vergutung oftmals eine generelle Ableh-

nung des Kreditantrags zu erfolgen.

Hinsichtlich der Qualitat der Beratung durch die Kreditinstitute zeigt sich eine weitgehend
unveranderte Einschatzung. Knapp drei Viertel der Unternehmen berichten von gleich blei-
bender Qualitat, Verbesserungen werden zudem haufiger genannt als Verschlechterungen.
Generell zeigt sich, dass vor allem Unternehmen, die Uber eine Verbesserung beim Kredit-
zugang berichten, auch eine verbesserte Beratungsqualitat melden, wéhrend fir Unterneh-
men, die zunehmende Schwierigkeiten beim Kreditzugang wahrnehmen, das Gegenteil gilt.
Erneut zeigen sich jedoch Hinweise auf eine starkere Konzentration der Banken und Spar-

kassen auf umsatzstarkere und vermeintlich rentablere Unternehmen.
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3. Rating: anhaltende Informationsdefizite

Die Informations- und Kommunikationstechnologie hat die Durchsetzung der Ratingkultur in
Deutschland forciert, indem sie es den Banken und Sparkassen ermdglicht, komplexe Ra-
tingverfahren zu nutzen, mit denen individuelle Ausfallwahrscheinlichkeiten fur jedes einzel-
ne (Kredit-)Engagement bestimmt werden kdnnen. Davon ausgehend sind sie in der Lage,
individuelle Risikomargen zu ermitteln, die die (erwarteten) Risikokosten der Kreditvergabe
abdecken. Dies erlaubt die Differenzierung der Kreditkonditionen nach Bonitaten. Mittlerweile
haben alle Bankengruppen flachendeckend moderne Ratingsysteme eingefiihrt. Gerade fur
mittelstandische Unternehmen in Deutschland ist dies natirlich von besonderer Bedeutung,

da sie ihre AulRenfinanzierung nach wie vor hauptsachlich tber Bankkredite decken.

Insgesamt geben rund 65 % aller befragten Unternehmen an, tber ein internes Rating von
ihrem Kreditinstitut zu verfigen (s. Grafik 15). Demgegeniber stehen 22 % aller Umfrage-
teilnehmer, die laut eigener Aussage nicht intern geratet worden sind. Nur 14 % der Betriebe
wissen nicht, ob ihr Kreditinstitut ein Rating vorgenommen hat. Allerdings zeigt sich, wie be-
reits in den Vorjahren, eine Korrelation zwischen dem Wissen tber das Vorhandensein eines
internen Ratings und der UmsatzgroRenklasse des Unternehmens (s. Grafik 15). Wahrend
nur 43 % aller Unternehmen mit einem Jahresumsatz unter 1 Mio. EUR nach eigenen Anga-
ben intern geratet wurden, wissen Uber vier Flnftel der Betriebe mit Gber 10 Mio. EUR Jah-
resumsatz, dass sie von ihrem Kreditinstitut eine solche Einschatzung erhalten haben. Ins-
gesamt wird deutlich, dass mit abnehmender UmsatzgroRe das Wissen Uber die Existenz

eines Ratings abnimmt und die Unwissenheit darliber steigt (s. Grafik 15).

Des Weiteren ist festzustellen, dass der Anteil der Unternehmen, die ein internes Rating be-
sitzen, mit dem Alter der Betriebe zunimmt (ohne Grafik). Hinsichtlich regionaler Unterschie-
de kann festgehalten werden, dass — anders als in der Vorjahresbefragung — kein statistisch
signifikanter Unterschied im Antwortverhalten der Unternehmen zur Existenz eines Ratings

zwischen den alten und den neuen Bundeslandern mehr vorliegt (ohne Grafik).
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Grafik 15: Rating von einem Kreditinstitut (,internes Rating“) nach UmsatzgrofRenklassen

Es ist zun&chst verwunderlich, dass ein grof3er Anteil der Unternehmen angibt, kein internes
Rating bei einer Bank oder Sparkasse zu haben, da die modernen Ratingsysteme der Kredit-
institute nunmehr flachendeckend eingefiihrt sind. Eine Erklarung dafur konnte sein, dass
diese Unternehmen nur losen Kontakt zu ihrem Kreditinstitut hatten — etwa weil sie keinen
Finanzierungsbedarf hatten — und daher nicht genau tber ein mégliches Rating ihres Unter-
nehmens Bescheid wissen. Weitergehende Untersuchungen zeigen jedoch, dass eine gro-
Renabhangige Beantwortung der Frage nach dem Rating auch bei der Betrachtung lediglich
der kreditnachfragenden Unternehmen gilt.’

Dass kleinere Unternehmen — insbesondere solche mit einem Jahresumsatz von weniger als
1 Mio. EUR - recht haufig angeben, kein Rating zu haben oder es nicht zu wissen, dirfte
stattdessen darauf zurlickzufihren sein, dass Kreditinstitute vor allem bei Kleinstunterneh-
men haufig ein stark vereinfachtes Ratingverfahren (Scoring) anwenden. Bei diesen Unter-

nehmen lohnt sich nach dem Erstrating die kontinuierliche Durchfiihrung eines aufwendigen

% vgl. Zimmermann (2007b).
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Ratingverfahrens aus betriebswirtschaftlicher Sicht fur das Kreditinstitut nicht. Bei einem sol-
chen Scoringverfahren fur kleine Bestandskunden kdnnen dann z. B. bestimmte Verhaltens-
parameter, die sich aus Kontofiihrungsdaten der Kunden ergeben (wie Héhe und Haufigkeit
der Uberziehungen, Dauer der Geschaftsbeziehung, etc.) und die ohne gesonderte Erhe-
bung vorliegen, genutzt werden, um daraus zu einer Bonitatsbewertung zu kommen. Die
Unternehmen bemerken dann vermutlich oft nicht, dass Uberhaupt ein Rating oder Scoring

fur ihr Unternehmen durchgefiihrt wird.*
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Grafik 16: Rating von einer Nicht-Bank (, externes Rating“) nach UmsatzgréRRenklassen

Uber ein externes Rating verfuigt weiterhin nur eine Minderheit der befragten Unternehmen
(s. Grafik 16). 12 % von ihnen geben an, Uber ein solches zu verfligen. Dies bedeutet, dass
im Vergleich zu den Ergebnissen des Vorjahres der Anteil der Unternehmen, die Uber ein
externes Rating verfiigen — bei Berlcksichtigung der Verschiebungen in der Stichproben-

struktur — unverandert geblieben ist. Auch an dieser Stelle ist ein Zusammenhang zwischen

1% Ein solches Ratingsystem ist beispielsweise das ,KleinstkundenRating“ (KKR), welches im Bereich
des DSGV eingesetzt wird und fir gewerbliche Kunden mit einem Obligo bis maximal 250.000 EUR
entwickelt wurde. Vgl. Reichmann (2006).
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der relativen Haufigkeit, mit der ein Unternehmen Uber ein externes Rating verfligt, und der
GrolRRe eines Unternehmens, erkennbar: 17 % der Unternehmen mit einem Jahresumsatz
zwischen 10 und 50 Mio. EUR haben ein externes Rating, in der gréfdsten Umsatzklasse von
Uber 50 Mio. EUR ist dies bei jedem flinften Unternehmen der Fall. Die Grinde daftr dirften
zum einen darin liegen, dass die Kosten eines externen Ratings von gro3eren Unternehmen
leichter aufzubringen sind als von kleineren Unternehmen. Zum anderen gibt es fir umsatz-
starkere Unternehmen mehr Mdglichkeiten, Vorteile aus einer derartigen Bewertung zu erzie-
len, etwa weil sie ein externes Rating fir eine direkte Finanzierung Uber den Kapitalmarkt

bendtigen.
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Grafik 17: Ratingkriterien bekannt nach UmsatzgréRenklassen

Als nahezu unverandert gegenlber der Vorjahreserhebung zeigt sich die Bekanntheit der
Ratingkriterien. Uber vier Funftel aller Unternehmen, die wissentlich {iber ein Rating verfi-
gen, kennen mittlerweile die Kriterien, die ihre Bank bei der Bonitatspriifung zugrunde legt (s.
Grafik 17).** Dieser Befund bestétigt die Ergebnisse der zuriickliegenden Befragungen, wo-
nach sich seit dem Jahr 2003/04 keine nennenswerten Ver&nderungen im Kenntnisstand
beziglich der Ratingkriterien mehr feststellen lassen, nachdem im Rahmen der verstéarkten

™ Im Gegensatz zur Studie des Vorjahres sind in der Grafik nur die Antworten der Unternehmen aus-
gewertet, die angeben, ein Rating bei einem Kreditinstitut zu haben.
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Basel lI-Diskussion in den Jahren davor deutlich zunehmende Anteile an Unternehmen, die

tiber die Ratingkriterien Bescheid wissen, zu beobachten waren.*?

Auch beziglich des Bekanntheitsgrads der Ratingkriterien zeichnet sich erneut ein signifi-
kanter Zusammenhang mit der UmsatzgroRenklasse ab. Wahrend 68 % der Unternehmen,
die wissen, dass sie geratet wurden, mit einem Umsatz bis zu 1 Mio. EUR Uber die Kriterien
informiert sind, verfiigen tber 90 % der Unternehmen tber 10 Mio. EUR Jahresumsatz Uber
diese Informationen. Im Vergleich zwischen Unternehmen in den neuen und den alten Bun-
deslandern zeigen sich dagegen keine signifikanten Unterschiede mehr (ohne Grafik). Bran-
chenspezifisch betrachtet kennen vor allem Einzelhandelsunternehmen sowie Unternehmen

aus dem Baugewerbe signifikant seltener die Ratingkriterien der Kreditinstitute (ohne Grafik).
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Grafik 18: Ratingnote bekannt nach Umsatzgrof3enklasse

Wie Grafik 18 zeigt, liegt der Anteil der Unternehmen, der Uber seine Ratingnote informiert
ist, bei einem Wert von 79 % und damit geringfiigig Gber dem Niveau des Vorjahres (nach
Berticksichtigung der Verschiebungen in der Stichprobenstruktur 76 %). Erneut bestatigt sich
dabei, dass umsatzstarkere Unternehmen besser unterrichtet sind. Besonders gut tber ihre
Ratingnoten informiert zeigen sich zudem — wie in der vorhergehenden Befragung — Unter-

nehmen des Verarbeitenden Gewerbes sowie altere Unternehmen.

12 vgl. Zimmermann (2007b).
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Die Ergebnisse beziglich der Unternehmensgrofe deuten darauf hin, dass insbesondere bei
kleineren Unternehmen nach wie vor Kommunikationsdefizite zwischen Unternehmen und
Banken bestehen. So konnte etwa in der vergangenen Unternehmensbefragung gezeigt
werden, dass vor allem kleine Unternehmen beispielsweise haufiger keine bzw. lediglich in
unregelmafigen Abstanden Beratungsgesprache mit ihren Banken oder Sparkassen fihren,
wahrend mit steigender Unternehmensgrof3e diese Gesprache zunehmend regelmafiig statt-
finden.® Trotz einer positiven Entwicklung kennt von allen befragten Unternehmen noch im-
mer Uber ein Flnftel der antwortenden Unternehmen die Ratingnote nicht, obwohl ein Rating

vorgenommen wurde. Bei den kleinsten Unternehmen steigt dieser Wert auf Uber 40 %.

