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Nur durchschnittlich 37 % betragt der Anteil materieller Investi-
tionen an den Digitalisierungsausgaben mittelstandischer Un-
ternehmen. Er unterscheidet sich je nach Unternehmenstyp
und Art der durchgefiihrten Vorhaben.

So liegt der Anteil materieller Investitionen bei grof3en Mittel-
standlern (100 und mehr Beschaftigte) rund 9 % niedriger als
bei mittelgro3en Unternehmen. In Unternehmen mit weniger
als 5 Beschaftigten liegt er dagegen um 10 % hoher. Auch in-
novative (-6 %) und auslandsaktive Unternehmen (-10 %) so-
wie Unternehmen, die Hochschulabsolventen beschaftigen
(-5 %), geben bei ihren Digitalisierungsaktivitaten anteilig we-
niger flr materielle Investitionen aus. Dies spricht dafir, dass
vor allem ambitionierte Digitalisierungsvorhaben weniger auf
materiellen Investitionen als vielmehr auf immateriellen Digita-
lisierungsausgaben beruhen. Hinsichtlich der Vorhabensarten
kann ermittelt werden, dass Projekte, die die Erneuerung der
IT-Strukturen verfolgen, einen héheren Anteil materieller In-
vestitionen erfordern (+6 %), wahrend dieser Anteil bei Vorha-
ben, die auf die Reorganisation von Workflows abzielen

(-11 %) oder die Einfuhrung digitaler Marketing- und Vertriebs-
konzepte beinhalten (-16 %), niedriger als bei anderen Vorha-
bensarten liegt.

Der niedrige Anteil materieller Investitionen an den Digitalisie-
rungsausgaben und die hohe Bedeutung von Kreditsicherhei-
ten fur die Kreditvergabe legen nahe, dass Schwierigkeiten
bei der Besicherung von Krediten ein wesentlicher Ausldser
der Finanzierungsprobleme bei Digitalisierungsvorhaben sind.
Sie fuihren zur Drosselung der Digitalisierungsausgaben in
den betreffenden Unternehmen.

In Bezug auf mogliche Anséatze fur wirtschaftspolitische Mal3-
nahmen, um die Finanzierungsschwierigkeiten zu lindern, las-
sen sich zwei Handlungsoptionen ableiten: Ein Ansatzpunkt
hinsichtlich der finanziellen Férderung der Digitalisierung
koénnte der Ausbau des Angebots von Férderinstrumenten
sein, die das Ausfallrisiko tragen und die nicht die Stellung von
Sicherheiten erfordern. Dies setzt die Bereitschaft fir einen
héheren Einsatz von Férdermitteln fur entsprechende Forder-
mafinahmen voraus.

Ein mittel- bis langfristig wirksamer Ansatzpunkt zur Linderung
der Finanzierungsproblematik aufgrund fehlender Kreditsi-
cherheiten kann sein, immaterielle Vermdgenswerte — wie
Markenrechte, Patente und weitere Schutzrechte flir

intellektuelles Eigentum — fiir die Nutzung als Kreditsicherhei-
ten zu erschlief3en. Verschiedene aktuelle Untersuchungen
zeigen, dass immaterielle Vermdgenswerte im Ausland erfolg-
reich als Kreditsicherheit eingesetzt werden, und sich dies po-
sitiv auf den Kreditzugang und die Innovationsaktivitaten der
betreffenden Unternehmen auswirkt. Dafiir spricht auch, dass
ein langfristiger Trend hin zu steigenden Investitionen in im-
materielle Vermoégenswerte zu beobachten ist. Das Problem
fehlender Sicherheiten als Hemmnis fiir den Kreditzugang
droht daher zukiinftig weiter zu steigen.

Als ,General Purpose Technologie“' gilt die Digitalisierung als
Hoffnungstrager fiir die Erschliefung neuer Wertschépfungs-
potenziale, die Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit in breiten
Teilen der Wirtschaft und fiir das Wiederanspringen der Pro-
duktivitatsentwicklung. Dies gilt nicht nur hinsichtlich neuer
Technologiefelder, auch traditionelle technologische Starken
Deutschlands werden zunehmend mit digitalen Technologien
durchdrungen. Dem Gelingen der digitalen Transformation
kommt fir Deutschland daher eine zentrale Bedeutung zu.

Daher ist mit Sorge zu betrachten, dass die Entwicklung digi-
taler Technologien keine Starke des deutschen Innovationsys-
tems darstellt? und Deutschland auch bei der Anwendung digi-
taler Technologien nicht gerade ein Vorreiter ist.® Die Griinde
hierfur sind vielfaltig. Sie reichen von der in den vergangenen
Jahren kaum veranderten Ausrichtung des deutschen Innova-
tionsékosystems auf Branchen wie den Automobil- und Ma-
schinenbau oder die Chemieindustrie?, einer Vielzahl an kon-
kreten Digitalisierungshemmnissen® bis hin zu einer noch un-
zureichenden Berucksichtigung der strategischen Perspektive
der Digitalisierung durch die Unternehmen®.

