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Die konjunkturelle Schwéachephase
geht nicht spurlos am Mittelstand vor-
bei. Noch sind die Unternehmen wi-
derstandsfahig. Uber dem Erfolg lie-
gen aber erste Schatten. Dies zeigt
das KfW-Mittelstandspanel 2013.

Performance: Die kleinen und mittle-
ren Unternehmen (KMU) haben Be-
schaftigung und Umsatz erhoht. Das
Umsatzwachstum geht jedoch zurtick.
Dies hat Folgen fiur die Profitabilitat.
Umsatzrendite und Eigenkapitalquote
zeigen sich insgesamt stabil, sinken
bei kleinen KMU aber deutlich, das
erhéht die Krisenanfalligkeit.

Finanzierung: Der Zugang zu Krediten
ist historisch gut, die Kreditangebots-
licke niedrig. Die Unternehmen
scheuen jedoch die Kreditaufnahme.
Bankkredite verlieren leicht an Bedeu-
tung, speziell durch die Zurlickhaltung
der grof’en Mittelstandler. Noch im-
mer ist die Eigenfinanzierungskraft
ausnehmend gut.

Investitionen: Die Investitionen profi-
tieren (noch) nicht vom offenen und
glinstigen Kreditzugang: das Volumen
und die Bereitschaft zu investieren
sinken, vor allem bei den Kleinen.
Starke Unsicherheit bremst Neuinves-
titionen. Das geht langfristig auf die
Unternehmenssubstanz.

Ausblick 2014: Die KMU erwarten
keine Verbesserung ihrer Lage. Der
Zugang zu Krediten bleibt offen. Die
Zuruckhaltung bei Investitionen wird
aber, wenn Uberhaupt, nur schrittwei-
se aufgegeben. Eine anziehende Kon-
junktur und der Abbau von Unsicher-
heiten, vor allem im Euroraum, ist Be-
dingung.

Umsatze spiegeln die Krise wider:
70 Prozent weniger Wachstum

Die Wachstumsrate der Umséatze betragt
2012 ,nur® noch 2,4% - dies sind,
wenngleich positiv, rund 70 % weniger

Grafik 1: Jahrliche Wachstumsraten der Beschéftigung und des Umsatzes
10% 100% 949
8,1 %
7.6 % 6,7%
6 %
2,6 % 2,4 %
2% \0:%‘ 2,5% 21%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
-2%
6% 62 %
10 % === Beschaftigungswachstum Umsatzwachstum

Anmerkungen: Mit Anzahl der Beschéftigten hochgerechnete Werte. Hochrechnungen inklusive der sonsti-
gen Branchen. Fehlende Beschéftigtenangaben wurden imputiert.

als noch im letzten Jahr (Grafik 1). Be-
reits im Vorjahr wurde auf eine mittelfris-
tig eher gedampfte Unternehmensent-
wicklung hingewiesen. Dies scheint ein-
getroffen zu sein. Eine Ursache findet
sich vermutlich in dem stark zugenom-
menen Preisdruck infolge gestiegener
Wettbewerbsintensitdt — neun von zehn
Mittelstdndlern sehen sich einem schar-
feren Wettbewerb ausgesetzt.1

Sinkende Umsatzwachstumsraten zei-
gen sich in (nahezu) samtlichen Grofen-
klassen und Branchen (siehe die aus-
fihrliche Dokumentation im Tabellen-
band zum KfW-Mittelstandspanel 2013).2
Stark betroffen sind vor allem gréfiere
und &ltere Unternehmen. Sie sind auf-
grund ihrer hdheren Exportorientierung
der Rezession in vielen Absatzmarkten
Europas, vor allem Siideuropas, starker
ausgesetzt.

Als besorgniserregend muss die Ent-
wicklung im FuE-intensiven Verarbeiten-
den Gewerbe® (Umsatzwachstum sinkt

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2013.

von 12,3 auf 3,2 %) und im Sonstigen
Verarbeitenden Gewerbe (von 12,6 auf
1,7 %) bezeichnet werden. Speziell die-
se Unternehmen sind fur die Wettbe-
werbsfahigkeit Deutschland von heraus-
ragender Bedeutung.4 Letztere sind zu-
dem einem hohen — in jlingster Vergan-
genheit noch stark zunehmenden
— Wettbewerbsdruck durch auslandische
Konkurrenz ausgesetzt.

~Jobmotor Mittelstand“ lauft noch,
stottert aber leicht

Die Wachstumsrate der Vollzeitaquiva-
Ient-Beschéﬂigten5 im Jahr 2012 betragt
2,1 % (Vorjahr: 2,6 %) (Grafik 1). Dabei
haben alle Segmente zum Wachstum
beigetragen. Gemessen am vergleichs-
weise starken Einbruch der Umsatze ist
dies ein beachtliches Wachstum.

Allerdings: Erstmals seit sechs Jahren
nimmt die Zahl der erwerbstatigen Per-
sonen im Mittelstand geringfligig ab. Im
Jahr 2012 waren insgesamt 28,1 Mio.
Personen in mittelstdndischen Unter-



nehmen beschaftigt (-87.000 oder -0,3 %
ggii. 2011°%). Der gesamtwirtschaftliche
Zuwachs an Erwerbstatigen von rund
500.000 Personen entfallt damit voll-
standig auf Groflunternehmen und den
offentlichen Sektor. Trotz leichter Rick-
gange beschéaftigen mittelstandische Un-
ternehmen noch immer 67 % aller Er-
werbstatigen in Deutschland.”

Ein turbulentes Jahr 2012 geht demnach
auch am Mittelstand nicht ganzlich spur-
los voriiber. Aufgefangen wurde dies im
Jahr 2012 in erster Linie durch einen
Abbau von Teilzeitbeschaftigten (-15 %).
Da parallel ein Zuwachs an Vollzeitbe-
schaftigten (+2 %) sowie an Auszubil-
denden (+6 %) zu beobachten ist, nimmt
allerdings in der Gesamtsicht die Zahl an
Vollzeitdquivalenten weiter zu; auf nun-
mehr 23,9 Mio. Der Beschaftigungsauf-
bau im Mittelstand geht folglich nicht zu
Lasten vollzeitbeschaftigter Arbeitskrafte.
Im Gegenteil: Flexible Arbeitsverhaltnis-
se sind ricklaufig — dies zeigen auch
ahnliche Studien.® Zudem bilden die
KMU - aufgrund steigender Zuriickhal-
tung der GroRunternehmen — mittlerweile
86 % aller Auszubildenden aus. Dieser
Einsatz von KMU in der beruflichen Aus-
bildung ist der Garant fir das Duale Aus-
bildungssystem — ein weltweites Vorzei-
gemodell.