Der Hauptgrund fur das Unwissen hinsichtlich der Ratingnote ist eindeutig: Mit drei Vierteln
sagt eine Uberwdltigende Mehrheit der nicht informierten Unternehmen, sie hatten sich nicht
nach der Ratingnote erkundigt (s. Grafik 19). Nur ein Funftel der Unternehmen gibt dagegen
an, dass sie die Ratingnote trotz Nachfrage beim Kreditinstitut nicht in Erfahrung bringen
konnten. Dies deutet zum einen darauf hin, dass die Erkenntnis tber die Bedeutung des Ra-
tings die Unternehmen noch nicht in vollem Mald erreicht zu haben scheint; zum anderen
aber auch, dass Kreditinstitute ihre Kunden noch umfangreicher informieren sollten. Weitere
statistisch signifikante Unterscheide im Antwortverhalten zwischen verschiedenen Unter-

nehmenstypen lassen sich kaum feststellen.

In der diesjahrigen Unternehmensbefragung wurde erstmalig auch die Form, in der das Ra-
ting mitgeteilt wird, sowie die Winsche der Unternehmen an die Ratingkommunikation erho-
ben. Grafik 20 gibt zunachst die Antworten auf die Frage nach der praktizierten Ratingkom-
munikation wieder. Mit Uber einem Drittel geben die meisten der befragten Unternehmen —
die wissentlich Uber ein Rating eines Kreditinstituts verfligen — an, dass ihnen die Ratingein-
schatzung ihres Kreditinstitutes in einem Gesprach naher erlautert wurde. Darliber hinaus
wurden Verbesserungsmafinahmen flr die Ratingnote mit einem weiteren knappen Viertel
der Unternehmen besprochen. Die Wirkungen solcher Verbesserungsmaflinahmen auf ihr
Rating wurden mit weiteren knapp 20 % erdrtert. Lediglich rund 21 % der befragten Unter-
nehmen wurde dagegen die Ratingeinschétzung ohne weitere Erlauterungen genannt. Ein
Achtel der Unternehmen gibt an, dass ihnen die Ratingeinschatzung schriftlich mitgeteilt

wurde.

13 vgl. Plankensteiner und Zimmermann (2007).
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Grafik 19: Grinde fur die Unkenntnis der Ratingnote nach UmsatzgréR3enklassen

Auch beziiglich der Form der Ratingkommunikation zeigt sich eine klare GréRRenabhangig-
keit. So melden vor allem kleine Unternehmen, dass ihnen die Ratingeinschatzung lediglich
mitgeteilt wurde, wéhrend mit zunehmender Unternehmensgrof3e dartiber hinaus auch die
Wirkungen von méglichen Verbesserungsmaflnahmen auf das Rating quantifiziert wurden.
Auch erfolgt eine schriftliche Mitteilung der Ratingnote mit zunehmender Unternehmensgro-
Re haufiger. Eine weitere Differenzierung der Form der Ratingkommunikation nach Unter-
nehmenstypen ist dagegen — mit zwei Ausnahmen — nicht festzustellen. So melden Unter-
nehmen des Baugewerbes sowie des Einzelhandels haufiger als Unternehmen anderer Wirt-

schaftszweige, dass ihnen die Ratingeinschatzung lediglich mitgeteilt wurde.



34 Unternehmensfinanzierung 2008

29,6%
bis 1 Mio. EUR (389)

1 bis 2,5 Mio. EUR

0,
(359) 39,0%
m wurde genannt
2,5 bis 10 Mio. EUR 36.4%
(621) R w urde schriftlich mitgeteilt
m im Gesprach ndher erlautert
10 bis 50 Mio. EUR 35,20
(640) a7 m im Gesprach naher erlautert und ggfs. VerbesserungsmaRnahmen
genannt
im Gesprach néher erlautert und ggfs. Verbesserungsvorschlage
genannt und deren Ausw irkungen auf das Rating quantifiziert
Uber 50 Mio. EUR (328) 35,1%
20,7%
26,8%
21,3%
Alle Unternehmen
0,
(2.337) 36,5%
19,6%

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

Anmerkung: nur Unternehmen, die Uber ein Rating von einem Kreditinstitut verfigen und denen das Rating kommuniziert wur-
de. Die Kategorien ,wurde genannt®, ,im Gesprach erlautert, ,im Gesprach erlautert und ggfs. Verbesserungsmdglichkeiten
genannt” sowie ,im Gesprach erlautert und ggf. Verbesserungsmoglichkeiten genannt und deren Auswirkungen auf das Rating
quantifiziert* wurden um Mehrfachnennungen bereinigt. Die Angaben wurden jeweils der Kategorie zugeordnet, welche die
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Grafik 20: Form der Kommunikation der Ratingeinschatzung nach UmsatzgréfRenklassen

Die anschlieRende Frage nach den Erwartungen an eine zukinftige Ratingkommunikation
wurde von den Unternehmen wie folgt beantwortet (s. Grafik 21); Gber zwei Funftel der be-
fragten Unternehmen sind mit der Praxis der Ratingkommunikation zufrieden und geben an,
dass sie den Status quo beibehalten méchten. Hierbei ist zu beachten, dass der Anteil der
Unternehmen, die mit der bisherigen Praxis zufrieden sind, mit zunehmender Unterneh-
mensgrol3e steigt. Wahrend von den Unternehmen mit einem Jahresumsatz von bis zu
1 Mio. EUR rund ein Viertel die bisherige Ratingkommunikation beibehalten mdchte, betragt
dieser Anteil bei den Unternehmen mit einem Jahresumsatz von tber 50 Mio. EUR mehr als

drei Finftel.

Auch die zusatzlichen Winsche der antwortenden Unternehmen an die kiinftige Ratingkom-
munikation ihrer Bank spiegeln die bisherigen Resultate wider. So wiinschen sich Uber ein
Drittel der befragten Unternehmen eine detailliertere Darstellung der Ratingergebnisse und
ebenfalls knapp ein Drittel der Unternehmen das Aufzeigen von Verbesserungsmoglichkei-
ten. Entsprechend den Befunden zu den mit der bisherigen Ratingkommunikation zufriede-

nen Unternehmen wiinschen sich vor allem die kleineren Unternehmen eine detailliertere
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Darstellung bzw. das Aufzeigen von Verbesserungsmdoglichkeiten. Eine zukdnftige, schriftli-
che Bestéatigung der Ratingnote wiinschen sich lediglich knapp ein Finftel der Unternehmen.
Auch hier sinkt der Anteil mit zunehmender Unternehmensgrof3e. Vor dem Hintergrund, dass
nur rund einem Achtel der befragten Unternehmen bereits derzeit die Ratingnote schriftlich
mitgeteilt wird, deutet dies darauf hin, dass eine schriftliche Mitteilung der Ratingnote nicht

zur obersten Prioritat der Unternehmen zahlt.
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Anmerkung: Mehrfachnennungen méglich
Grafik 21: Erwartung an die kiinftige Ratingkommunikation ihrer Bank nach Umsatzgro-
Renklassen

Darlber hinaus zeigen sich folgende weitere Zusammenhange zwischen den Winschen an
die Ratingkommunikation sowie den hier untersuchten Unternehmensmerkmalen. Unter-
nehmen der Baubranche sowie des Einzelhandels sind seltener mit der bestehenden Ra-
tingkommunikation zufrieden und wiinschen dementsprechend haufiger eine detailliertere
Darstellung sowie eine schriftliche Bestatigung. Wert auf eine detailliertere Darstellung legen
dagegen vor allem junge Unternehmen, wahrend sich Unternehmen aus den neuen Bundes-
landern haufiger eine schriftliche Mitteilung wiinschen und Handwerksunternehmen haufiger

Verbesserungsmdaglichkeiten aufgezeigt bekommen mdchten (ohne Grafik).
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Diese Ergebnisse legen den Schluss nahe, dass, um den Finanzmarktwandel erfolgreich zu
vollziehen, eine aktivere Kommunikation zwischen Kreditinstituten und Unternehmen hin-
sichtlich des Ratings weiterhin nétig erscheint. Dies gilt gleichermalRen fur alle Arten von
Kreditinstituten, aber auch fur die Unternehmen, die aktiver als bisher ihren Informationsbe-
darf einfordern missen. Besonderer Handlungsbedarf besteht bei kleineren Unternehmen,

sie sind insgesamt deutlich schlechter Uber ihre Ratingeinschatzung informiert.

Die Entwicklung der Ratingnoten bietet insgesamt ein weiterhin erfreuliches Bild (s. Gra-
fik 22), wenngleich der Positivtrend etwas schwacher ausfallt als in der Vorjahresbefragung;
36 % der dieses Jahr befragten Unternehmen, die wissentlich Gber ein Bankrating verfiigen,
konnten ihre Ratingeinstufung gegentber dem Vorjahr verbessern, wahrend lediglich 9 %
der Unternehmen eine Verschlechterung hinnehmen mussten. Diese im Saldo positive Ent-
wicklung zeigt, dass die Anstrengungen der Untenehmen, ihr Rating zu verbessern — wie sie
auch in Kapitel 6 zum Ausdruck kommen —, wiederum bei einer Vielzahl auch zum Erfolg
gefuhrt hat. Bezlglich der Unternehmensgréf3e zeigt sich, dass es grofRen Unternehmen
eher gelang, ihre Ratingnote zu verbessern.** So konnten 45 % der Unternehmen mit einem
Umsatz von Uber 50 Mio. EUR ihr Rating verbessern, wéahrend dieser Anteil bei Unterneh-

men mit weniger als 1 Mio. EUR Umsatz nur 23 % betrug.

Eine Betrachtung differenziert nach Branchen zeigt, dass Unternehmen des Einzelhandels
die schlechteste Entwicklung bei den Ratingnoten verzeichneten (ohne Grafik). Im Einzel-
handel konnten nur 24 % der Unternehmen ihr Rating verbessern, wéhrend 13 % eine Ver-
schlechterung hinnehmen mussten. Weitere signifikante Besonderheiten fir spezielle Unter-

nehmensgruppen konnten nicht festgestellt werden.

14 Dieser Befund wird auch durch aktuelle Auswertungen des KfW-Mittelstandspanels bestatigt. Vgl.
Reize und Zimmermann (2008).
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Grafik 22: Ratingentwicklung nach UmsatzgréRenklassen

Zwischenfazit:

Mittlerweile haben alle Bankengruppen flachendeckend moderne Ratingsysteme eingefihrt.
Dennoch geben rund ein Drittel der Unternehmen an, dass ein Rating fur ihr Unternehmen
nicht vorliegt oder dass sie nicht wissen, ob sie geratet sind. Vor allem zeigt sich deutlich,
dass mit abnehmender UmsatzgrofRe das Wissen uber die Existenz eines Ratings ab- und
die Unwissenheit dartiber zunimmt. Dies durfte dadurch zu erklaren sein, dass sich aufwen-
dige Ratingverfahren bei Kleinstunternehmen nicht rentieren und dort eher einfachere Sco-
ring-Verfahren zum Einsatz kommen. Im Unterschied zur Vorjahresbefragung sind hinsicht-
lich interner Ratings keine signifikanten Unterschiede mehr zwischen den neuen und den

alten Bundeslandern erkennbar.