Gut ein Fiinftel der Unternehmen mit Schwierigkeiten bei
der Finanzierung von Digitalisierungsvorhaben

Ein Hemmnis fir die Konzeption und Umsetzung von Digitali-
sierungsvorhaben sind Schwierigkeiten bei deren Finanzie-
rung: 22 % der mittelstdndischen Unternehmen nennen Finan-
zierungsschwierigkeiten als ein Digitalisierungshemmnis von
,hoher* oder von ,mittlerer Bedeutung“.” Dieser Befund wird
dadurch untermauert, dass sich die Finanzierung von Digitali-
sierungsvorhaben grundlegend von jener von Investitionen in
Sachanlagen unterscheidet. So dominieren interne Mittel mit
87 % die Finanzierung von Digitalisierungsprojekten deutlich.
Bankkredite machen nur 7 % aus. Dagegen werden von den
mittelstandischen Investitionsausgaben nur 43 % intern, wei-
tere 34 % mithilfe von Bankkrediten finanziert.® Dies deutet
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darauf hin, dass die Finanzierung von Digitalisierungsprojek-
ten mit externen Mitteln auf Hindernisse stoft.

Unsicherheit liber den Projekterfolg in Kombination mit
einer hohen Komplexitit der Beurteilung der Projektquali-
tat ...

In der 6konomischen Literatur werden vor allem zwei Griinde
fur Finanzierungsschwierigkeiten bei solchen Vorhaben ge-
nannt. Finanzierungsprobleme kénnen dadurch entstehen,
dass die erfolgreiche Umsetzung und die Erreichung der in-
tendierten Projektziele vorab unsicher sind. Diese Unsicher-
heit kann in der technischen Machbarkeit oder im kommerziel-
len Erfolg (Marktakzeptanz, Reaktion der Wettbewerber) be-
griindet sein.

Entscheidend hierbei ist, dass die Beurteilung der Erfolgsaus-
sichten des betreffenden Vorhabens potenziellen externen
Geldgebern deutlich schwerer fallt als dem durchfihrenden
Unternehmen selbst. Dies trifft auf Digitalisierungsvorhaben
oftmals zu, da sie haufig unternehmensspezifische Probleml|6-
sungen beinhalten, die Schaffung von Knowhow betreffen
oder auf die Verbesserung von Arbeits- bzw. organisatori-
schen Ablaufen abzielen.® Gerade die Notwendigkeit einer un-
ternehmensspezifischen Implementation birgt die Gefahr, die
intendierten Vorhabensziele nicht zu erreichen, und macht die
Beurteilung durch externe Geldgeber schwierig. Bei der Mo-
dernisierung der Angebotspalette durch neue, digitalisierte
Produkte und digitale Services treten die aus traditioneller In-
novationstatigkeit bekannten Unsicherheiten auf.

... und fehlende Sicherheiten schrecken mégliche Kredit-
geber ab

Schwierigkeiten bei der externen Finanzierung drohen insbe-
sondere bei der in Deutschland ansonsten weitverbreiteten Fi-
nanzierung mithilfe von Krediten. Denn ein Kreditgeber tragt
die Unsicherheit hinsichtlich des Erfolgs mit, da ein Misslingen
des Vorhabens auf den Unternehmenserfolg insgesamt durch-
schlagen kann. Er kann jedoch aufgrund des erfolgsunabhan-
gigen Zinssatzes im Erfolgsfall nicht an den moéglichen, hohen
Gewinnen partizipieren. Dies erschwert den Ausgleich von
Verlusten durch erfolgreiche Engagements und begrenzt das
durchschnittliche Risiko, das in einem Kreditportfolio einge-
gangen werden kann.

Als Sicherheiten verwendbare Vermoégenswerte sind ein
knappes Gut

Um das Risiko des Kreditgebers zu mindern, ist bei Kreditfi-
nanzierungen daher das Stellen von Sicherheiten (iblich.'? Vor
dem Hintergrund der positiven Entwicklung der Eigenkapital-
quoten mittelstandischer Unternehmen in den zurickliegen-
den gut zwei Jahrzehnten,'® hat sich die Verfligbarkeit von
ausreichend Sicherheiten als zentraler, kritischer Faktor bei
der Kreditvergabe entwickelt. ™

Das Stellen von Sicherheiten ist fir Unternehmen immer dann
vergleichsweise problemlos zu bewerkstelligen, wenn aus
dem geplanten Vorhaben heraus neue Vermdégenswerte ent-
stehen, die als Sicherheiten verwendet werden kdnnen. Insbe-
sondere Vorhaben, die auf Investitionen in Sachanlagen — wie
beispielsweise Immobilien, aber auch in Maschinen und Aus-
ristungsgegenstande — fokussieren, schaffen neue, als Kre-
ditsicherheiten verwendbare Vermogenswerte.'® Dagegen fallt
Unternehmen das Stellen von Sicherheiten dann schwerer,
wenn im zu finanzierenden Projekt keine oder nur in einem
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geringen Ausmalf} neue, als Kreditsicherheit verwendbare Ver-
mogenswerte entstehen.'® Diese Problematik ist bereits aus
der Finanzierung von Innovationen bekannt.