Trotz Sand im Getriebe: Der Mittelstand
hat es — verglichen mit anderen grof3en
Staaten Europas — bislang vergleichs-
weise unbeschadet durch die Krise ge-
schafft. GroRRenvielfalt, eine ausgewoge-
ne Branchenstruktur, eine starke indus-
trielle Basis in Verbindung mit hoher
Serviceorientierung und vergleichsweise
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Grafik 2: Anteil auslandsaktiver Unternehmen
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.

groRer Innovationsfreude sind die Ursa-
chen dieser Widerstandsfahigkeit; diese
gilt es zu erhalten.®

Internationalisierungsgrad nimmt zu:
Talsohle scheint durchschritten

2012 waren rund 743.000 Mittelstandler
auf auslandischen Markten aktiv (22,8 %
ggi. 21,3 % im Jahr 2011 — Grafik 2).
Der Anteil der KMU, die im Ausland Um-
satze erzielen, steigt damit im zweiten
Jahr in Folge. Starker internationalisiert
sind — wie gehabt — groRere Mittelstand-
ler (ab 50 Beschaftigte): Rund 58 % die-
ser Unternehmen erzielen Auslandsum-
satze.

Bemerkenswert sind die Zuwéchse bei
kleineren KMU mit weniger als fiinf Be-
schaftigten: Sowohl der Anteil auslands-
aktiver Unternehmen (+1,4 Prozentpunk-
te) als auch der Anteil der Auslandsum-

Grafik 3: Umsatz- und Ertragsentwicklung bis 2015
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satze am Gesamtumsatz (+7,2 Prozent-
punkte) steigen.

Die auslandsaktiven Mittelstéandler erzie-
len, vergleichbar zum Vorjahr, durch-
schnittlich etwa 29 % ihrer Gesamtum-
satze im Ausland. Insgesamt sinken die
Auslandsumsatze im Mittelstand nach
dem Rekordjahr 2011 im Jahr 2012 etwa
um 2% und liegen aktuell bei
584 Mrd. EUR (2010: 537 Mrd. EUR). In
Anbetracht der konjunkturellen Schwa-
che im Euroraum — Westeuropa ist und
bleibt die mit Abstand wichtigste Zielre-
gion mittelstdndischer Exporte und Di-
rektinvestitionen — ware ein erheblich
starkerer Rickgang zu erwarten gewe-
sen.

Im Segmentvergleich zeigen sich deutli-
che Unterschiede: Das leichte Gesamt-
minus geht von den stérker internationa-
lisierten und daher stérker von der Krise
betroffenen gréReren KMU aus (ab
50 Beschéftigte: -12 % Volumen), wo-
hingegen kleinere KMU deutlich zulegen
(unter funf Beschéftigte: +63 % Volu-
men).

Die gegenwartige Entwicklung kann ein
Indiz fiir das Schlieen der erkennbaren
Licke in der Auslandsaktivitat zwischen
groBen und kleinen KMU sein. Dies ist
zu begriiRen, da Internationalisierung ein
entscheidender Faktor der Wettbewerbs-
fahigkeit ist, der Mittelstand im internati-
onalen Vergleich hier aber noch zuriick-
bleibt. Nimmt die Konjunktur in der Euro-
zone Fahrt auf, ist eine weitere Zunahme
der Auslandsaktivitat zu erwarten.



Geschaftserwartungen bis 2015 auf
niedrigem Niveau stabil

Die mittelstdndischen Unternehmen er-
warten auch in den kommenden drei
Jahren kaum eine Verbesserung ihrer
derzeitigen Umsatz- und Ertragssituati-
on. Im Vergleich zu den Vorjahresein-
schatzungen liegen die Erwartungen der
KMU fiir die Jahre 2013-2015 auf einem
ahnlichen, recht niedrigen Niveau (Gra-
fik 3). Fir beide Indikatoren Ubersteigt
der Anteil positiver Erwartungen den An-
teil negativer Erwartungen, um 16 Pro-
zentpunkte bei den Umsatzen (+1 ggu.
Vorjahr) bzw. um 9 Prozentpunkte bei
Ertragen (+3 ggl. Vorjahr).

Die ,Geschéaftserwartungen® als zusam-
mengefasster Indikator aus Umsatz- und
Er‘[ragserwar‘[ungen10 zeigen sich eben-
falls nahezu unverandert: Der Saldo aus
optimistischen und pessimistischen Er-
wartungen lag im Jahr 2012 bei +14 Pro-
zentpunkten, nach +12 Prozentpunkten
im Jahr 2011.

Im Segmentvergleich sind — beinahe tra-
ditionsgemall — etablierte Mittelstandler
mit einem Unternehmensalter von Uber
20 Jahren (-4 Prozentpunkte im Saldo)
und Unternehmen des Baugewerbes
(-12) vergleichsweise pessimistisch. Eine
ausgesprochen optimistische  Erwar-
tungshaltung signalisieren Jungunter-
nehmen mit weniger als funf Jahren
(+49), gréRere Mittelstdndler mit 50 und
mehr Beschéftigten (+33) sowie KMU
des FuE-intensiven Verarbeitenden Ge-
werbes (+39). Vor dem Hintergrund der
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Grafik 4: Umsatzrenditen im Mittelstand
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Umsatzeinbriiche insbesondere dieses
Segments — und bei dessen Relevanz
fir den gesamten Mittelstand — sind die
Aussichten auflerst positiv zu bewerten.
Zudem zeigt sich das strukturelle Muster
einer positiveren Zukunftshaltung bei
wirtschaftlich starker aktiven Unterneh-
men (Innovatoren, Exporteure, Investo-
ren).