Die Zahl der Unternehmen, die Uber ein externes Rating verfligen, stagniert mit 12 % etwa
auf dem Vorjahresniveau. Nach wie vor sind es primar sehr umsatzstarke Unternehmen
(20 %), die sich eine externe Einschéatzung leisten, weil sie diese beispielsweise fir den di-

rekten Zugang zum Kapitalmarkt bengtigen.
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Nahezu unverandert blieb auch die Bekanntheit der Ratingkriterien. Uber vier Funftel aller
Unternehmen kennen die Kriterien, auf denen die Beurteilung beruht. Auch hier zeigt sich ein
signifikanter Zusammenhang mit der UmsatzgréfRenklasse, ebenso wie bei der Bekanntheit
der eigenen Ratingnote. Wichtigster Grund fur die Unkenntnis der eigenen Bewertung ist
weiterhin die Tatsache, dass die Unternehmen entsprechende Erkundigungen bei ihrem
Kreditinstitut nicht eingeholt haben. Erfreulich ist, dass sich die Ratingnoten der Unterneh-
men — wie in den vergangenen Jahren — im Saldo verbesserten, wenngleich der Positivtrend
in der aktuellen Befragung weniger stark ausfallt als im Vorjahreszeitraum. Dies zeigt, dass
die Anstrengungen der Untenehmen, ihr Rating zu verbessern, bei einer Vielzahl auch zum

Erfolg gefihrt haben.

Die in allen Bereichen weiterhin feststellbare GroRenabhéngigkeit weist auf eine grundsatzli-
che Problematik hin: Kleinere Unternehmen sind insgesamt signifikant schlechter tGber das
Ratingverfahren, die zur Anwendung kommenden Kriterien und ihre Note informiert. Dem-
entsprechend bringen diese auch deutlich haufiger die Erwartung zum Ausdruck, in Bezug
auf ihr Rating in Zukunft besser informiert und beraten zu werden. Hier sind — trotz der er-
wahnten Fortschritte — die Banken und Sparkassen gefordert, jene Unternehmen zu errei-
chen, die bisher noch Informationsdefizite haben. Zugleich missen jedoch auch die Unter-
nehmen selbst sich dber ihr Rating informieren, aktiv auf die Kreditinstitute zugehen und die

Chance wahrnehmen, Verbesserungen zu erreichen.
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4. Investitionen

Investitionen schaffen Nachfrage und starken so die konjunkturelle Entwicklung. Aus Unter-
nehmenssicht dienen sie dazu, den Unternehmenserfolg langfristig zu sichern, indem alte
Anlagen und Maschinen ersetzt, Kapazitaten erweitert, Kosten eingespart oder neue Ge-
schéftsfelder und Technologien fir das Unternehmen erschlossen werden. Da Investitionen
finanziert werden muissen, ist die Investitionstéatigkeit von Unternehmen eng mit dem Wandel

auf den Finanzmarkten verknupft.

Von der Investitionstéatigkeit der Unternehmen konnte in den vergangenen Jahren erfreuli-
ches berichtet werden. So hat die Investitionstéatigkeit der Unternehmen seit 2003 insgesamt
zugelegt. Auch im Berichtszeitraum bleibt der Anteil der investierenden Unternehmen ge-

geniuber dem Vorjahr nahezu unverandert.
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Grafik 23: Investitionen nach Umsatzgréf3enklassen

So antworteten knapp tber 65 % der befragten Unternehmen, dass sie in den letzten 12 Mo-
naten Investitionen getétigt haben (s. Grafik 23). Bereinigt um die Veranderungen in der
Stichprobenstruktur bedeutet dies sogar eine geringfiigige Zunahme um einen Prozentpunkt.
Typischerweise besteht zwischen der Durchfiihrung von Investitionsprojekten und der Unter-
nehmensgrofle ein starker Zusammenhang. Wéahrend nur bei 45 % der befragten Unterneh-
men mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR Investitionen getatigt wurden, verwirklichten Uber

90 % der Unternehmen mit einem Umsatz von Uber 50 Mio. EUR Investitionsprojekte.



40 Unternehmensfinanzierung 2008

Im Branchenvergleich investierten Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe am h&u-
figsten (80 %) und der Einzelhandel mit 47 % am seltensten (s. Grafik 24). Dies ist vermut-
lich vor allem durch die vergleichsweise schwache Konsumnachfrage im Befragungszeit-
raum zu erklaren. Wichtigster Faktor dabei dirfte die Mehrwertsteuererhhung Anfang 2007

gewesen sein.
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Grafik 24: Investitionen nach Branchen

Bezuglich weiterer Unternehmensmerkmale kénnen die folgenden Befunde zusammenge-
fasst werden. Erwartungsgemal liegt auch der Anteil der Investoren unter den jungen Unter-
nehmen deutlich héher als der Durchschnitt Uber alle Unternehmen (ohne Grafik), wahrend
sich fur Unternehmen aus den neuen und alten Bundesléandern keine Unterschiede beim

Investorenanteil ermitteln lassen.

Auch auf die Frage nach dem Hauptziel, welches die Unternehmen mit der Investition verfol-
gen, zeichnet sich ein dhnliches Bild wie im Vorjahr ab. Die Unternehmen tatigen angesichts
der guten konjunkturellen Lage mit einem Anteil von 54 % hauptsachlich Erweiterungsinves-
titionen (s. Grafik 25). An zweiter Stelle stehen Ersatzinvestitionen mit 41 %, gefolgt von In-
vestitionen mit dem Ziel der Kostensenkung/Rationalisierung (30 %) sowie von Forschung
und Entwicklung (11 %).
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Grafik 25: Investitionsmotive nach UnternehmensgrofRe

Das Motiv der Erweiterung gewinnt mit zunehmender Unternehmensgréf3e an Bedeutung,
wobei insbesondere Unternehmen mit einem Jahresumsatz von tber 10 Mio. EUR verstarkt
ihre Kapazitaten erweitern. Im Gegenzug nimmt der Anteil der investierenden Unternehmen,
die Ersatzinvestitionen tatigen, mit zunehmender Unternehmensgrof3e ab. Die Betrachtung
nach Branchen zeigt, dass insbesondere im Verarbeitenden Gewerbe (64 %) sowie im
Dienstleistungssektor (57 %) Erweiterungsinvestitionen getétigt werden (s. Grafik 26).

Im Baugewerbe zeichnet sich dagegen — wie bereits im Vorjahr — ein ganz anderes Bild be-
zuglich des Verhaltnisses von Erweiterungs- zu Ersatzinvestitionen ab. Wahrend nur 32 %
der investierenden Unternehmen in der Baubranche Erweiterungsinvestitionen tatigten,
nehmen Ersatzinvestitionen mit 65 % im Unterschied zu den anderen betrachteten Wirt-

schaftszweigen eine deutlich dominierende Rolle ein.

Bei jungen Unternehmen kommt den Erweiterungsinvestitionen mit 67 % eine groRere Be-
deutung zu als reinen Ersatzinvestitionen (30 %) (ohne Grafik). Mit zunehmendem Alter des
Unternehmens kehrt sich das Verhdaltnis dann zu Gunsten der Ersatzinvestitionen um. Da
der Aufbau eines jungen Unternehmens typischerweise mehr Erweiterungsinvestitionen er-
fordert und Ersatzinvestitionen aufgrund des noch neuen Inventars nicht in starkem Malf3

notwendig sind, kann der oben beschriebene Zusammenhang leicht erklart werden. Aul3er-
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dem ist festzustellen, dass in Ostdeutschland angesiedelte Unternehmen h&ufiger reine Er-

satzinvestitionen planen als westdeutsche Unternehmen.

63,7%

37,5%
32,0%

Verarbeitendes Gewerbe
(1.373)

18,1%
31,5%

Bau (736) 64,5%

20,9%

Einzelhandel (297) 34,3%

54,8%

Grof3- und AuBenhandel 27.4%

0
as7) 39,5%

57,3%
20,4%

Dienstleistungen (480) 37,3%

10,2%

53,9%

29,7%

Alle Unternehmen (3.172) 41,2%

10,7%

m BErw eiterungsinvestition
Kosten senken

m reine Ersatzinvestition

m Nachfolgeregelung

m Forschung/Entw icklung

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

Anmerkung: Mehrfachnennung mdglich

Grafik 26: Investitionsmotive nach Branchen
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Kostensenkende Investitionen wurden insgesamt von knapp 30 % aller befragten Unterneh-

men genannt, wobei groRe Unternehmen ab 10 Mio. EUR Umsatz sowie Unternehmen aus

dem Verarbeitenden Gewerbe verstarkt kostensenkende Investitionen vorgenommen haben

(s. Grafiken 25 und 26). Auch steigt der Anteil des Kostensenkungsmotivs mit zunehmendem

Unternehmensalter. Dies dirfte darauf zurlickzufihren sein, dass tendenziell in reiferen In-

dustrien der Wettbewerb haufig Uber die Preise stattfindet.

Knapp 11 % der antwortenden Unternehmen nennen Forschung und Entwicklung — im Fol-

genden kurz ,FUE" genannt — als Investitionsziel. Auch hier steigt der Anteil der investieren-

den Unternehmen mit dem Umsatz (s. Grafik 25). Wahrend bei kleinen Unternehmen bis

1 Mio. EUR dieser Anteil lediglich rund 3 % betragt, sind es bei Unternehmen mit tber

50 Mio. EUR Umsatz bereits 21 %. In diesem Zusammenhang dirfte sich der Fixkostencha-

rakter von FUE widerspiegeln, der groRe, umsatzstarke Unternehmen bei der Finanzierung

solcher Projekte bevorteilt.
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Darlber hinaus zeigt sich auch der typische Zusammenhang zwischen dem Wirtschafts-
zweig und der Durchfihrung von FuE. Im Verarbeitenden Gewerbe wurden am hé&ufigsten

FuE als Investitionsmotiv genannt. Der Anteil lag hier bei 18 %.