Geringer Anteil materieller Investitionen ein Problem bei
der Finanzierung von Digitalisierungsvorhaben?

Vor dem Hintergrund dieser Uberlegungen untersucht die vor-
liegende Studie den Anteil materieller Investitionen an den Di-
gitalisierungsausgaben mittelstandischer Unternehmen. Ziel
der Untersuchung ist zu beurteilen, inwieweit ein moglicher-
weise geringer Anteil materieller Investitionen ein Ausléser fur
Schwierigkeiten bei der Finanzierung von Digitalisierungsvor-
haben mithilfe von Krediten sein kann.

Nur gut ein Drittel der Digitalisierungsausgaben entfallt
auf materielle Investitionen

Die Untersuchung auf der Basis der aktuellen Welle des Kf\W-
Mittelstandspanels hat zum Ergebnis, dass im Jahr 2021 37 %
der Digitalisierungsausgaben auf Investitionen in Sachanlan-
gen, wie Hardware und andere Investitionsguter, entfallt (Gra-
fik 1).17 Damit liegt der Anteil materieller Investitionen an den
Digitalisierungsausgaben gut die Halfte héher als bei Innovati-
onsausgaben mit 24 %. Noch niedriger liegt der Anteil materi-
eller Investitionen an den FUE-Ausgaben (7 %)."8

Grafik 1: Anteil materieller Investitionen an den Digitalisie-
rungsausgaben im Mittelstand 2019-2021

Anteil in Prozent

= Materielle Investitionen

= Immaterielle Digitalisierungsausgaben

Anmerkung: mit der Anzahl der Beschaftigten hochgerechnete Werte

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Zuruckzufuihren ist der niedrige Anteil an materiellen Investitio-
nen an den Digitalisierungsausgaben darauf, dass sich Prob-
lemlésungen mithilfe digitaler Technologien typischerweise
nicht auf den Kauf von Hard- (und Soft-)ware beschranken.
Vielmehr missen Hard- und Software in bestehende Umge-
bungen implementiert und haufig an die spezifischen Bedurf-
nisse des Unternehmens angepasst werden. Dariiber hinaus
ist haufig erforderlich, Arbeitsablaufe oder die Unternehmens-
organisation anzupassen. Oftmals ist auch der Aufbau von zu-
satzlichem Knowhow in der Belegschaft des Unternehmens
notwendig. Betreffen Digitalisierungsvorhaben das Hervorbrin-
gen digitaler Produkte und Services, erfordern sie kreative
Entwicklungsprozesse, die jenen von traditionellen Innovati-
onsprozessen ahneln. Projektkosten dieser Art stellen imma-
terielle Investitionen dar, die zu einem Grof3teil in Form von
Personalkosten anfallen.



Anteil materieller Investitionen unterscheidet sich nur ge-
ringfiligig zwischen den Wirtschaftszweigen

Der Anteil der Investitionen an den Digitalisierungsausgaben
unterscheidet sich nach der Wirtschaftszweigzugehorigkeit nur
geringfugig (Grafik 2). Mit Werten zwischen 42 % im Bauge-
werbe und 36 % bei den sonstigen Dienstleistungen liegen die
betreffenden Werte eng beim Durchschnitt Giber den gesamten
Mittelstand.

Grafik 2: Anteil materieller Investitionen an den Digitalisie-
rungsausgaben nach Unternehmensgréfe und Wirtschafts-
zweig
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Deutlich starkere Unterschiede zeigen sich nach der Unter-
nehmensgréRe. Insbesondere bei kleinen Unternehmen (unter
5 Beschaftigte) liegt der Anteil investiver Ausgaben mit 46 %
deutlich hdher als im Durchschnitt Gber alle mittelstandischen
Unternehmen. Mit zunehmender Unternehmensgréfie sinkt
dieser Wert bis auf 29 % bei den grof3en Mittelstandlern (50
und mehr Beschaftigte).

Untersuchung der Einflussfaktoren auf den Anteil der In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben mithilfe ei-
ner statistischen Methode

Im Folgenden soll im Detail untersucht werden, wovon die
Hohe des Anteils der Investitionen an den Digitalisierungsaus-
gaben abhangt. Da sich die Einflisse verschiedener Unter-
nehmensmerkmale Gberlagern kdnnen, geht aus einfachen,
deskriptiven Auswertungen oftmals nicht klar hervor, welche
Faktoren bestimmend flir einen beobachteten Zusammenhang
sind. Daher wird zur Analyse im Folgenden auf die statistische
Methode der Regressionsanalyse zurlickgegriffen (siehe Kas-
ten ,Untersuchungsmethodik“ am Ende). Regressionsanaly-
sen zeichnen sich dadurch aus, dass sie die Einflisse von
sich Uberlagernden Faktoren isolieren und so fiir jeden (beo-
bachteten) Einflussfaktor seine genaue Einflussstarke auf den
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betrachteten Sachverhalt berechnen kdnnen. So kénnen mit-
hilfe einer Regressionsanalyse die tatsachlichen Zusammen-
hange zwischen einzelnen Unternehmensmerkmalen und der
Hohe des Investitionsanteils an den Digitalisierungsausgaben
ermittelt werden.