Unternehmen aller Branchen aufern zu-
dem ein (zum Teil) deutlich positiveres
Werturteil bezuglich ihrer eigenen Ent-
wicklung im Vergleich zur Einschatzung
ihrer jeweiligen Gesamtbranche: 25 %
aller KMU sind optimistischer im Hinblick
auf ihre eigene Entwicklung — insbeson-
dere KMU beider Segmente des Verar-
beitenden Gewerbes. Hingegen haben
12 % der Mittelstandler fur ihr eigenes
Unternehmen negativere Geschaftser-
wartungen im Vergleich zur Gesamt-

Grafik 5: Eigenkapitalquoten im Mittelstand
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branche.

Umsatzrenditen: Starker
Gesamteindruck — Flaute im Detail

Wiederholt zeigen sich die Umsatzrendi-
ten"" im Mittelstand vergleichsweise sta-
bil (Grafik 4). Die durchschnittiche Um-
satzrendite mittelstdndischer Unterneh-
men legt gegenuber 2011 um 0,3 Pro-
zentpunkte auf 6 % zu. In der Gesamtbe-
trachtung ist dies der hdochste Wert seit
Erhebung des KfW-Mittelstandspanels.
Als Indikator der Kreditwlrdigkeit der
KMU nimmt die Umsatzrendite eine be-
deutende Rolle beim Zugang zu Investi-
tionskrediten ein.

Der positive Gesamteindruck wird be-
starkt durch zwei weitere Entwicklungen:
Zum einen durch den weiter zurtickge-
henden Anteil von KMU mit Verlusten
—von 12 % im Jahr 2011 auf 11 % im
Jahr 2012. Im Jahr 2009 lag der ent-
sprechende Wert noch bei 16 %. Zum
anderen ist ebenso der Anteil der Unter-
nehmen mit hohen Renditen von Uber
zehn Prozent auf 56 % gestiegen (2011:
54 %, 2010: 53 %). Bei beiden Indikato-
ren ist demnach ein klarer Trend Uber
die letzten Jahre sichtbar — ein gréRerer
Teil der KMU agiert profitabel.

Dagegen kénnen kleine KMU (mit weni-
ger als 10 Beschaftigten) nicht profitieren
— die konjunkturelle Flaute findet ihren
Niederschlag in einem Renditeriickgang
von 1,1 Prozentpunkten auf 10,3 %
(2011: 11,4 %). Kleine Unternehmen
sind oft mit wenigen Produkten / Dienst-
leistungen auf engen Markten aktiv — die
Ausgleichsméglichkeiten bei Nachfrage-
rickgangen in ihren Markten sind be-



grenzt. KMU der anderen GroRenklas-
sen konnen indessen Zuwachse der
Umsatzrenditen verbuchen.

Die relativ starken Einbriche im Um-
satzwachstum des Verarbeitenden Ge-
werbes haben gleichfalls Folgen fiir die
Profitabilitat. Unternehmen des Sonsti-
gen Verarbeitenden Gewerbes verlieren
0,1 Prozentpunkte (Umsatzrendite 4,5 %
ggu. 4,6 % im Jahr 2011). Mittelstandler
des FuE-intensiven Verarbeitenden Ge-
werbes gaben 2012 sogar 0,7 Prozent-
punkte ab (5,0 % ggi, 5,7 % im Jahr
2011).

Eigenkapitalquoten der kleinen KMU
schmelzen ab ...

Sinkende Umsatzrenditen fihren erst-
mals seit funf Jahren zu einem Ruck-
gang der Eigenkapitalquoten der kleinen
Mittelstandler (Grafik 5): Die Eigenkapi-
talquote12 der Unternehmen mit weniger
als 10 Beschaftigten hat im Jahr 2012
um 5 Prozentpunkte von vormals 23,5 %
auf 18,5% abgenommen. Dies ist
gleichbedeutend mit einem Abschmelzen
der Eigenkapitaldecke in H&éhe von
21 %.

So greifen die kleinen KMU bei Umsatz-
einbuflen beispielsweise auch auf Eigen-
mittel bzw. Reserven zur Finanzierung
des laufenden Geschéftsbetriebs zurtick.
Mit anderen Worten: Sie leben von der
vormals aufgebauten Substanz.

Hiervon abweichend legt die durch-
schnittliche Eigenkapitalquote im gesam-
ten Mittelstand gegenuber 2011 (26,9 %)
um 0,5 Prozentpunkte auf aktuell 27,4 %
zu. Im Gegensatz zu kleinen KMU konn-
ten mittelgroBe Unternehmen ihre Ei-
genkapitalquote erheblich steigern (+1,3
Prozentpunkte auf 27,9 %). Auch groRe
Mittelstandler haben ihre Eigenkapital-
ausstattung im Jahr 2012 massiv erhdht
— erstmals seit 2008 und auf den héchs-
ten jemals ermittelten Stand (+2,3 Pro-
zentpunkte auf 30,4 %).

... woran es noch liegt und was es
(schlimmstenfalls) bedeuten kann

Sinkende Renditen — und der dadurch
ausgeldste schrittweise Zugriff auf die
vormals aufgebaute Eigenkapitaldecke —
sind nur ein Teil der Erklarung. Ein wei-
terer kommt hinzu: die historisch guten
Bedingungen im Kreditzugang.
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Die kleinen Unternehmen spiren insge-
samt weniger Druck auf die Eigenkapi-
talausstattung bzw. damit eine gute Bo-
nitdt zu signalisieren. Die Anreize, die
Fremdfinanzierungskosten durch das
Vorhalten von Eigenkapital zu reduzie-
ren, sinken angesichts des offenen Kre-
ditzugangs. Das zeigt auch der Anteil der
Bankkredite am Investitionsvolumen
(Grafik 7).

Die aktuell geringeren Anreize zum Ei-
genkapitalaufbau werden auch anhand
des Anteils der KMU mit negativer Ei-
genkapitalquote deutlich. Fur den ge-
samten Mittelstand zeigt sich: Nach einer
Seitwartsbewegung in den Vorjahren
(mit Werten zwischen 6-9 %) kann im
Jahr 2012 eine Verdopplung auf 12 %
gemessen werden. Zudem steigt der An-
teil der KMU mit relativ geringer Eigen-
kapitalquote von unter zehn Prozent (von
30 % im Jahr 2011 auf 36 % 2012). Die-
se Entwicklung fiir den gesamten Mit-
telstand wird dabei einzig und allein von
den kleinen Mittelstandlern getragen:
Hier macht der Anteil einen Sprung von
26,5 % im Jahr 2011 auf aktuell 39,1 %.