Grafik 27 zeigt, dass fast zwei Funftel der befragten Unternehmen ein im Vergleich zum Vor-
jahr gestiegenes Investitionsvolumen angeben. 43 % der Befragten berichten, dass ihr Inves-
titionsvolumen unverandert geblieben sei und 19 % melden ein gesunkenes Investitionsvo-
lumen. Verglichen mit dem Vorjahresbericht ist somit ein geringfiigiger Anstieg des Anteils

jener Unternehmen festzustellen, die tber ein ricklaufiges Investitionsvolumen berichten.
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Grafik 27: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach UmsatzgréfRenklassen

Des Weiteren ist in Grafik 27 zu sehen, dass grof3ere Unternehmen ihr Investitionsvolumen
haufiger steigern konnten als kleine. Branchenbezogen nimmt erneut das Verarbeitende
Gewerbe die Spitzenposition ein. Hier gaben mit 48 % der befragten Unternehmen deutlich
mehr als in den anderen Wirtschaftszweigen an, dass sie ihr Investitionsvolumen in den letz-
ten 12 Monaten erhdhen konnten (s. Grafik 28). Im Ost-West-Vergleich konnten ostdeutsche

Unternehmen (35 %) ihr Investitionsvolumen signifikant weniger steigern als westdeutsche
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(39 %) (ohne Grafik). Unterschiede bezlglich des Unternehmensalters konnten im Gegenteil
zum Vorjahr nicht festgestellt werden.
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Grafik 28: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach Branchen

Auf die Frage nach den Investitionsvorhaben in den kommenden 12 Monaten blicken die
Befragten zwar noch positiv in die Zukunft, allerdings sind sie vorsichtiger als noch im Vor-
jahr. So planen 30 % der befragten Unternehmen eine Erhdéhung der Investitionen, 2007
waren es — nach Bericksichtigung der Verschiebungen in der Stichprobenstruktur — 33 %.
Eine Senkung der Investitionen in der Zukunft beabsichtigen 22 % verglichen mit 18 % im
Vorjahresbericht (s. Grafik 29).

Was die Investitionsvorhaben in Bezug auf die verschiedenen Unternehmensgrofien und den
Branchen betrifft, so zeichnet sich ein analoges Bild zum Investitionsvolumen ab. Insbeson-
dere Unternehmen mit einem Umsatz von Uber 50 Mio. EUR und Unternehmen des Verar-
beitenden Gewerbes blicken positiv in die Zukunft (s. Grafik 29). Bau- und Einzelhandelsun-
ternehmen planen dagegen etwas verhaltener. In diesen zwei Branchen halten sich Unter-
nehmen, die beabsichtigen ihre Investitionen zu erhéhen, beziehungsweise zu senken, un-
gefahr die Waage. Die beiden strukturell schwachen Branchen scheinen die offenbar positi-

ven Zukunftserwartungen anderer Branchen weniger zu teilen.
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Unternehmen mit Sitz in Westdeutschland (30 %) planen deutlich seltener ihre Investitionen

in den kommenden 12 Monaten zu erhéhen als jene im Osten (34 %). Zudem haben signifi-

kant mehr westdeutsche Unternehmen die Absicht im laufenden Jahr weniger zu investieren

(s. Grafik 30). Beide Ergebnisse sind vor dem Hintergrund der starken Investitionsauswei-

tungen in den vergangen Jahren vor allem bei den westdeutschen Unternehmen wenig Uber-

raschend. Dartber hinaus kénnen keine Unterschiede bezlglich der geplanten Investitionen

zwischen den Unternehmen ermittelt werden.
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Grafik 30: Planung von Investitionen nach Handwerk, Unternehmensalter und Region

4.1 Nicht getéatigte Investitionen

Auch in der diesjahrigen Erhebung wurden die Unternehmen danach gefragt, ob und aus
welchen Grinden sie in den letzten 12 Monaten geplante Investitionen nicht durchfiihren
konnten. Von den befragten Unternehmen gaben — ahnlich wie im Vorjahr — ca. 17 % an,
dass Investitionsvorhaben nicht realisiert werden konnten. Dabei war in der Mehrzahl der
Falle die schlechte wirtschaftliche Lage des betreffenden Unternehmens mit knapp 10 % fir
eine nicht getatigte Investition verantwortlich. Finanzierungsschwierigkeiten hinderten knapp
6 % der Unternehmen und das Zusammenwirken von schlechter Wirtschaftslage und Finan-
zierungsschwierigkeiten war in knapp 2 % der Falle ausschlaggebend (s. Grafik 31). Gegen-
Uber dem Vorjahresbericht ist somit ein leichter Riickgang bei den finanzierungsbedingten
Problemen zu beobachten. Dies ist ein weiterer Beleg daflr, dass sich die Finanzierungssi-
tuation gegentber dem Vorjahr nicht verschlechtert hat und von der Subprime-Krise noch

kaum Auswirkungen zu spiren sind.
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Auch hier zeigt sich ein starker statistischer Zusammenhang zwischen Unternehmensgrofe
und Antwortverhalten. Je kleiner das Unternehmen, desto haufiger konnten geplante Investi-
tionen nicht durchgefiihrt werden (s. Grafik 31). Wahrend insgesamt nur 3 % der umsatzstar-
ken Unternehmen ab 50 Mio. EUR Umsatz Schwierigkeiten hatten, lag der Anteil bei den

kleinen Unternehmen bis 1 Mio. EUR mit 27 % neunmal so hoch.
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Grafik 31: Geplante Investitionen nicht getéatigt? Nach Unternehmensgréfile

Branchenbezogen ist festzustellen, dass vor allem Bauunternehmen seltener ihre Investitio-
nen in den letzten 12 Monaten tatigen konnten als andere Branchen (s. Grafik 32). In 24 %
der Falle scheiterten die Investitionen. Hauptséchlich aufgrund der schlechten wirtschaftli-
chen Lage des Unternehmens (16 %), seltener wegen Finanzierungsschwierigkeiten (5 %).
Die wenigsten Probleme, ihre Vorhaben zu verwirklichen, hatten Unternehmen aus dem
Grof3- und AuRenhandel. Nur 11 % der geplanten Investitionen konnten in dieser Branche
nicht getatigt werden, wobei hier die schlechte wirtschaftliche Lage des Unternehmens

(6,6 %) und Finanzierungsschwierigkeiten (4,3 %) fast zu gleichen Teilen bedeutsam waren.

Unterlasst ein alteres Unternehmen eine geplante Investition, dann geschieht dies signifikant
haufiger infolge seiner schlechten wirtschaftlichen Lage und nicht aufgrund von Finanzie-
rungsschwierigkeiten. Dies ist ein Beleg fur die grofere Bedeutung von Finanzierungs-
schwierigkeiten bei jungen Unternehmen. In Ostdeutschland wie auch bei Handwerksunter-
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nehmen spielt fir das Nichtzustandekommen von Investitionsprojekten die schlechte wirt-

schaftliche Lage der Unternehmen ebenfalls eine bedeutendere Rolle (ohne Grafik).
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Grafik 32: Geplante Investitionen nicht getéatigt? Nach Branchen

4.2 Kreditfinanzierte Investitionen

Der Anteil der befragten Unternehmen, die einen Bankkredit beantragt haben, um ein Investi-
tionsprojekt durchfihren zu kénnen, verzeichnet einen starken Zuwachs gegeniiber der Vor-
jahresbefragung und belauft sich dieses Jahr auf 43 % (s. Grafik 33). Eine mdgliche Erkla-
rung dafir konnte sein, dass die anhaltend hohe Investitionstatigkeit der Unternehmen die
Innenfinanzierungsmaglichkeiten der Unternehmen an ihre Grenzen kommen lasst und da-
her verstarkt externe Finanzierungen nachgefragt werden. Insbesondere mittlere Unterneh-
men mit einem Umsatz zwischen 2,5 und 50 Mio. EUR haben haufiger Kredite beantragt. Die
Grinde hierfUr darften darin liegen, dass kleinere Unternehmen Investitionen offenbar stér-
ker aus liquiden Mitteln finanzieren, auf Verwandte und Freunde oder andere Elemente des
nicht erfassten Kreditmarktes zurtickgreifen, wahrend groRen Unternehmen zahlreiche ande-

re Finanzierungsquellen auf dem Kapitalmarkt offenstehen.
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Grafik 33: Kredit fur Investitionen beantragt? Nach Unternehmensgréfi3e

In der diesjahrigen Studie wurden die Unternehmen zum ersten Mal befragt, welche Fris-
tigkeit der von ihnen beantragte Kredit hat. Dabei antworteten die Unternehmen, dass sie in
60 % der Falle langfristige Kredite beantragten. Ein mittelfristiger Kredit wurde von 39 % und
ein Kontokorrentkredit von einem Viertel der Unternehmen beantragt (s. Grafik 34).

Langfristige Kredite werden von grof3eren Unternehmen ab 10 Mio. EUR Umsatz signifikant
haufiger angefragt als von kleineren. Grafik 34 veranschaulicht, dass sich bei Unternehmen
Uber 50 Mio. EUR vier Finftel um einen langfristigen Kredit bemiihen, bei den Unternehmen
bis 1 Mio. EUR lediglich die Halfte. Bei mittelfristigen Krediten ist kein Zusammenhang zwi-
schen der UnternehmensgréBe und dem Antwortverhalten feststellbar. Kontokorrentkredite
werden am seltensten von Unternehmen mit einem Umsatz von Uber 10 bis 50 Mio. EUR
beantragt (18 %). Dieser Sachverhalt kbénnte auf grél3ere Schwierigkeiten kleinerer Unter-
nehmen bei der Aufnahme von Krediten hindeuten. So zeichnet sich ab, dass kleinere Un-
ternehmen ihre Investitionen seltener (ber langfristige Kredite finanzieren kénnen. Sie sind
somit gezwungen, ihre Investitionen haufiger fristeninkongruent sowie zu teureren Konditio-
nen zu finanzieren. Dies lasst beflirchten, dass Investitionen wegen zu hoher Finanzierungs-
kosten entweder unterbleiben oder von der ,falschen* Finanzierung Risiken fir die weitere

Unternehmensentwicklung ausgehen.*®

'3 vgl. dazu auch Reize (2006).
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Das Baugewerbe stellt die einzige Branche dar, bei welcher der Anteil der mittelfristig bean-
tragten Kredite den Anteil der langfristig beantragten Kredite tUbersteigt. In Grafik 35 wird
sichtbar, dass Baubetriebe mit 48 % signifikant seltener langfristige Kredite bzw. mit 53 %
signifikant haufiger mittelfristige Kredite nachfragen als Unternehmen anderer Branchen.
Dies durfte jedoch Ausdruck der besonderen Finanzierungsbedurfnisse im Baugewerbe sein,

welche mittelfristige Kredite im Vergleich zu anderen Branchen favorisiert.
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Grafik 34: Welcher Kredit flr Investitionen? Nach Umsatz

Bezuglich des Unternehmensalters zeigen die Ergebnisse, dass vor allem &ltere Unterneh-
men im Zusammenhang mit einer Investitionsfinanzierung seltener einen Kontokorrentkredit
beantragen als jlingere (ohne Grafik), was wiederum auf besondere Probleme bei jungen
Unternehmen hinweist. Ostdeutsche Unternehmen beantragen mit 19,6 % signifikant selte-
ner Kontokorrentkredite als westdeutsche (25,1 %).
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Grafik 35: Welcher Kredit fur Investitionen? Nach Branchengruppen

In knapp 21 % der Félle wurde den befragten Unternehmen, die einen Investitionskredit be-
antragt haben, der Kredit nicht gewéhrt (s. Grafik 36). Im Vergleich zum Befragungszeitraum
des Vorjahresberichtes, in dem rund einem Sechstel der Unternehmen der Kreditantrag ab-
gelehnt wurde, ist dieser Anteil leicht gestiegen. Dieser Befund ist konsistent zu den Ergeb-
nissen beziglich der Grinde fir die Verschlechterung der Kreditaufnahme. Auch dort ist der
Anteil der Unternehmen, die berichten, dass sie vermehrt Probleme haben einen Kredit zu
erhalten, geringfligig gestiegen (s. Kapitel 1). Die hohere Ablehnungsquote dirfte zumindest
teilweise auch Ausdruck der deutlich gestiegenen Nachfrage nach Investitionskrediten sein.
Wie auch im letzten Jahr fallt bei kleineren Unternehmen die Ablehnungsquote deutlich ho-
her aus. Wahrend nur knapp 8 % der Unternehmen mit einem Umsatz von tiber 50 Mio. EUR
von der Ablehnung eines Kreditwunsches berichten, sind es bei den Unternehmen bis
1 Mio. EUR rund viermal so viele (33 %).