GroRe Mittelstandler mit niedrigem investiven Anteil an
den Digitalisierungsausgaben

Die Regressionsanalyse bestatigt die deskriptiven Ergebnisse
aus Grafik 2. Die Digitalisierungsausgaben kleiner Unterneh-
men setzen sich zu einem héheren Anteil aus materiellen In-
vestitionen zusammen als jene der grof3en Mittelstandler. So
liegt der Anteil der Investitionen bei Unternehmen mit weniger
als 5 Beschaftigten um 10 % hoher als bei Unternehmen mitt-
lerer GréRe (10 bis unter 50 Beschaftigte). Bei Unternehmen
mit 100 oder mehr Beschaftigten liegt dieser Anteil (ggl. den
mittelgroen Unternehmen) nochmals um 9 % niedriger (Gra-
fik 3).

Die Griinde hierfur durften sein, dass grofl3e Unternehmen auf-
grund ihrer komplexeren Koordinationsprobleme haufig auch
komplexere Digitalisierungsvorhaben angehen als kleinere
Unternehmen.® Kleine Unternehmen sind noch haufiger mit
grundlegenden Digitalisierungsschritten beschaftigt. Solche
einfachen digitalen Problemlésungen kénnen oftmals als vor-
gefertigte Tools oder unvernetzte, digitalisierte Maschinen ein-
gekauft werden und bendétigen vergleichsweise wenig Imple-
mentationsaufwand. Die Integration anspruchsvoller Vorhaben
in eine bereits bestehende und ausdifferenzierte IT-Land-
schaft in gréReren Unternehmen durfte dagegen einen héhe-
ren Anpassungs- und Integrationsaufwand bendtigen. Der
nicht-investive Anteil an den Projektkosten fallt in diesen Un-
ternehmen daher hoher aus.?°

Grafik 3: Zusammenhang zwischen dem Anteil materieller In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben und der Unter-
nehmensgrole
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Anmerkung: Modellrechnung auf Basis einer Regressionsanalyse

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Niedriger Anteil investiver Digitalisierungsausgaben bei
jungen Unternehmen

Auch die Digitalisierungsvorhaben junger Unternehmen wei-
sen einen niedrigen Anteil an materiellen Investitionen auf
(Grafik 4). Im Vergleich zu 5 bis unter 15 Jahre alten Unter-
nehmen liegt in jungen Unternehmen (unter 5 Jahre alt) der
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Anteil materieller Investitionen an den Digitalisierungsausga-
ben um 17 % niedriger. Noch altere Unternehmen weisen da-
gegen eine um 4 bis 5 % hohere Quote auf.

Grafik 4: Zusammenhang zwischen dem Anteil materieller In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben und dem Unter-
nehmensalter
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Anmerkung: Modellrechnung auf Basis einer Regressionsanalyse

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Zurtckzufiihren dirfte dies darauf sein, dass gerade junge
Unternehmen digitale Anwendungen bereits in einer frilhen
Phase adoptieren, um sich so durch moderne Prozesse und
Angebote von den bereits auf dem betreffenden Markt etab-
lierten Unternehmen abzusetzen.?' Untersuchungen mit dem
KfW-Mittelstandspanel haben zum Ergebnis, dass gerade
junge Unternehmen haufiger fortgeschrittene digitale Techno-
logien nutzen als dltere Unternehmen.?? Dies spricht daflr,
dass diese Unternehmen haufig vergleichsweise anspruchs-
volle Vorhaben durchfiihren, die noch wenig standardisiert
und daher mit einem vergleichsweise hohen Implementie-
rungsaufwand verbunden sind.

Die Beschéftigung von Hochschulabsolventen begiinstigt
die Durchfiihrung ambitionierter Digitalisierungsvorhaben
Grafik 5 zeigt den Zusammenhang zwischen dem Anteil der
materiellen Investitionen an den Digitalisierungsausgaben und
verschiedenen Indikatoren fir die in einem Unternehmen vor-
handene Wissensbasis. In Unternehmen, die Hochschulabsol-
venten beschaftigen, liegt der investive Anteil an den Digitali-
sierungsausgaben um 5 % niedriger als in Unternehmen ohne
Akademiker.