So verstandlich der aktuell geringere
Druck zum Eigenkapitalaufbau aus Sicht
der kleinen KMU ist — diese Sichtweise
birgt Gefahren. Kinftig wieder anziehen-
de Restriktionen bei der Vergabe von In-
vestitionskrediten kdnnen dann weniger
leicht durch einen hoheren Eigenmit-
teleinsatz kompensiert werden.

Bleibt die Konjunktur schwach, drickt
dies zusatzlich auf die Profitabilitat. Dann
ergeben sich Probleme: Der Kreditzu-
gang wird schwieriger, die Fremdkapital-
aufnahme wird leiden, und Investitionen

2008

7%

7‘%\-6-%//—"_-\-/

2009 2010 2011 2012

—m-—Umsatzrendite seit 3 Jahren fallend

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2013.

werden verhindert. Inwiefern der deut-
sche Mittelstand auch dann noch ,unbe-
eindruckt von der Krise“ agiert, muss
sich zeigen. Dies gilt es im Blick zu be-
halten.

Wie gefahrdet ist der deutsche
Mittelstand tatséachlich?

Sinkende Eigenkapitalausstattung und
nachlassende Umsatzrenditen konnen
— sofern dies Uber einen langeren Zeit-
raum zu beobachten ist — Krisenindikato-
ren sein.” Erfolgt mittel- oder gar lang-
fristig keine Besserung, sind Folgen fir
die Wettbewerbsfahigkeit, und letztlich
fur die Bestandsfestigkeit eines Unter-
nehmens, nahezu zwangslaufig.

Mit dem KfW-Mittelstandspanel steht ein
Instrument zur generellen Analyse des
Gefahrdungspotenzials zur Verﬁjgung.14
Die Auswertung demonstriert: Das Ge-
fahrdungspotenzial im Mittelstand nimmt
2012 leicht zu (Grafik 6).

Circa jedes flinfte mittelstandische Un-
ternehmen hat zwischen 2010 und 2012
zweimal in Folge sinkende Umsatzrendi-
ten (20 %) bzw. zweimal in Folge sin-
kende Eigenkapitalquoten (19 %) aufzu-
weisen. Regressionsanalysen legen na-
he, dass es sich insbesondere um gré-
Rere KMU (ab zehn Beschaftigte) aus
dem Dienstleistungsbereich handelt.

Damit liegt das ,Geféahrdungspotenzial
zwar noch unter den bislang ermittelten
Maximalwerten in den Krisenjahren
2008/2009: Hier lag der Eigenkapitalindi-
kator bei 20 % (2008), der Umsatzrendi-
tenindikator bei 23 % (2009). Eine leicht
ansteigende Tendenz ist am aktuellen
Rand allerdings zu erkennen und — bei
einer anhaltenden konjunkturellen



Schwachephase -
wahrscheinlich.

auch mittelfristig

In einer langerfristigen Perspektive (Er-
weiterung des Analysezeitraums auf drei
Jahre) ist ein erhdhtes Gefahrdungspo-
tenzial nicht zu erkennen: Der Anteil
KMU, deren Umsatzrendite im Jahr 2012
bereits zum dritten Mal in Folge gefallen
ist, liegt momentan bei 8 % (langjahriges
Mittel der Dreijahreszeitrdume zwischen
2004-2012: 7 %). In jedem Fall ist ein
kontinuierliches Monitoring erforderlich,
um Alarmsignale rechtzeitig zu erkennen
und gegenzusteuern, um so Krisen még-
lichst vorzubeugen.15

Kreditnachfrage stabil — Eigenfinan-
zierungskraft noch immer hoch

Die Nachfrage mittelstédndischer Unter-
nehmen nach Krediten hat sich im Jahr
2012 — entgegen dem gesamtwirtschaft-
lichen Trend — stabilisiert (Grafik 8). Der
Markt fur Investitionskredite im Mit-
telstand schrumpft nicht weiter. Der ur-
springliche Bedarf an Krediten zur In-
vestitionsfinanzierung belduft sich 2012
auf 102 Mrd. EUR (nach 100 Mrd. EUR
2011). Fur das laufende Jahr 2013
zeichnet sich allerdings (noch) kein zu-
nehmender Schwung bei der Kreditauf-
nahme der Unternehmen ab.'®

Eigenmittel sind nach wie vor die wich-
tigste Quelle der Investitionsfinanzierung
(Grafik 7). 53 % des mittelstandischen
Investitionsvolumens bzw. 100 Mrd. EUR
wurden 2012 Uber Eigenmittel realisiert
(2011: 54 % bzw. 104 Mrd. EUR). Die

Grafik 7:
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschaftigten auf das Investitionsvolumen im Mittelstand hochgerechnet.
Sonstiges umfasst u. a. Beteiligungskapital und Mezzanine-Kapital.

Eigenfinanzierungskraft der KMU bleibt
damit ungebrochen hoch. Mittels For-
dermitteln wurden 14 % der Investitions-
summe finanziert. Auf sonstige Quellen
(beispielsweise Mezzanine-Kapital oder
Wagniskapital) entfallen 5 %.

Der Anteil der Bankkredite am Investiti-
onsvolumen nimmt im Jahresvergleich
erneut geringfligig ab — auf aktuell 28 %
bzw. 54 Mrd. EUR (Grafik 7). Die groRe-
ren Mittelstdndler reduzieren 2012 ihren
Anteil an Bankkrediten — seit dem Jahr
2007 um insgesamt knapp 10 Prozent-
punkte — und erhéhen ihren Eigenmittel-
anteil. Kleine KMU erhéhen dagegen ih-
ren Anteil der Bankkredite leicht und re-
duzieren ihre Eigenmittel. Dies stitzt die
oben genannte Argumentation sehr guter
Finanzierungskonditionen in Verbindung
mit sinkendem Druck auf die Eigenkapi-

Grafik 8: Realisiertes Finanzierungsvolumen und urspringlich geplanter

Kreditbedarf in Mrd. EUR
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Anmerkung: Volumina uber die Anzahl der Beschaftigten hochgerechnet. Hochrechnungen inklusive

sonstiger Branchen.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2013.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2008-2013.

talquoten bei den kleinen Mittelstandlern.