Des Weiteren zeigt sich, dass Kreditantrage von Unternehmen aus dem Einzelhandel (32 %)
sowie von jungen Unternehmen haufiger nicht gewahrt werden konnten (ohne Grafik). Zwi-
schen ost- und westdeutschen Unternehmen war dagegen kein signifikanter Unterschied

auszumachen.
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Grafik 36: Kreditantrag abgelehnt nach UmsatzgréRRenklassen

Die Grinde fir eine Ablehnung des Wunsches nach einem Investitionskredit sind vielféltig.
Das Antwortmuster &hnelt dabei weitestgehend dem des Vorjahresberichtes. Unzureichende
Sicherheiten wurden dabei von den antwortenden Unternehmen am haufigsten genannt, fast
60 % der Ablehnungen sind darauf zuriickzufiihren. Somit bestéatigt sich der bereits in Kapi-
tel 1 ermittelte Befund der hohen Bedeutung von Sicherheiten fiir den Kreditzugang. Wenig
Uberraschend rangiert die Eigenkapitalquote als zentraler Indikator fiir die Bonitat eines Un-
ternehmens mit 49 % der Nennungen auf der zweiten Position.'® An dritter Stelle wird von
den Unternehmen eine veranderte Geschaftspolitik der Bank genannt (29 %), gefolgt von
einer zu geringen Rentabilitat des Unternehmens (28 %). Wegen der mit dem Investitions-
vorhaben verbundenen hohen Risiken wurden 15 % der Kreditantrage verweigert. Die ge-
ringste Rolle spielten die mangelnde Uberzeugung der Inhalte (4 %) sowie die formale Dar-
stellung des Vorhabens (4 %) (s. Grafik 37). Mit Ricksicht auf die geringe Fallzahl bei der
Beantwortung dieser Frage ist eine genauere Untersuchung der Einflussfaktoren Umsatz,

Branche, Region, Alter und Rechtsform nicht mdglich.

'® Die hohe Bedeutung wird in empirischen Untersuchungen immer wieder bestatigt. Vgl. beispiels-
weise Zimmermann (2007c), Zimmermann (2006) sowie Reize (2005).
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Griunde fur die Ablehnung eines Investitionskredits nach UmsatzgréfRenklassen

AbschlieRend wurden die Unternehmen befragt, ob sie trotz abgelehntem Investitionskredit

ihr Vorhaben dennoch durchfiihren konnten. 31 % der Befragten konnten das Projekt nicht

mehr weiterverfolgen (s. Grafik 38). Knapp die Halfte der von der Kreditablehnung Betroffe-

nen konnte zwar das Projekt angehen, allerdings nur unter Einschrankungen. Ein Viertel

meldete zeitliche Verzdgerungen und ein Drittel Einbuf3en im Umfang. Vollstandig und ohne

Verzogerung konnten 20 % der Unternehmen ihr Investitionsprojekt realisieren, obwohl ihr

Kreditantrag abgelehnt wurde. Auch bei dieser Frage stellt sich das Problem der zu geringen

Fallzahl, sodass auch hier weitere statistische Zusammenhangsanalysen hinsichtlich Um-

satz, Branche, Region, Alter und Rechtsform nicht ausgewiesen werden.
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Grafik 38: Investitionskreditwunsch abgelehnt, Vorhaben dennoch ausgefiuhrt? Nach Um-

satzgrofRenklassen

Zwischenfazit:

Das Investitionsklima ist nach wie vor gut. So hat mit Gber 65 % der Unternehmen auch in
der diesjahrigen Befragung ein hoher Anteil Investitionen getatigt. Die anhaltend gute Lage
beziglich der Investitionen zeigt sich auch daran, dass bei 54 % der investierenden Unter-
nehmen Erweiterungsinvestitionen im Vordergrund standen. Lediglich 17 % der Unterneh-
men konnten geplante Investitionsvorhaben nicht durchfiihren. Vor allem kleinere Unterneh-
men waren davon betroffen. Dass dies bei den betroffenen Unternehmen vorwiegend auf
ihre wirtschaftlichen Lage und — auch im Vergleich zum Vorjahr — seltener auf Finanzie-
rungsschwierigkeiten zurtickzuftihren war, kann als weiterer Hinweis gedeutet werden, dass
von der Subprimekrise bislang nur geringfligige Auswirkungen auf die Unternehmensfinan-

zierung ausgehen.

Krediten kommt eine wichtige Rolle bei der Finanzierung von Investitionen zu. Im Vergleich
zur Vorjahresbefragung ist der Anteil der Investoren, die Kredite fur die Finanzierung von

Investitionen beantragt haben, auf 43 % gestiegen. Die hohe Bedeutung, die Kredite bei der
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Investitionsfinanzierung spielen, zeigt auch, dass eine Kreditablehnung in der Regel deutli-
che Folgen fur die Durchfihrung der geplanten Investitionen hat. Knapp ein Drittel der betrof-
fenen Unternehmen konnte infolgedessen ihr Investitionsvorhaben nicht mehr verwirklichen

und lediglich 20 % konnten ohne Einbuf3en und Verzégerung wie geplant agieren.

Hinsichtlich der Fristigkeit der Kredite zeigt sich, dass kleinere Unternehmen ihre Investitio-
nen seltener Uber langfristige Kredite, daflr aber umso haufiger Gber Kontokorrentkredite
finanzieren. Sie missen ihre Investitionen haufiger fristeninkongruent sowie zu teureren
Konditionen zu finanzieren, sodass zu befirchten ist, dass Investitionen kleiner Unterneh-
men wegen zu hoher Finanzierungskosten entweder haufiger ganz unterbleiben oder von

der falschen® Finanzierung Risiken fur die weitere Unternehmensentwicklung ausgehen.
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5. Forderung: nach wie vor hohe Bedeutung fir die befragten Unternehmen

Forderkrediten und offentlichen Hilfen fir Investitionen oder Unternehmensfinanzierung — im
Folgenden kurz ,Forderung” genannt — kommt weiterhin eine grof3e Bedeutung zu. 20 % der
befragten Unternehmen haben im Befragungszeitraum eine Forderung beantragt. Bezogen
auf jene Unternehmen, die auch investiert haben, betragt dieser Anteil 27 % (s. Grafik 39).""
Dabei steigt der Anteil der Unternehmen, der sich um eine Forderung bemiht hat, mit der
Umsatzgrol3e. Die Ursachen hierfir kdnnen darin liegen, dass grofRere Unternehmen haufi-
ger Investitionsprojekte durchfihren und in der Regel auch besser Uber Férdermdglichkeiten
Bescheid wissen dirften, sodass sie solche haufiger beantragen. Aus diesem Befund kann
jedoch nicht gefolgert werden, dass grofl3ere Unternehmen auch den Grof3teil der Fordergel-

der erhalten.
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Grafik 39: Forderung beantragt nach Umsatzgréf3enklassen

Junge und ostdeutsche Unternehmen beantragten haufiger als der Durchschnitt Fordermittel
(s. Grafik 40). Dies gilt sowohl fiir alle befragten Unternehmen, als auch fur diejenigen, die
investiert haben. Dieser Befund kann damit erklart werden, dass fir junge Unternehmen und

Existenzgrinder eine Vielzahl von Férdermdglichkeiten zur Verfligung stehen, welche von
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den Unternehmen auch stark genutzt werden. Der relativ hohe Anteil der Unternehmen in
Ostdeutschland, der sich in den letzten zwdlf Monaten um Férdermittel bemuaht hat, kann mit
einem hoheren Forderbedarf ostdeutscher Unternehmen sowie dem grofR3eren Angebot an
Fordermitteln in den neuen Bundeslandern erklart werden. Anders als man aus Grafik 40
schliel3en kdnnte, stellt dass Handwerk jedoch nicht signifikant weniger Férderantrage, wie
eine multivariate Analyse nach GrofR3e, Branche, Alter, Rechtsform und Region des Unter-
nehmenssitzes zeigt. Die hier vorliegenden Unterschiede sind vielmehr mit der Unterneh-

mensstruktur der Handwerksbetriebe erklarbar.
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Grafik 40: Forderung beantragt nach Handwerk, Alter, Region

Eine differenzierte Betrachtung aufgeschlisselt nach Branchen ergibt, dass der Anteil der
Unternehmen, der in den letzten zwolf Monaten einen Antrag auf Férderung gestellt hat, im
Verarbeitenden Gewerbe — wie auch in der Vorjahresbefragung — am hdochsten ist (s. Gra-
fik 41). Unternehmen aus dem Baugewerbe sowie dem Einzelhandel stellen hingegen am
seltensten Antrage. Diese Beobachtungen gelten auch, wenn lediglich die investierenden

Unternehmen betrachtet werden.

7 Aufgrund von Veranderungen in der Fragestellung sowie der teilweise niedrigen Anzahl an Beo-
bachtungen sind Vergleiche zum Vorjahr wenig belastbar. Daher wird in diesem Abschnitt auf Vorjah-
resvergleiche verzichtet.
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Grafik 41: Forderung beantragt nach Branchen

Hinsichtlich der Investitionsziele zeigt sich anhand vertiefender, multivariater Analysen, dass
die Fordermittel insbesondere fir Erweiterungsinvestitionen und Investitionen in Forschung
und Entwicklung signifikant h&ufiger beantragt werden als fir andere Ziele (ohne Grafik).

Reine Ersatzinvestitionen hingegen werden seltener mit Férdermitteln finanziert.

Forderkredite sind das am haufigsten genutzte Instrument (s. Grafik 42). 66 % der antwor-
tenden Unternehmen haben eine derartige Férderung erhalten, an zweiter Stelle folgen mit
37 % Zulagen und Zuschisse. Birgschaften und Mezzanine-/Beteiligungskapital spielen
dagegen mit Nennungen in Héhe von rund 8 % bzw. 4 % unverandert eine untergeordnete
Rolle.