Auch dies deutet darauf hin, dass die entsprechenden Unter-
nehmen haufiger anspruchsvolle Digitalisierungsvorhaben an-
gehen, die einen umfangreichen Aufwand bei der Implemen-
tierung aufweisen. Dies gilt, da Humankapital eine wichtige
Quelle fur das Entwickeln und die Fahigkeit zur Adoption von
Neuerungen darstellt.>®> So konnte beispielsweise ermittelt
werden, dass héhere Bildungsabschlisse die Nutzung von In-
formationstechnologien, wie auch von anderen fortschrittlichen
Technologien, erleichtern.?* Dies kann unter anderem darauf
zurtickzuflihren sein, dass die betreffenden Unternehmen or-
ganisatorisch besser auf die Nutzung solcher Technologien
vorbereitet sind sowie darauf, dass akademische Bildungs-
gange die Problemldsungsfahigkeit starker fordern als andere
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Bildungsabschliisse. Beides kann den Nutzen aus der Anwen-
dung solcher Technologien erhéhen.?5

Grafik 5: Zusammenhang zwischen dem Anteil materieller In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben und verschiede-
nen Kennziffern fur die betriebliche Wissensbasis

Relative Abweichung in Prozent (ggu. Unternehmen, fiir die dies nicht zutrifft)
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Anmerkung: Modellrechnung auf Basis einer Regressionsanalyse

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Die Fahigkeit, Innovationen hervorzubringen, treibt auch
die Digitalisierungsaktivitaten voran

Diese Uberlegungen werden dadurch bestatigt, dass die Digi-
talisierungsausgaben von Unternehmen, die in den zurtcklie-
genden Jahren Innovationen hervorgebracht haben, einen um
6 % geringeren Anteil an materiellen Investitionen aufweisen
als Unternehmen ohne Innovationen (Grafik 5). Denn gerade
die Unternehmen mit erfolgreich umgesetzten Innovationspro-
jekten haben bewiesen, dass sie fahig sind, Neues zu erschaf-
fen oder zumindest erfolgreich in ihrem Unternehmen einzu-
fuhren. Die Unternehmen missen daher Fahigkeiten aufwei-
sen, um entsprechende Tatigkeiten erfolgreich durchzufihren.
Dazu bedarf es Eigenschaften, wie Offenheit gegentber
Neuem, der Fahigkeit zur Bewertung und Schaffung von
neuem Wissen oder der Fahigkeit und den Willen, entspre-
chende Projekte zu entwickeln und erfolgreich umzusetzen.2®

Darlber hinaus kann die Durchfiihrung von Innovationsaktivi-
taten auch ein Hinweis darauf sein, dass sich das Unterneh-
men in einem innovativen Umfeld bewegt und sich dies auch
in anspruchsvolleren Digitalisierungsaktivitaten widerspie-
gelt.?” Bereits zurlckliegende Untersuchungen hatten gezeigt,
dass innovative Unternehmen die Digitalisierung engagierter
angehen.?8 Ob ein Unternehmen darlber hinaus auch eigene
Forschung und Entwicklung (FUE) betreibt, hat keinen Einfluss
auf den Anteil der materiellen Investitionen an den Digitalisie-
rungsausgaben.

Auslandserfahrung fordert anspruchsvolle Digitalisie-
rungsvorhaben

Auch in Unternehmen, die einen Teil ihres Umsatzes im Aus-
land erzielen, liegt der Anteil der materiellen Investitionen an
den Digitalisierungsausgaben niedriger als in Unternehmen
ohne Auslandsabsatz. Mit einem Riickgang dieses Anteils um
10 % gegenuber nicht im Ausland aktiven Unternehmen, fallt
der Anteil materieller Investitionen an den Digitalisierungsaus-
gaben besonders niedrig aus (Grafik 5).



Ein wichtiger Grund fiir den niedrigeren Anteil materieller In-
vestitionen durfte die hdhere Wettbewerbsintensitat auf Gber-
regionalen Mérkten sein. Die frithzeitige Ubernahme neuer
Technologien und das Angebot hochwertiger Produkte mit ei-
nem aktuellen technologischen Stand bietet Wettbewerbsvor-
teile gegentiber Konkurrenten.?® AuRerdem stellt die Prasenz
auf auslandischen Markten eine Quelle fiir Anregungen und
neues Wissen dar,?° die auch zum Ausbau der Digitalisierung
fuhren kénnen. Nicht zuletzt bietet der Einsatz digitaler Tech-
nologien Vorteile in Bezug auf die Sichtbarkeit des Unterneh-
mens und der Kommunikation mit Kunden und anderen Ge-
schaftspartnern, die insbesondere bei grofen raumlichen Ent-
fernungen zum Tragen kommen. Auch dies spricht dafiir, dass
im Ausland aktive Unternehmen entsprechende Technologien
friher als andere Unternehmen adoptieren und entsprechen-
de Projekte einen héheren Anpassungs- und Implementie-
rungsaufwand benotigen.3!