Dies darf nicht iber die Bedeutung des
klassischen Bankkredits, als mit Abstand
wichtigste externe Quelle in der Investiti-
onsfinanzierung, hinwegtéuschen. Zwar
wird oft die steigende Relevanz der kapi-
talmarktnahen Finanzierung fir mittel-
standische Unternehmen angefiihrt (bei-
spielsweise Mittelstandsanleihen,
Schuldscheindarlehen).  Umfangreiche
Berichtspflichten und hohe Transakti-
onskosten (Anlegerschutz) machen den
direkten Kapitalmarktzugang allerdings
nur fir grofRere Mittelstandler wirtschaft-
lich sinnvoll.

Insgesamt 19 Mrd. EUR urspriinglich zur
Investitionsfinanzierung  vorgesehener
Bankkredite wurden 2012 nicht mehr be-
nétigt. Die Auswirkungen veranderter Fi-
nanzierungsabsichten und Investitions-
planungen auf die Planrevision erreichen
damit den niedrigsten Stand seit 2006.
Damals lag die Planrevisionsquote bei
18 % — im Jahr 2012 liegt sie bei 20 %
(2011: 28 %). Hier spiegeln sich die ex-
zellenten Bedingungen beim Kreditzu-
gang wider.

Zugang zu Investitionskrediten ist
(weit gehend) offen

Noch nie verliefen so viele Kreditver-
handlungen erfolgreich — und scheiterten
zeitgleich so wenige Kreditverhandlun-
gen im Mittelstand (Grafik 9). Der Anteil
an Mittelstéandlern, bei denen samtliche
Verhandlungen fiir einen Investitionskre-
dit aufgrund eines fehlenden Kreditan-
gebots der Bank scheitern sinkt aber-
mals, auf den historischen Tiefstand von
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14 % im Jahr 2012. Zwei Drittel aller Grafik 9: Ausgang von Kreditverhandlungen
Kreditverhandlungen verlaufen erfolg-

9
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ggii. 2011). 60%

50 %
Speziell fir kleine KMU (weniger als flnf
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zugang merklich, mit einer von 21 auf 30 %
17 % sinkenden Kreditablehnungsquote 20 %
(siehe Grafik 10). Dies kann das Ergeb- 17 %
nis eines steigenden Anteils der Bank- 10 % 129% 14% 7% 4%
kredite am Investitionsvolumen erklaren 0%
(fur kleine KMU — siehe Grafik 7). 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
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dieser Unternehmen noch immer rund === Min. eine Verhandlung scheitert, Bank macht kein Kreditangebot

4-mal haufiger als bei den groReren Mit- === Alle Verhandlungen scheitern, Bank macht kein Kreditangebot

telstandlern (KMU mit 50 und mehr Be- Anmerkung: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.
schaftigten: 4 % im Jahr 2012). Quelle: KAW-Mittelstandspanel 2005-2013.

Fiir Kreditgeber lohnen sich speziell bei Grafik 10: Scheitern von Kreditverhandlungen nach Unternehmensgréfi3e

kleinen KMU vielfach der Aufwand bzw GroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten
die Kosten flir den Abbau von Informati-
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die Planrevision vermindert) konnte 2012
befriedigt werden (Grafik 11). Die tat-
sachliche Kreditangebotslicke sinkt im
vierten Jahr hintereinander und liegt ak- G afik 11: Geschatzter Anteil der aufgrund eines fehlenden Angebots der Bank

tuell bei 3% bzw. 2,3 Mrd. EUR. Ge- nicht realisierten Kreditnachfrage an der tatsachlichen Kreditnachfrage
messen an diesem Indikator ist die Kre-

ditverfiigbarkeit im Mittelstand so gut wie

Anmerkung: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2005-2013.

GréRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten

nie zuvor. Im Vorjahr betrug die Kredit- 30 %
angebotsliicke 6 % (4 Mrd. EUR), 2010 253 %
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Allerdings: Mittelstandler scheuen 15%
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Der Kreditzugang zur Investitionsfinan-

58 %

zierung ist offen und verbessert sich in 5% 5,4 % 5.8 % 2,9 % 1.4% 33%
. . . . ) 0 i o
jungster Vergangenheit kontinuierlich. Al- 0 2,7 %

. . . . o
lerdings beantragen nur circa ein Drittel 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
mittelsténdischer Investoren bzw. rund == Unter 10 Beschaftigte 10 und mehr Beschéftigte —#= Gesamter Mittelstand

13 % aller KMU Investitionskredite bei

Banken und Sparkassen — mit sinkender ) , o , o
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Tendenz (Grafik 12). Im Jahr 2012 ha-  Berechnung wird der urspriingliche Kreditbedarf um die Planrevision vermindert. Der hieraus resultierenden
ben knapp 450.000 Unternehmen Kre-  .atséchlichen Kreditnachfrage" wird das realisierte Fremdmittelvolumen entgegengesetzt. Die Differenz wird als
+Kreditangebotsliicke" verstanden. Fur Berechnungsdetails siehe Reize (2011).

ditverhandlungen gefihrt. !
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2013.



Grafik 12: Unternehmen mit
Kreditverhandlungen
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2007-2013.

Investitionsfahigkeit aul3erordentlich
gut — Kleine holen auf

Der Einfluss gescheiterter Kreditver-
handlungen auf die Investitionstatigkeit
ist gering. Die KMU konnten durch starke
Performance in der Vergangenheit ihre
Eigenkapitaldecke starken und somit ihre
Abhangigkeit reduzieren. Die Investiti-
onsfahigkeit ist hoch und 2012 weiter
gestiegen.