Dabei lassen sich Unterschiede in der Nutzung der verschiedenen Forderinstrumente zwi-
schen den Unternehmenstypen kaum feststellen. Die Tatsache, dass weder nach der Unter-
nehmensgroéfRe noch nach der Branche statistisch signifikante Unterschiede feststellbar sind,

zeigt, dass die einzelnen Forderinstrumente breit wirken und kaum einzelne Unternehmens-
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typen ausgrenzen. Wenn Unterschiede ermittelt werden konnten, so beziehen sich diese
hauptséchlich auf die Region (Ost-/Westdeutschland) sowie auf das Unternehmensalter.

So stellen Unternehmen mit Sitz in Westdeutschland mit 74 % deutlich haufiger Antrage fur
Forderkredite als dies in Ostdeutschland (38 %) der Fall ist. Eine Erklarung fir die unter-
schiedliche Nutzung der Typen von Forderinstrumenten in den alten und den neuen Bundes-
landern findet sich bei einer differenzierten Betrachtung der Beantragung von Zulagen oder
Zuschussen. Hier ist der Anteil der Unternehmen aus Ostdeutschland mit 66 % mehr als
doppelt so hoch wie bei den westdeutschen Unternehmen (28 %). Dies ist darauf zurlickzu-
fuhren, dass in den neuen Bundeslandern eine groRe Anzahl von Férdermdglichkeiten auf
Zulagen- und Zuschussbasis zur Verfligung stehen, die in Westdeutschland nicht vorhanden

sind.
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Anmerkung: Mehrfachnennung mdglich

Grafik 42: Welche Fordermittel erhalten? Nach Handwerk, Alter und Region
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Junge Unternehmen erhalten deutlich haufiger Birgschaften sowie Zulagen und Zuschiisse
(s. Grafik 42), wahrend &altere Unternehmen haufiger auf Forderkredite zurtickgreifen (ohne
Grafik). Fordermittel in Form von Mezzanine- oder Beteiligungskapital spielen nach wie vor
eine sehr geringe Rolle, wobei bedeutende Unterschiede in der Nutzung dieser Instrumente
nicht ermittelt werden konnten (ohne Grafik). Dabei ist jedoch zu berlcksichtigen, dass auf-
grund der geringen Nutzungszahl in der Stichprobe ein Nachweis mittels statistischer Metho-

den sehr schwierig ist.

Wie bei der Untersuchung der Forderinstrumente lassen sich auch bei den Férdermittelge-
bern Unterschiede in der Nutzung hauptsachlich zwischen Unternehmen aus den neuen und
alten Bundesléndern feststellen. Wichtigster Foérdermittelgeber ist die KfW Bankengruppe,
von der 56 % der gefdrderten Unternehmen Mittel erhielten (s. Grafik 43). Dies ist jedoch vor
allem auf den hohen Anteil bei den westdeutschen Unternehmen zurlckzufihren (65 9%).
Ostdeutsche Unternehmen greifen hingegen, wie ein Blick auf die Nutzung der anderen For-
dermittelgeber zeigt, signifikant stérker als ihre Pendants im Westen auf Landermittel (57 %)
sowie auf EU-Mittel (35 %) zurtck. Mit einem Anteil von knapp 61 % nutzen gerade auch
Handwerksunternehmen besonders haufig die Fordermittel der KfW. Fordermittel der Bun-
deslander folgen mit rund 34 % an zweiter Stelle. EU-Mittel stellten die drittwichtigste Quelle
dar, knapp 21 % der geforderten Betriebe griffen auf sie zurick.
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Forderung von welchem Geber erhalten? Nach Handwerk, Alter und Region

Betrachtet man die Erfolgsquote bei der Beantragung von Férdermitteln, zeigt sich, dass mit

76 % ein hoher Anteil der Antrége erfolgreich war (s. Grafik 44). Dabei unterscheiden sich

die Erfolgsaussichten zwischen den einzelnen Fordermittelgebern nur wenig. Nahezu glei-
chen Erfolg hatten Antrage fur Mittel der Bundeslénder (76,5 %) und KfW-Férderung (76 %).

Unter den Antragstellern fir EU-Mittel lag die Erfolgsquote mit 71 % auf einem im Vergleich

dazu nur leicht geringeren Niveau. Dabei wiesen die verschiedenen Férderinstrumente eine

ahnlich hohe Erfolgsquote auf: 75 % der Antrage auf Forderkredite oder Mezzanine-/Beteili-

gungskapital wurden bewilligt, bei Zulagen und Zuschiissen belief sich dieser Wert auf 76 %

und nur Antrage fir Blrgschaften hatten mit 82 % Uberdurchschnittlich viel Erfolg (ohne Gra-

fik).18

'8 Aufgrund der geringen Anzahl an Beobachtungen wird auf eine differenzierte Analyse verzichtet.
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Grafik 44: Erfolgsquoten der Fordermittelbeantragung nach Geber

Zwischenfazit:

Fordermittel spielen fur die Unternehmensfinanzierung (nach wie vor) eine wichtige Rolle: ein
Funftel der Umfrageteilnehmer hat sich im Berichtszeitraum um Forderung bemiht. Dabei
steigt die Nutzung von Forderangeboten insgesamt mit der UmsatzgroRe. Innerhalb der
Gruppe der Nutzer von Forderangeboten zeigen sich bezlglich der Unternehmensmerkmale
nur geringe Unterschiede hinsichtlich der Nutzung der verschiedenen Fordermittel oder For-
dergeber. So kbénnen insbesondere keine Unterschiede zwischen verschiedenen Unterneh-
mensgrofRen oder Branchen ermittelt werden, was zeigt, dass die einzelnen Foérderinstru-
mente breit wirken und kaum einzelne Unternehmenstypen ausgrenzen. Aufgrund der deut-
lich verschiedenen Férderangebote in den neuen bzw. alten Bundeslandern zeigen sich die
grofdten Unterschiede auch zwischen Unternehmen, die in beiden Regionen angesiedelt

sind. Mit Uber drei Viertel ist der Grol3teil der Antragsteller auch erfolgreich.
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6. Ausstattung mit Eigenkapital

Die Eigenkapitalausstattung ist ein zentrales Kriterium fir die Bonitat eines Unternehmens.
Daher ist eine ausreichende Eigenkapitalisierung nicht nur fir den Zugang zu Krediten von
hoher Bedeutung (s. Kapitel 3), sondern tragt auch zur Senkung der Fremdfinanzierungskos-
ten bei. Vor diesem Hintergrund wird im Folgenden die Entwicklung der Eigenkapitalquote

untersucht.
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Grafik 45: Entwicklung der Eigenkapitalquote nach UmsatzgréRenklassen

Aufgrund der guten wirtschaftlichen Lage und den Anstrengungen vieler Unternehmen, sich
an die neuen Rahmenbedingungen am Finanzmarkt anzupassen, hat sich die Eigenkapitalsi-
tuation in den letzten Jahren bereits deutlich verbessert.'® Die Auswertungen der vorliegen-
den Erhebung zeigen, dass sich dieser Trend auch in der aktuellen Befragung, wenn auch

nicht mehr so stark wie im Vorjahr, fortsetzt: Insgesamt melden 39 % der Unternehmen eine

!9 Dieser Befund wird auch durch aktuelle Auswertungen des KfW-Mittelstandspanels bestatigt. Vgl.
Reize und Zimmermann (2008).
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Steigerung ihrer Eigenkapitalquote in den letzten 12 Monaten (s. Grafik 45). Demgegenuber
ist die Eigenkapitalquote bei 18 % der Betriebe gesunken. Im Vergleich zu den — um die Ver-
schiebungen in der Stichprobenstruktur bereinigten — Vorjahreswerten von 42 bzw. 15 %
bedeutet dies, dass im Saldo weniger Unternehmen ihre Eigenkapitalquote erhohen konnten
als im Vorjahr. Bezliglich der UnternehmensgroéfRe kann ermittelt werden, dass insbesondere
grolRere Unternehmen ihre Eigenkapitalquoten steigern konnten. Mit Gber 50 % der befragten
Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber 50 Mio. EUR liegt dieser Anteil bei den gro-
Ren Unternehmen doppelt so hoch wie bei den kleinen Unternehmen mit einem Jahresum-

satz von weniger als 1 Mio. EUR.
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Grafik 46: Entwicklung der Eigenkapitalquote nach Branchen

Des Weiteren konnten vor allem Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes (47 %) und
des Grof3- und Auf3enhandels (45 %) ihre Eigenkapitalsituation verbessern (s. Grafik 46).
Den geringsten Anteil an Unternehmen mit gestiegenen Eigenkapitalquoten weisen dagegen
Unternehmen des Einzelhandels (29 %) und der Baubranche (33 %) auf. Dies kann als wei-
teres Indiz dafir gewertet werden, dass eine gute konjunkturelle Entwicklung die Starkung
der Eigenkapitalausstattung wesentlich erleichtert. Auch zeigt sich, dass es Unternehmen
aus den alten Bundeslandern eher gelang ihre Eigenkapitalquote zu erhéhen als Unterneh-

men aus den neuen Landern (ohne Grafik).
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Grafik 47: Erhohung der Eigenkapitalquote angestrebt nach Unternehmensgrofie

Betrachtet man die Planungen der Unternehmen zur Starkung der Eigenkapitalquote in den

nachsten 12 Monaten (s. Grafik 47), so zeigt sich, dass insgesamt 40 % der Unternehmen

vorhaben diese zu erhdéhen. Auch bei dieser Frage deutet sich ein leichter Riickgang im Ver-

gleich zur Vorjahresbefragung an, in der noch rund 43 % (bereinigt um die Verschiebungen

in der Stichprobenstruktur) eine Erhéhung planten. Insbesondere mittlere Unternehmen brin-

gen dabei signifikant haufiger die Absicht zum Ausdruck, ihre Eigenkapitalquote verbessern

zu wollen (s. Grafik 47), wahrend dieser Anteil bei den Unternehmen mit mehr als

50 Mio. EUR Jahresumsatz sowie den kleinen Unternehmen niedriger liegt. Wie Grafik 48

zeigt, planen auch Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes eine Erhéhung der Eigen-

kapitalquote haufiger als andere Unternehmen (44 %).
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Grafik 48: Erhdhung der Eigenkapitalquote angestrebt nach Branchen

82 % der Unternehmen, die planen, ihre Eigenkapitalquote zu erhohen, mdéchten dies Uber
eine starkere Einbehaltung von Gewinnen erreichen (s. Grafik 49). Wie in den vergangenen
Jahren ist dies die bevorzugte Methode, um die Eigenkapitaldecke zu erhdéhen. Der Anteil
der Unternehmen, die eine Erhdhung der Eigenkapitalquote durch eine starkere Einbehal-
tung der Gewinne realisieren mochten, steigt dabei tendenziell mit zunehmender Unterneh-
mensgrofRe. Unternehmen des Einzel- sowie des Aul3en- und GroRRhandels nehmen diese
Mdglichkeit im Vergleich zu den Ubrigen Branchen am seltensten wahr. Personengesell-
schaften planen diesen Schritt ebenfalls seltener als Unternehmen anderer Rechtsformen
(ohne Grafik). Im Vergleich zur Vorjahresbefragung nimmt der Anteil der Unternehmen, die
planen, ihre Eigenkapitalquote aus dieser Quelle zu steigern, nach Berlcksichtigung der
Verschiebungen in der Stichprobenstruktur geringfiigig ab, wahrend die folgenden Optionen

geringfligig haufiger genannt wurden.