Digitale Marketing-/Vertriebskonzepte benétigen beson-
ders geringe materielle Investitionen

Nicht zuletzt ist zu erwarten, dass die Beschaffenheit der
durchgefiihrten Vorhaben den Anteil der materiellen Investitio-
nen an den Digitalisierungsausgaben mafgeblich pragt. Im
KfW-Mittelstandspanel kdnnen sieben verschiedene Arten von
Digitalisierungsprojekten unterschieden werden.

Mit einem um 6 % hoheren Anteil materieller Investitionen (ge-
geniber der mittleren Kategorie) weisen Projekte, die auf die
Erneuerung der IT-Struktur und die Einflihrung neuer Anwen-
dungen abzielen, den hdochsten Anteil materieller Investitionen
auf. Die Beschaffung von Hardware (und Software) durfte bei
solchen Projekten im Mittelpunkt stehen, sodass der investive
Anteil hier Gberdurchschnittlich hoch ausfallt (Grafik 6).

Projektarten, deren Anteil materieller Investitionen nahe dem
Durchschnitt liegen, sind die Digitalisierung des Kontakts zu
Kunden und Zulieferern, die Verkniipfung der IT zwischen be-
trieblichen Funktionsbereichen sowie die Digitalisierung von
Produkten und Dienstleistungen. Bemerkenswert ist, dass der
Anteil materieller Investitionen bei der Digitalisierung von Pro-
dukten und Dienstleistungen als mittlere Kategorie nahe dem
durchschnittlichen Anteil im Mittelstand insgesamt liegt. Denn
dies bedeutet, dass materielle Anteile an diesen Projektkosten
deutlich hdher liegen als beim Hervorbringen von Innovatio-
nen, obwohl es sich bei dieser Projektart ebenfalls um die
Konzeption oder Weiterentwicklung von Produkten und
Dienstleistungen handelt. Damit deutet dieser Befund an, dass
die Digitalisierung von Produkten und Dienstleistungen weni-
ger Entwicklungsarbeiten erfordert, als dies fir traditionelle In-
novationen — ungeachtet der spezifischen, technologischen
Ausrichtung — erforderlich ist.

Mit einem um 3 % niedrigeren Anteil an materiellen Investitio-
nen ist der Aufbau von Knowhow im Unternehmen die erste
Projektart, deren Investitionsanteil unterhalb des Durch-
schnitts liegt. Darunter subsumieren sich Weiterbildungsaktivi-
taten oder auch die Nutzung von IT-Beratung.

Der leicht unterhalb des Durchschnitts liegende Anteil materi-
eller Investitionen dirfte darauf zurtickzuflihren sein, dass ins-
besondere Weiterbildungsaktivitdten einen gewissen materiel-
len Input bendtigen, wie die Ausstattung flr die Schulungs-
durchfiihrung (z. B. Schulungsrdume, bzw. -einrichtungen mit
entsprechenden Computerausstattungen und Maschinen-
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parks). Gleichzeitig erfordern sie jedoch auch einen hohen
nicht-investiven Input, wie die Konzeption und Durchfiihrung
der Weiterbildungsformate sowie den Arbeitsausfall der Teil-
nehmenden.

Grafik 6: Zusammenhang zwischen dem Anteil materieller In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben und der Art des
Digitalisierungsvorhabens

Relative Abweichung in Prozent (ggu. der Referenzkategorie)
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Anmerkung: Modellrechnung auf Basis einer Regressionsanalyse

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Digitalisierungsprojekte, die auf die Reorganisation von Work-
flows abzielen, weisen mit -11 % gegenuber der mittleren Ka-
tegorie einen deutlich geringeren Anteil an investiven Digitali-
sierungsausgaben auf. Gerade die Reorganisation von Ar-
beitsablaufen erfordert umfangreiche Arbeiten fur die Konzep-
tionierung und Umsetzung, sodass der investive Anteil dem-
gegenuber in den Hintergrund tritt.

Mit einem um 16 % niedrigeren Anteil an investiven Ausgaben
weisen Vorhaben zur Einflhrung neuer, digitaler Marketing-
und Vertriebskonzepte den geringsten Anteil materieller Inves-
titionen auf. Solche Vorhaben beinhalten vergleichsweise
niedrige Anteile an materiellen Investitionen, da die Entwick-
lung solcher Konzepte hauptsachlich Arbeitsaufwand fiir die
Ausarbeitung und Umsetzung erfordert. Die Anforderungen an
materielle Investitionen dirften dagegen Gberschaubar sein,
da solche Konzepte in den meisten Fallen mit den Ublichen
und bereits vorhandenen Computerausstattungen erarbeitet
werden kénnen. Hohere materielle Investitionen sind insbe-
sondere dann notwendig, wenn datenbasierte und rechenin-
tensive Verfahren fir die Ausarbeitung herangezogen werden,
die beispielsweise zusatzliche Investitionen in Rechenkapazi-
tat (falls nicht durch Cloud-L6ésungen ermoglicht) oder Daten-
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banken erforderlich machen. Solche komplexen Herange-
hensweisen dirften im Mittelstand jedoch noch eher die Aus-
nahme darstellen.