Scheitern Kreditverhandlungen bei aus-
bleibendem Angebot der Bank, investie-
ren die Unternehmen 45 % der urspriing-
lichen Investitionssumme (2011: 44 %).
Demnach wurden ,nur“ 55 % am geplan-
ten Investitionsvolumen aufgrund einer
Bankablehnung nicht investiert
(4,8 Mrd. EUR bzw. 2,5 % der gesamten
mittelstandischen Investitionen 2012).
Kleinen KMU fallt es noch immer schwe-
rer, nach einer gescheiterten Kreditver-
handlungen  Finanzierungsalternativen
zu finden: lhnen gelingt es in diesem Fall
40 % der geplanten Investitionssumme
zu realisieren (2011: 33 %). Bei groRen

Mittelstdndlern sind es 51 % (2011:
71 %).
Nahezu die vollstdndige Investitions-

summe wird bei erfolgreichen Kreditver-
handlungen investiert (93 %). Bemer-
kenswert ist der Zuwachs des Anteils re-
alisierter Investitionen um 30 Prozent-
punkte, falls Unternehmen das Angebot
der Bank ablehnen (von 50 % 2011 auf
80 % im Jahr 2012). Dies geht weit ge-
hend auf kleinere Unternehmen mit unter
10 Beschéftigten zuriick, die 2012 ihren

Anteil von 37 auf 71 % gesteigert haben.

Guter Kreditzugang begunstigt
Investitionstatigkeit kaum

Die Unsicherheit Uber den Fortgang der
Eurokrise, die Rezession in der Eurozo-
ne sowie das global gebremste Wachs-
tum schlagen sich nieder. Auch der weit
gehend problemlose Kreditzugang und
lockere Kreditrichtlinien entfalten kaum
Wirkung. Zurlckhaltung pragt das Inves-
titionsverhalten im Mittelstand 2012.

Der kurzfristigen Erholung der Investiti-
onstatigkeit aus dem Vorjahr folgt damit
wiederum ein leichter Rickgang. Die ge-
samten Investitionsausgaben gehen auf
191 Mrd. EUR zuriick. Dies entspricht
einem Minus von 4 Mrd. EUR bzw. 2,4 %
ggl. 2011.

Noch etwas starker haben die Investi-
tionsausgaben in neue Anlagen und
Bauten (Bruttoanlageinvestitionen) nach-
gegeben. Sie sinken um 11 Mrd. EUR
auf 145 Mrd. EUR (-7 %). Im Gegensatz
dazu konnten GroRunternehmen ihre In-
vestitionen um 5% steigern (auf
130 Mrd. EUR). Entsprechend dem KfW-
Investbarometer betragen die gesamten
Unternehmensinvestitionen 2012 275
Mrd. EUR - 53 % davon entfallen auf
KMU (-3 % Prozentpunkte gegeniber
2011). Der Beitrag mittelstandischer Un-
ternehmen zu den gesamtwirtschaftli-
chen Bruttoanlageinvestitionen liegt bei
31%."

KfW-Mittelstandspanel 2013

Erweiterungsinvestitionen gewinnen
an Schwung

Sinkende Investitionsvolumina in neue
Anlagen und Bauten zeugen grundsatz-
lich von Unsicherheit der KMU. Statt Ka-
pazitdten zu erweitern werden vermehrt
Ersatzinvestitionen getatigt. Dies flhrt
zwar zu kurzfristigen Einsparungen und
zur Pflege des bestehenden Kapital-
stocks (beispielsweise technologische
Anpassungen). Es kann aber langfristig
die Wettbewerbsfahigkeit gefahrden. Ri-
sikoreiche Vorhaben (beispielsweise In-
vestitionen zur MarkterschlieRung im
Ausland) werden eher zuriickgehalten.
Der Finfjahrestrend deutet in diese
Richtung (Grafik 14).

Allerdings gibt es am aktuellen Rand An-
zeichen daflir, dass der Mittelstand wie-
der aktiver in Kapazitdtserweiterungen
investiert: 2012 wurden 56 % des Inves-
titionsvolumens  dafir  aufgewendet
— deutlich mehr als in den Jahren zuvor.
Es bleibt abzuwarten, ob sich die jungste
Entwicklung verstetigt.

Investitionsneigung: Trend geht
weiter nach unten

Im Jahr 2012 haben 1,5 Mio. Mittelstand-
ler Investitionsprojekte  durchgefihrt.
Wiederum ist eine Abnahme der Investo-
ren zu konstatieren (Grafik 13). Im Jah-
resvergleich geht der Investorenanteil im
Mittelstand von 43 auf 41 % zurlck
(2010: 47 %). Seit 2008 hat die Investiti-
onsneigung damit um 11 Prozentpunkte

Grafik 13: Anteil Mittelstandler mit Investitionen

GroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2005-2013.



nachgegeben.

In der Segmentbetrachtung ergibt sich
ein gemischtes Bild. Die starksten Zu-
wachse investierender KMU finden sich
im FuE-intensiven Verarbeitenden Ge-
werbe (+3 Prozentpunkte auf 65 %) und
bei grofReren Mittelstandlern mit 50 und
mehr Beschaftigten (+2 Prozentpunkte
auf 85 %). Hingegen lassen vor allem
jingere (Unternehmensalter bis fiinf Jah-
re: -5 Prozentpunkte auf 46 %) sowie
kleine KMU (weniger als funf Beschaftig-
te: -3 Prozentpunkte auf 36 %) in ihrer
Investitionsneigung nach.

Die Investitionsbereitschaft nimmt struk-
turell bedingt mit der Unternehmensgré-
Re zu — eine gewisse Differenz in den
Investorenanteilen zwischen kleinen und
groflen Mittelstdndlern entspricht den
Erwartungen. Dennoch ist festzuhalten:
Die Investorenliicke erreicht mit ca. 49
Prozentpunkten einen  Hoéchststand
(36 vs. 85 %). Nur 2005 war der Abstand
groRer (52 Prozentpunkte; langjahriges
Mittel: 42 Prozentpunkte).

Grafik 14: Investitionsarten
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschaftigten auf
das Investitionsvolumen im Mittelstand hochge-
rechnet. Sonstiges umfasst u. a. Innovation, Ratio-
nalisierung, Renovierung, Sanierung und Repara-
turen.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2009-2013.