Mit 16 % kommt einer Erhéhung der eigenen Einlagen zwar die zweitwichtigste, jedoch eine
bereits deutlich geringere Bedeutung unter den Quellen der geplanten Erhéhung der Eigen-
kapitalquote zu. Vor allem Einzelhandelsunternehmen und Dienstleister wahlen diese Vari-
ante, wahrend dies fur Unternehmen aus Ostdeutschland deutlich seltener als fir ihre west-
deutschen Pendants gilt (ohne Grafik). Weitere Unterschiede zwischen den Unternehmen

konnten bezuglich der Erhéhung der eigenen Einlagen nicht ermittelt werden.
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Die Aufnahme neuer Gesellschafter sowie die Nutzung von Mezzanine-Finanzierungsformen
als Mittel zur Erhéhung der Eigenkapitalquote spielen fur 6 % bzw. 7 % der Unternehmen,
die planen ihre Eigenkapitalquote zu erhéhen, nur eine untergeordnete Rolle.
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Grafik 49: Quellen der Erhéhung der EK-Quote nach Unternehmensgrofie

Fast zwei Drittel derjenigen Unternehmen, die nicht planen, ihre Eigenkapitalquote zu erhé-
hen, gehen davon aus, dass der bestehende Anteil fir ihr Unternehmen angemessen sei (s.
Grafik 50). Der Anteil der Unternehmen, die dieser Ansicht sind, steigt mit der UmsatzgrofR3e
der Unternehmen. Vergleicht man etwa kleinere Unternehmen mit einem Umsatz von bis zu
1 Mio. EUR (44 %) mit den groRen Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Umsatz, so sind et-
wa doppelt so viele (90 %) der letztgenannten Unternehmen mit ihrem aktuellen Eigenkapi-
talbestand zufrieden. Wie Grafik 45 und auch Auswertungen des KfW-Mittelstandspanels
zeigen, gelang es in den vergangenen Jahren insbesondere gréfReren Unternehmen, ihre
Eigenkapitalausstattung zu erhéhen,?® sodass dieser Befund nicht iberrascht. Des Weiteren
fallt auf, dass Unternehmen des Einzelhandels mit 43 % sowie Handwerksunternehmen
(58 %) signifikant seltener ihre Eigenkapitalquote als angemessen betrachten (ohne Grafik).

2% vgl. Reize und Zimmermann (2008).
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Grafik 50: Grund fur keine Erhéhung der EK-Quote nach Umsatz

Uber ein Drittel (36 %) der teilnehmenden Unternehmen sieht keine Maéglichkeit zur Eigen-
kapitalerh6hung — insbesondere kleinere Unternehmen. Mit beinahe drei Finfteln liegt dieser
Anteil unter den Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR rund das 6-fache hdher als bei
den Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz. Insgesamt stieg im Vergleich zur
Vorjahresbefragung der Anteil der Unternehmen, die keine Méglichkeiten zur Erhéhung se-
hen im Vergleich zum Vorjahr leicht (33 % nach Berticksichtigung der Verschiebungen in der
Stichprobenstruktur), wahrend der Anteil der Unternehmen, die ihre Eigenkapitalquote als

angemessen betrachten, geringfiigig sank.
Zwischenfazit:

Es ist festzuhalten, dass sich mittelstandische Unternehmen in den letzten Jahren beziglich
ihrer Eigenkapitalausstattung gut entwickelt haben. Dieser positive Trend zur Verbesserung
der Eigenkapitalquote hat sich jedoch im Befragungszeitraum weniger stark fortgesetzt als
zuvor. Auch zukinftig ist eine Vielzahl der Unternehmen bestrebt, ihre Bonitat und damit ih-
ren Zugang zu Krediten zu verbessern. Am haufigsten planen Unternehmen, die Eigenkapi-
talquote mithilfe der Einbehaltung von Gewinnen zu erhéhen. Andere Finanzierungsformen

spielen nur sekundér eine Rolle. Grolze Unternehmen sind haufiger mit ihrer Eigenkapitalsi-
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tuation zufrieden und haben zugleich weniger Probleme diese — falls gewollt — zu erhdhen.
Die Unterschiede zwischen grof3en und kleinen Unternehmen sind dabei nach wie vor gra-
vierend. Dies unterstreicht ein etwa doppelt so hoher Anteil an Unternehmen mit — in ihrer
Beurteilung — angemessener Eigenkapitalquote bei den gro3en Unternehmen (Jahresumsatz
von Uber 50 Mio. EUR) wie bei den kleinen Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jah-

resumsatz.
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7. Fazit

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die diesjahrige Umfrage fir den Zeit-
raum zwischen dem ersten Quartal 2007 und dem ersten Quartal 2008 eine Stabilisierung
der Finanzierungsbedingungen auf dem in den letzten Jahren erreichten Niveau zeigt. Sie
belegen ebenfalls sehr deutlich, dass die aktuellen Finanzmarktturbulenzen bisher nicht zu

einer merklichen Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen gefiihrt haben.

Die Grunde, die von den Unternehmen fir eine Verschlechterung der Finanzierungsbedin-
gungen genannt werden, entsprechen denen des Vorjahres. Vor allem fiihren die Unterneh-
men hoéhere Anforderungen an die Dokumentation von Vorhaben (82 %) und die Offenle-
gung geschéftlicher Zahlen (79 %) an. Diese Ergebnisse deuten stark darauf hin, dass die
deutschen Kreditinstitute ihr Risikomanagement weiter ausbauen und sich der Finanzmarkt-
wandel fortsetzt. Dies wird durch die Tatsache untermauert, dass diese Entwicklung mittler-
weile nahezu alle GroRenklassen, Branchen und Altersgruppen in &hnlichem Umfang er-
reicht hat. Gestiegene Anforderungen an die Sicherheiten stellen fir 80 % der Umfrageteil-
nehmer eine Erschwernis dar, von steigenden Zinsen berichten 74 %. Dies dirfte — wie im
Vorjahr — in erster Linie auf die gute konjunkturelle Lage zurtickzufihren sein, wobei am ak-
tuellen Rand auch Auswirkungen der Finanzmarktturbulenzen eine gewisse Rolle spielen
konnen. In diesem Jahr berichten allerdings mehr Unternehmen als im Vorjahr, Probleme zu
haben, Uberhaupt Kredite — auch zu unginstigeren Konditionen — zu erhalten, was auf eine
leicht restriktivere Kreditvergabe hindeuten kann. Insbesondere bonitatsschwéchere Unter-

nehmen scheinen hiervon betroffen zu sein.

Wenngleich der Finanzmarktwandel insgesamt alle Grof3enklassen und Branchen erreicht zu
haben scheint, sind kleinere Unternehmen noch immer vor gré3ere Schwierigkeiten gestellt,
kleine Unternehmen haben signifikant haufiger Probleme, Uberhaupt einen Kredit zu erhal-
ten. Bei ihnen scheint das Risikomanagement nach wie vor nicht im gleichen Umfang zu

greifen und statt risikoadaquater Vergltung eher eine Ablehnung des Antrags zu erfolgen.

Die Ergebnisse der diesjahrigen Studie zeigen eine weitgehend unverdnderte Einschatzung
der Beratung durch Kreditinstitute, 72 % der Unternehmen berichten von konstanter Qualitéat.
Verbesserungen sind mit 16 % zudem haufiger genannt worden als Verschlechterungen
(12 %). Jedoch zeigt sich auch hier, dass grof3e — und damit fiir die Banken vermeintlich ren-
tablere Unternehmen — in einer besseren Situation sind: Betriebe bis 1 Mio. EUR Umsatz
berichten sechsmal so haufig Giber eine Verschlechterung der Beratungsleistungen wie Un-
ternehmen mit einem Umsatz von tber 50 Mio. EUR. Generell zeigt sich, dass vor allem Un-

ternehmen, die Uber eine Verbesserung beim Kreditzugang berichten, auch eine verbesserte
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Beratungsqualitat melden, wahrend fur Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten beim

Kreditzugang wahrnehmen, das Gegenteil gilt.

Infolge der mittlerweile flachendeckenden Anwendung moderner Ratingverfahren muissten
sich fast alle Unternehmen mit diesem Thema konfrontiert sehen. Dennoch gibt rund ein Drit-
tel der Unternehmen an, dass ein Rating fir ihr Unternehmen nicht vorliegt oder dass sie
nicht wissen, ob sie geratet sind. Wenngleich eine fortschreitende Verbreitung des Wissens
Uber die Existenz eines Ratings in allen UmsatzgrdfRenklassen zu beobachten ist, verfligen
weiterhin umsatzstarke Betriebe signifikant haufiger wissentlich tber ein Rating. Wie im Vor-
jahr zeigt sich hierin, dass die Kommunikation Uber das Rating insbesondere gegenuber
kleinen Unternehmen weiter zu verbessern ist. Doch nicht nur die Banken muissen ihre
Kommunikation verbessern. Auch die Unternehmen selbst sind gefordert. Denn wenn sie
ihre Ratingnote nicht kennen, liegt dies in erster Linie daran, dass sie sich nicht danach er-

kundigt haben.

Insgesamt fallen die Ergebnisse der Studie, was die Entwicklung der Ratingnote derjenigen
Unternehmen angeht, die sich Uber das Thema informiert haben, wiederum recht positiv aus:
In den letzten 12 Monaten meldet ein deutlich héherer Anteil von Unternehmen eine Verbes-
serung des Ratings als eine Verschlechterung. Hierbei dirfte neben den von Unternehmen
eingeleiteten MaRnahmen zur Verbesserung des Ratings wie im Vorjahr auch die gute Kon-
junktur eine Rolle spielen, die zu verbesserten Geschéftsaussichten vieler Unternehmen ge-
fuhrt hat.

Die Unternehmen haben sich in den letzten 12 Monaten weiter sehr investitionsfreudig ge-
zeigt. Ahnlich wie im Vorjahr haben 65 % der Unternehmen investiert — trotz der Turbulenzen
auf den Finanzmarkten. Besonders grof3e Unternehmen und das Verarbeitende Gewerbe
nutzten das anhaltend gute Exportgeschaft, um Investitionen zu tétigen. Wie schon im Vor-
jahr nahmen dabei — Uber alle Umsatzklassen, Branchen und Regionen hinweg — Erweite-
rungsinvestitionen (54 %) nehmen vor den Ersatzinvestitionen (41 %) den grof3ten Anteil ein.
Insgesamt war es rund einem Sechstel der Unternehmen nicht mdglich, eine bereits geplan-
te Investition zu tatigen. Vor allem kleinere Unternehmen waren davon betroffen. Dass dies
bei den betroffenen Unternehmen vorwiegend auf ihre wirtschaftlichen Lage und — auch im
Vergleich zum Vorjahr — seltener auf Finanzierungsschwierigkeiten zurlckzufihren war,
kann als weiterer Hinweis gedeutet werden, dass von der Subprimekrise bislang nur gering-

fugige Auswirkungen auf die Unternehmensfinanzierung ausgehen.