GroRvolumige Vorhaben mit einem hoheren Anteil materi-
eller Investitionen

Abschliefiend soll hier der Zusammenhang zwischen der Pro-
jektgroRe und dem Anteil der materiellen Investitionen an den
Digitalisierungsausgaben dargelegt werden. Mit zunehmender
Projektgroflie steigt der Anteil der Projektkosten, der auf mate-
rielle Investitionen entfallt (Grafik 7). So liegt der Anteil materi-
eller Investitionen in Unternehmen, die 6.000 EUR fiir ihre Di-
gitalisierungsaktivitdten ausgeben, um knapp 4 % niedriger
und in Unternehmen mit 50.000 EUR Digitalisierungsausga-
ben um knapp 2 % hoéher als in Unternehmen mit 26.000 EUR
Digitalisierungsausgaben.3? Bei sehr grofken Digitalisierungs-
vorhaben steigt der Anteil materieller Investitionen auf bis zu
+5 % an (fur Vorhaben mit rund 180.000 EUR und hdéher).
Dies deutet darauf hin, dass die im Rahmen von Digitalisie-
rungsprojekten notwendigen Investitionen trotz ihres ver-
gleichsweise geringen Anteils ein wichtiger Faktor fur die
Hohe der Projektkosten sind.

Grafik 7: Zusammenhang zwischen dem Anteil materieller In-
vestitionen an den Digitalisierungsausgaben und dem Umfang
des Vorhabens

Relative Abweichung in Prozent (ggl. Vorhaben mittlerer GroRe)
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Anmerkung: Modellrechnung auf Basis einer Regressionsanalyse

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2022, eigene Berechnung.

Fazit

Der Anteil materieller Investitionen an den Digitalisierungsaus-
gaben mittelstandischer Unternehmen betragt durchschnittlich
37 %. Damit liegt dieser Anteil zwar deutlich héher als bei In-
novationsvorhaben. Dennoch ist damit der Anteil der Projekt-
kosten Uberschaubar, der zur Stellung von géngigen Sicher-
heiten fir die Kreditbesicherung herangezogen werden kann.

Darlber hinaus konnte ermittelt werden, dass der Anteil der
materiellen Investitionen an den Digitalisierungsausgaben
Uber die verschiedenen Merkmale der durchfiihrenden Unter-
nehmen und der Art der durchgefiihrten Vorhaben variiert. So
geben vor allem grofiere Mittelstéandler, aber auch junge, inno-
vative und auslandsaktive Unternehmen sowie Unternehmen,
die Hochschulabsolventen beschaftigen, bei ihren Digitalisie-
rungsausgaben anteilig weniger flir materielle Investitionen
aus. Dies spricht daflir, dass vor allem ambitionierte Digitali-
sierungsvorhaben weniger auf materiellen Investitionen als
vielmehr auf immateriellen Digitalisierungsausgaben beruhen
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— insbesondere Personalkosten fiir die Konzeption, Ausarbei-
tung und Implementierung. Hinsichtlich der Vorhabensarten
kann ermittelt werden, dass Projekte, die die Erneuerung der
IT-Strukturen verfolgen, einen héheren Anteil materieller In-
vestitionen erfordern. Dagegen liegt dieser Anteil bei solchen
Vorhaben niedriger, die auf die Reorganisation von Workflows
abzielen oder die Einfuihrung digitaler Marketing- und Ver-
triebskonzepte beinhalten.

Der niedrige Anteil materieller Investitionen an den Digitalisie-
rungsausgaben — in Kombination mit der hohen Bedeutung
von Kreditsicherheiten fiir die Kreditvergabe — legt nahe, dass
Schwierigkeiten bei der Besicherung ein wesentlicher Treiber
fur die Finanzierungsprobleme bei Digitalisierungsvorhaben
und damit fir den geringen Anteil der Kreditfinanzierung an
den Digitalisierungsausgaben darstellt. Als Folge davon sind
Unternehmen gezwungen, Abstriche bei ihren Digitalisierungs-
vorhaben vorzunehmen oder Vorhaben vollstéandig zu unter-
lassen. Digitalisierungspotenziale bleiben somit ungenutzt.

Um speziell das Problem unzureichender Kreditsicherheiten
bei der Finanzierung von Digitalisierungsvorhaben anzuge-
hen, bieten sich fur die Wirtschaftspolitik mehrere Optionen
an. Zum einen sprechen diese Uberlegungen fiir den Ausbau
von FérdermalRnahmen mit Finanzierungsinstrumenten, die
keine oder nur eine begrenzte Besicherung bendtigen. Zum
anderen kann darauf hingewirkt werden, das Spektrum an po-
tenziellen Vermdgenswerten auszuweiten, die zur Besiche-
rung von Krediten herangezogen werden kénnen.