Die Investitionsbereitschaft ist im Mit-
telstand generell stark an die Person des
Unternehmensinhabers (bzw. der Ge-
schaftsfuhrung) gekoppelt (Grafik 15).
Dies gilt umso mehr bei kleineren Unter-
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Grafik 15: MalRgeblicher Einfluss auf die Investitionsentscheidung ...
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.

nehmen, von denen 57 % dies als mal3-
gebliche Quelle anfiihren, die zur Investi-
tionsentscheidung im Jahr 2012 gefiihrt
hat. Im groReren Mittelstand dominiert
die Einbindung der Investitionen in ein
strategisches Gesamtkonzept — 58 %
der KMU nutzen Investitionen zur aktiven
strategischen Positionierung am Markt.
Etwas Uberraschend sind konjunkturelle
Erwartungen nur fir etwa jedes vierte
KMU ein Investitionstreiber.'®

Im laufenden Jahr ist aufgrund des nach
wie vor schwachen wirtschaftlichen Um-
felds kaum mit einer Aufgabe der Investi-
tionszurlckhaltung im Mittelstand zu
rechnen. Gemal KfW-Investbarometer
ist fir 2013 eine Veranderung knapp un-
ter null realistisch.® Eine baldige Ruck-
kehr zum Vorkrisenniveau bei Investiti-
onsvolumen und Investoren ist unwahr-
scheinlich. Eine starker anziehende Kon-
junktur, vor allem im Euroraum, ist hier-
fur Bedingung. Die Energiewende schafft
dabei zuséatzliche Investitionsanreize.

Produktivitatslicke zwischen kleinen
und grofRen KMU

Die Produktivitat im Mittelstand® hat seit
2003 leicht abgenommen. Im Vergleich
zum Basisjahr (2003=100 Punkte) errei-
chen mittelstdndische Unternehmen im
Jahr 2012 noch 93 Indexpunkte. Dies
entspricht einem Umsatz von rund
121.000 EUR je Vollzeitdquivalent-

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2013.

Beschaftigten. Im Vergleich zum Vorjahr
steigern die mittelstandischen Unter-
nehmen ihre Produktivitat um 6,6 %.

Die — erstmalig vorgelegte — Analyse
spiegelt eine ausdrickliche GroRenab-
hangigkeit wider (Grafik 16). Wahrend
KMU mit 50 und mehr Beschaftigten im
Jahr 2012 einen Wert von 119 erzielen,
erreichen kleine KMU mit weniger als
funf Beschaftigten einen Wert von 91:
Der Produktivitdtsunterschied zwischen
kleinen und groRRen Mittelstandlern?’ liegt
2012 bei 37 %. Zum Vergleich: Im Jahr
2003, dem Beginn des Betrachtungszeit-
raums war diese Differenz mit 18 % nur
halb so groB3. In der Langfristperspektive
nimmt der Abstand demnach zu — den
Kleinen gelingt es nicht aufzuschlielen
oder Schritt zu halten.

Eine Strategie zum Schlielen der Pro-
duktivitatslicke liegt in der systemati-
schen Suche und Nutzung von Ideen
aus dem Ausland — wie eine von der
KfW gemeinsam mit dem Verband der
Vereine Creditreform durchgefihrte Stu-
die zeigt.?? Ubernehmen KMU eine Ildee
aus dem Ausland, so flhrt dies in 87 %
der Falle zu signifikanten Produktivitats-
gewinnen: Im Durchschnitt erhodht sich
die Produktivitdt bei diesen Unterneh-
men um 83 %. Besonders profitieren
kleine KMU mit vergleichsweise geringer
Ausgangsproduktivitat.



Die Steigerung der Produktivitat ist ein Grafik 16: Produktivitat im Mittelstand
zentraler Erfolgsfaktor flir die Wettbe- GroRenklassen nach Vollzeitaquivalent-Beschaftigten
werbsfahigkeit des Mittelstands. Hier gilt
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Anmerkung: Dargestellt sind indexierte Werte (2003=100) der Arbeitsproduktivitat (Umsatz je Vollzeit-
aquivalent-Beschaéftigten. Fehlende Umsatz- und Beschaftigtenangaben wurden imputiert. Mit der An-
zahl der Beschéftigten hochgerechnet

Quelle: KIW-Mittelstandspanel 2004—-2013.

Das KfW-Mittelstandspanel wird seit dem Jahr 2003 als schriftliche Wiederholungsbefragung der kleinen und mittleren Unter-
nehmen in Deutschland mit einem Umsatz von bis zu 500 Mio. EUR im Jahr durchgefiihrt.

Mit einer Datenbasis von bis zu 15.000 Unternehmen pro Jahr stellt das KfW-Mittelstandspanel die einzige reprasentative Er-
hebung im deutschen Mittelstand und damit die wichtigste Datenquelle fir mittelstandsrelevante Fragestellungen dar. Durch
die Reprasentativitat fur samtliche mittelstandische Unternehmen aller GréRenklassen und Branchen in Deutschland bietet das
KfW-Mittelstandspanel die Mdglichkeit, Hochrechnungen auch fur Kleinstunternehmen mit weniger als funf Beschéaftig-
ten durchzufiihren. In der aktuellen Welle haben sich 11.404 mittelsténdische Unternehmen beteiligt.

Auf Basis des KfW-Mittelstandspanels werden Analysen zur langfristigen strukturellen Entwicklung des Mittelstands durchge-
fuhrt. Das KfW-Mittelstandspanel liefert ein reprasentatives Abbild der gegenwartigen Situation, der Bedirfnisse und der Pla-
ne mittelstandischer Unternehmen in Deutschland. Den Schwerpunkt bilden jahrlich wiederkehrende Informationen zum Unter-
nehmenserfolg, zur Investitionstatigkeit und zur Finanzierungsstruktur. Dieses Instrument bietet die einzigartige Mdglichkeit,
quantitative Kennziffern mittelstandischer Unternehmen, wie Investitionsausgaben, Kreditnachfrage oder Eigenkapitalquoten zu
bestimmen.

Zur Grundgesamtheit des KfW-Mittelstandspanels gehéren alle mittelstandischen Unternehmen in Deutschland. Hierzu zahlen
private Unternehmen samtlicher Wirtschaftszweige, deren jahrlicher Umsatz die Grenze von 500 Mio. EUR nicht Ubersteigt.
Ausgeschlossen sind der 6ffentliche Sektor, Banken sowie Non-Profit Organisationen. Derzeit existiert keine amtliche Statistik,
die die Anzahl mittelstdndischer Unternehmen und die Zahl ihrer Beschaftigten adaquat abbildet. Zur Bestimmung der Grund-
gesamtheit mittelstandischer Unternehmen fir das Jahr 2012 wie auch fir die Grundgesamtheit der Beschaftigten in mittel-
stdndischen Unternehmen im Jahr 2012 wurde im Erhebungsjahr 2013 das Unternehmensregister sowie die Erwerbstatigen-
rechnung verwendet.