Krediten kommt eine wichtige Rolle bei der Finanzierung von Investitionen zu. Mit einem An-
teil von 43 % der Investoren, die Kredite fir die Finanzierung von Investitionen beantragen,

deuten die vorliegenden Befunde sogar auf eine im Vergleich zum Vorjahr gestiegene Be-
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deutung von Krediten hin. Mit 21 % der beantragten Investitionskredite wurden dieses Jahr
mehr Kreditwiinsche abgelehnt als im Vorjahr (15 %). Eine Kreditablehnung hat oft deutliche
Folgen fiur die Durchfihrung der geplanten Investitionen. Knapp ein Drittel der von einer Ab-
lehnung betroffenen Unternehmen konnte infolgedessen ihr Investitionsvorhaben nicht mehr
verwirklichen und lediglich 20 % konnten ohne EinbuRen und ohne Verzdgerung wie geplant
agieren. Die weiterhin vierfach hdohere Ablehnungsquote bei Unternehmen mit einem Umsatz
von bis zu 1 Mio. EUR gegeniber Unternehmen mit einem Umsatz von Uber 50 Mio. EUR
verdeutlicht die Finanzierungsschwierigkeiten gerade kleiner Unternehmen. Die Grinde fir
die Ablehnung von Kreditantrdgen waren — wie im Vorjahr — hauptsachlich unzureichende

Sicherheiten (60 %), gefolgt von der zu niedrigen Eigenkapitalquote mit 49 %.

Beziglich der Fristigkeit der Kredite zeichnet sich ab, dass kleinere Unternehmen ihre Inves-
titionen seltener Uber langfristige Kredite finanzieren kénnen. Sie sind somit gezwungen, ihre
Investitionen haufiger fristeninkongruent sowie zu teureren Konditionen zu finanzieren. Da-
her ist zu beflirchten, dass Investitionen kleiner Unternehmen wegen zu hoher Finanzie-
rungskosten entweder haufiger ganz unterbleiben oder von der ,falschen* Finanzierung Risi-

ken fur die weitere Unternehmensentwicklung ausgehen.

Fordermittel haben fir die Unternehmen auch im aktuellen Befragungszeitraum eine grof3e
Bedeutung, knapp ein Flnftel von ihnen gibt an, Forderung beantragt zu haben. Unter den
investierenden Unternehmen sind es sogar 27 %. Einmal mehr sind grof3e Unternehmen im
Vorteil, sie stellen mehr Férderantrdge, vermutlich weil sie mehr investieren und auch besser
informiert sind bzw. Uber mehr Kapazitaten fur die Antragstellung verfiigen. Die Foérderin-
strumente wirken insgesamt sehr breit und erreichen in etwa gleichem Mal3e alle Branchen,
GroRRen- und Altersklassen. In Ostdeutschland werden jedoch Zulagen und Zuschiisse hau-

figer genutzt, da diese dort starker verflgbar sind als in den alten Bundeslandern.

Ihre Eigenkapitalquote steigern — und damit einen wichtigen Schritt zur Optimierung der Fi-
nanzierungsstruktur realisieren — konnten mit 39 % zwar etwas weniger Unternehmen als in
der Vorjahresbefragung. Dies ist dennoch weiterhin ein Zeichen dafir, dass die Unterneh-
men sich immer besser auf den Finanzmarktwandel einstellen. 40 % der Unternehmen pla-
nen eine Erhéhung ihrer Eigenkapitalquote. Dies soll in erster Linie durch starkere Einbehal-
tung von Gewinnen (82 %) geschehen. Die Ergebnisse der Befragung unterstreichen — ana-
log zum Vorjahr — aber auch einen grof3en Unterschied zwischen groBeren und kleineren
Unternehmen; kleine Unternehmen sind, gerade auch was die Verbesserung der Eigenkapi-
talausstattung angeht, gegenuber grof3en Unternehmen im Nachteil. So planen grof3e Unter-
nehmen haufiger als kleine Unternehmen, ihre Eigenkapitalquote zu erh6hen, was auch dar-
an liegen mag, dass diesen eine gréBere Auswahl an Finanzierungsalternativen zur Verfu-

gung steht. Kleine Unternehmen verzichten dagegen vergleichsweise oft auf die Erh6hung
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ihrer Eigenkapitalquote, weil sie keine Moglichkeit dazu sehen. Mit beinahe drei Funfteln liegt
dieser Anteil unter den Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz rund das 6-
fache hoher als bei den Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR. Auch halten etwa doppelt so
viele (90 %) der grof3en Unternehmen (tber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) ihren aktuellen Ei-
genkapitalbestand fir angemessen wie dies bei den kleinen Unternehmen (bis 1 Mio. EUR

Umsatz) mit 44 % der Fall ist.
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Anhang

Struktur des Samples

Insgesamt wurden rund 50.000 Fragebdgen an die teilnehmenden Verbande versandt, wel-
che die Verbande wiederum an ihre Mitglieder weiterverteilt haben. Der Ricklauf betrug die-
ses Jahr 5.045 Fragebdgen, von denen 40 als Duplikate ausgeschieden wurden. Somit bil-
den 5.005 Fragebdgen die Basis fur die Analyse. Durch fehlende Angaben (z. B. Antwort-
verweigerungen oder wenn Fragen auf bestimmte Unternehmen nicht zutreffen) kann sich

die Zahl bei einzelnen Fragen weiter reduzieren.

Die Struktur des Samples kann den folgenden Schaubildern enthommen werden.

0,3%

17,3%

m Verarbeitendes Gew erbe
Bau

m Einzelhandel

m GroR3- und AuBenhandel

m Dienstleistungen

m Andere

26,2%

Grafik 51: Struktur des Samples nach Branchen
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10,3%

m bis 1 Mio. EUR

Uber 1 bis 2,5 Mio. EUR
W Uber 2,5 bis 10 Mio. EUR
m Uber 10 bis 50 Mio. EUR

m Uber 50 Mio. EUR

Grafik 52: Struktur des Samples nach UmsatzgrdfRenklassen

Die Anteile einer bestimmten UmsatzgréRenklasse oder einer bestimmten Branche am
Sample spiegeln nicht notwendigerweise den Anteil aller Unternehmen dieser Grof3enord-
nung oder Branche an der gesamten Volkswirtschaft wider, eine entsprechende Korrektur

wird in der vorliegenden Studie wie auch schon in den Vorjahren nicht vorgenommen.
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48.3% m Handw erk
51,7% kein Handw erk
Grafik 53: Struktur des Samples nach Zugehdrigkeit zum Handwerk
W West
Ost

Grafik 54: Struktur des Samples nach Region
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48,2%

Grafik 55:

Struktur des Samples nach Rechtsformen

m BEinzelunternehmen
Personengesellschaft

m GmbH

mAG

m Andere
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40,0%

60,2%

Bankverbindung
(4.965)

40,2%

0,6%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Mehrfachnennung von Bankengruppen mdglich.

Grafik 56:

90% 100%

m Private Bank
Sparkasse
m Genossenschaftsbank

m Andere

Struktur des Samples nach der Hauptbankverbindung
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7,6%

m junges Unternehmen

Bestandsunternehmen

92,4%

Grafik 57: Struktur des Samples nach Unternehmensalter

Die Kategorien ,Sonstige®, ,Andere* etc. werden in der Untersuchung nicht gesondert aus-

gewiesen.
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Methodischer Anhang

Die Ergebnisse der Untersuchung werden meist in Form von Haufigkeiten prasentiert. Je-
doch haben wir alle Ergebnisse mit Hilfe statistischer Regressionen uberpriift. Dabei kamen
meist multivariate logit-, ordered logit-Schatzungen und multinomiale logit-Schatzungen mit
Umsatz, Branche, Region, Rechtsform, Hauptbankverbindung, Handwerkszugehdorigkeit und
Altersklasse als erklarenden Variablen und den Antwortalternativen als abhangiger Variable

zum Einsatz.

Diese Schatzungen wurden nicht zur Erklarung der Antwortwahrscheinlichkeit, sondern aus-
schlieRlich zur Uberprifung der Einflussstarke eingesetzt, um zu sehen, inwieweit die Ant-

worthaufigkeiten in einzelnen Untergruppen signifikante Unterschiede aufweisen.

Berichtet und kommentiert werden nur solche Ergebnisse, die dieser statistischen Uberpri-
fung standhielten und sich als statistisch signifikant erwiesen haben. Das bedeutet im Um-
kehrschluss, dass aus den Schaubildern allein keine validen Ergebnisse abgeleitet werden

kdnnen.

In dieser Untersuchung wird auf die Hochrechnung der Ergebnisse — etwa auf die Randver-
teilung der Umsatzsteuerstatistik — verzichtet. Fur den Verzicht sprechen folgende Argumen-
te. Es handelt sich wegen des Befragungsweges nicht um eine echte Zufallsstichprobe. Sie
ist auch keine geschichtete Stichprobe. Daher bekamen die Unternehmen mit weniger als 1
Mio. EUR Jahresumsatz, die im Befragungssample eine relativ kleine Gruppe sind, bei der
Hochrechnung ein sehr groRes Gewicht — mit zweifelhaften Folgen fur die Ergebnissicher-
heit. Schlie3lich werden die Ergebnisse meist nicht fir den Gesamtdatensatz — der zweifellos
die tatsachlichen Verhaltnisse in der Gesamtwirtschaft nur unzureichend widerspiegelt — in-

terpretiert, sondern die auf Gro3enklassen, Branchen etc. heruntergebrochenen Ergebnisse.

Vergleiche zu den Ergebnissen der Vorjahresbefragungen erlauben das Aufzeigen von Ent-
wicklungen Uber langere Zeitrdume und damit eine bessere Einordnung der Ergebnisse.
Hierbei ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stichproben zwi-
schen den Befragungen teilweise — vor allem in Hinsicht auf die Anteile der einzelnen teil-
nehmenden Verbande — unterscheidet. Einfache, deskriptive Vergleiche der Befragungser-
gebnisse verschiedener Erhebungswellen kdnnen deshalb irrefiihrend sein. Um dennoch die
Ergebnisse der aktuellen Erhebung mit jenen der Vorerhebung vergleichen zu kénnen, wird
die Zusammensetzung der Vorerhebung nach teilnehmenden Verbanden mit Hilfe von Ge-
wichten korrigiert, sodass die Strukturveranderungen in den Stichproben herausgerechnet

werden. Auf diese weise kann simuliert werden, wie das Antwortverhalten im Vorjahr ausge-
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fallen ware, wenn dieselbe Struktur (bezlglich der Verbandszugehorigkeit) im Datensatz

vorgelegen hatte wie in der aktuellen Erhebung.
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