Ein Ansatzpunkt hinsichtlich der finanziellen Férderung der Di-
gitalisierung kénnte der Ausbau des Angebots von Forderin-
strumenten sein, die nicht die Stellung von Sicherheiten erfor-
dern. In der FUE-Fdrderung sind mit Zuschussen und Zulagen
solche Férderinstrumente bereits etabliert. Hinsichtlich der
Forderung der Anwendung von Technologien mit einem héhe-
ren Reifegrad kdnnten Eigenkapital bzw. eigenkapitalahnliche
Finanzierungsinstrumente — z. B. stille Beteiligungen — oder
unbesicherte bzw. gering-besicherte Férderkredite zum Ein-
satz kommen. Auch Birgschaften sind denkbar. Solche MaR-
nahmen wurden unmittelbar die Besicherungsproblematik ad-
ressieren. Sie erfordern die Bereitschaft, mehr Mittel fir ent-
sprechende FérdermalRnahmen bereitzustellen. Denn einer-
seits mussen die zu erwartenden Ausfalle aufgrund des Schei-
terns geférderter Unternehmen getragen werden. Zum ande-
ren haben die Erfahrungen aus der Vergangenheit gezeigt,
dass potenzielle Nutzer solcher Finanzierungsinstrumente
sehr sensibel auf die Hohe ihrer Finanzierungskosten reagie-
ren, sodass entsprechende FérdermaRnahmen zu glnstigen
Konditionen bereitgestellt werden mussen.

Ein mittel- bis langfristig wirksamer Ansatzpunkt zur Linderung
der Finanzierungsproblematik aufgrund knapper materieller
Vermogenswerte kann sein, weitere Vermodgenswerte fur die
Nutzung als Kreditsicherheiten zu erschliel3en. Die Vorausset-
zungen fir die Nutzung immaterieller Vermoégenswerte — wie
Markenrechte, Patente und weitere Schutzrechte flr intellektu-
elles Eigentum — als Kreditsicherheit sind insgesamt als giins-
tig zu bewerten, auch wenn dabei verschiedene Herausforde-
rungen zu bewaltigen sind und in Deutschland kaum Erfahrun-
gen damit bekannt sind.3 Verschiedene aktuelle Untersu-
chungen zeigen, dass immaterielle Vermogenswerte im Aus-
land erfolgreich als Kreditsicherheit eingesetzt werden und po-
sitive Effekte auf den Kreditzugang und die Innovations-



aktivitaten der betreffenden Unternehmen gemessen werden
konnen.3* Fir eine Etablierung immaterieller Vermdgenswerte
als Kreditsicherheiten spricht auch, dass ein langfristiger
Trend hin zu steigenden Investitionen in immaterielle Vermo-
genswerte bei gleichzeitigem Rlickgang materieller Investitio-
nen zu beobachten ist.3® Somit ist zu befiirchten, dass feh-
lende Sicherheiten als Hemmnis fir den Kreditzugang zukiinf-
tig weiter zunehmen werden.

Untersuchungsmethodik

Die statistische Analyse basiert auf der 20. Welle des KfW-
Mittelstandspanels aus dem Frihjahr 2022, bei der der Anteil
der materiellen Investitionen (ohne Software) an den Digitali-
sierungsausgaben erstmalig erhoben wurde. Die Regressi-
onsanalyse erfolgt mit der Kleinstquadrate-Methode, wobei
der Anteil der materiellen Investitionen an den Digitalisie-
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Untersuchung gehen die Antworten von knapp 3.000 mittel-
standischen Unternehmen ein.

Da Untersuchung im Querschnitt auf der Basis einer Erhe-
bungswelle erfolgt, sind die ermittelten Ergebnisse als — um
die Einflisse der anderen in die Untersuchung einbezogenen
Merkmale bereinigten — Korrelationen zwischen dem betref-
fenden Merkmal und dem Anteil der materiellen Investitionen
aufzufassen.

Die Regressionsergebnisse werden anhand von Modellrech-
nungen flr ein typisches mittelstandisches Unternehmen
verdeutlicht. Der Einfluss eines Merkmals auf die ZielgroRen
kann dargestellt werden, indem bei den Modellrechnungen
das betreffende Merkmal variiert wird, wahrend gleichzeitig
alle anderen Unternehmensmerkmale unverandert bleiben.

rungsausgaben die zu erklarende GroRe darstellt.

In diese Analysen gehen als erklarende Variablen die folgen-
den Merkmale ein: Beschaftigtengrofle (in Vollzeitaquivalen-
ten), Unternehmensalter, Beschaftigung von Akademikern,
Durchfiihrung von Forschung und Entwicklung, Innovations-
tatigkeit, Region des Absatzmarktes, aggregierte Wirt-
schaftszweigzugehorigkeit, Art des Vorhabens, Héhe der Di-
gitalisierungsausgaben, Anzahl der unterschiedlichen Pro-
jektarten, Rechtsform, Forderstatus, Zugehdrigkeit zu einem
Konzern und Region des Unternehmenssitzes. In die
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