Die Stichprobe des KfW-Mittelstandspanels ist so konzipiert, dass reprasentative, verlassliche und moglichst genaue Aussagen
generiert werden. Die Stichprobe wird dazu in vier Schichtgruppen unterteilt: Fordertyp, Branchenzugehorigkeit, Beschaftigten-
groRenklasse, Region. Um von der Stichprobe auf die Grundgesamt schlieRen zu kénnen, werden die Befragungsergebnisse
gewichtet bzw. hochgerechnet. Fiir die Bestimmung der Hochrechnungsfaktoren werden die vier zentralen Schichtungsmerk-
male verwendet: Die Hochrechnungsfaktoren setzen dabei die Verteilung der Nettostichprobe (entsprechend den vier Schich-
tungsmerkmalen) ins Verhaltnis zur Verteilung in der Grundgesamtheit. Insgesamt werden zwei Hochrechungsfaktoren ermit-
telt: Ein ungebundener Faktor zur Hochrechnung qualitativer GréRen auf die Anzahl mittelstandischer Unternehmen in
Deutschland und ein gebundener Faktor zur Hochrechnung quantitativer GréRen auf die Anzahl der Beschaftigten in mittel-
standischen Unternehmen in Deutschland.

Durchgefiihrt wird die Befragung von der GfK SE, Division Marktforschung, im Auftrag der Kf\W Bankengruppe. Wissenschaft-
lich beraten wurde das Projekt vom Zentrum fiir Europaische Wirtschafsforschung (ZEW) in Mannheim. Der Befragungszeit-
raum der Hauptbefragung der 11. Welle des KfW-Mittelstandspanels lief vom 18.02.2013 bis 21.06.2013.
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Die Struktur des Mittelstands im Jahr
2012

Zum Mittelstand zahlen samtliche
Unternehmen in Deutschland, deren
Jahresumsatz 500 Mio. EUR nicht

Uberschreitet. Gemal dieser Definition
gibt es 2012 3,64 Mio. mittelstandische
Unternehmen in  Deutschland. Der
Mittelstand stellt damit 99,95 % aller
Unternehmen in Deutschland.

Der Mittelstand ist klein ...

Die Uberwiegende Zahl der Mittelstandler
in Deutschland ist klein (Grafik 17). 86 %
der Unternehmen (oder knapp 3,1 Mio.)
weisen einen Jahresumsatz von unter
1 Mio. EUR auf. Weniger als 0,5 % (oder
knapp 13.000) der Mittelstandler erzielen
Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz.

Die Kleinteiligkeit des Mittelstands
kommt auch in den Beschaftigtenzahlen
zum Ausdruck (Grafik 18). 83 % der
KMU haben weniger als finf Beschaftig-
te (3,01 Mio.). 1,8 % der Mittelstandler
haben 50 und mehr Beschaftige. In den
vergangenen Jahren hat sich dabei die
Kleinteiligkeit des Mittelstands verstarkt.
Griinde fur diese Entwicklung sind die
zunehmende Tertidrisierung und ein
Griindungstiberschuss.

... und dienstleistungsorientiert

Der Grof¥teil der mittelstandischen Un-
ternehmen sind Dienstleistungsunter-
nehmen (Grafik 19): 2,72 Mio. — oder
75 % aller Mittelstandler — sind in Dienst-
leistungsbranchen aktiv, davon 1,24 Mio.
als wissensintensive Dienstleister®®. Zum
FuE-intensiven Verarbeitenden Gewerbe
zahlen 1,4 % aller KMU etwa 51.000 Un-
ternehmen).

Rund 2,97 Mio. Mittelstandler haben ih-
ren Unternehmenssitz in den westdeut-
schen Bundeslandern (82 %). 18 %
(oder 669.000) haben ihren Sitz in den
ostdeutschen Bundeslandern.

Grafik 17: Mittelstand nach Jahresumsatz 2012
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2013.

Grafik 18: Mittelstand nach Beschéaftigten 2012
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2013.

Grafik 19: Branchenaufteilung im Mittelstand 2012
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2013.
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! Vgl. Schwartz, M. (2013), Mittelstand im rauen Wind: Wettbewerb wird intensiver, die drei ,I* versprechen Erfolg, Fokus Volkswirtschaft Nr. 27, KfW Economic Re-

search, Frankfurt am Main.
2 Der Tabellenband zum KfW-Mittelstandspanel ist abrufbar unter: https:/www.kfw.de/KfW-Konzern/KfW-Research/Economic-Research/Publikationen/KfW-
Mittelstandspanel/Aktueller-Ergebnisbericht/

5 Als Forschungs- und Entwicklungsintensives Verarbeitendes Gewerbe werden diejenigen Branchen der Verarbeitenden Gewerbes verstanden, deren durchschnitt-
liche Forschungs- und Entwicklungsintensitat (FUE-Intensitat: Quotient aus FUE-Aufwendungen und Umsatz) bei tber 3,5 % liegt.

* Siehe hierzu ausfiihrlich: Tchouvakhina, M. und M. Schwartz (2013), Auf die Vielfalt kommt es an: Deutscher Mittelstand im europaischen Vergleich, Fokus Volks-
wirtschaft Nr. 24, KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

° Die Wachstumsrate der Beschaftigten wird auf Grundlage der Vollzeitaquivalenten (Full-Time-Equivalent (FTE)) berechnet. Hierdurch wird — im Gegensatz zum
Erwerbstatigenkonzept — die tatsachliche Arbeitsnachfrage abgebildet. Die vollzeitdquivalent Beschaftigten errechnen sich aus der Zahl der Vollzeitbeschéftigten (in-
klusive Inhaber) zuziglich der Zahl der Teilzeitbeschaftigten multipliziert mit dem Faktor 0,5. Auszubildende werden nicht bertcksichtigt.

Die Gesamtzahl der Erwerbstéatigen fir das Jahr 2011 wurde aufgrund einer Revision der zur Berechnung der Grundgesamtheit der in mittelstandischen Unterneh-
men Beschaftigten nachtraglich auf rund 28,1 Mio. Personen korrigiert. In der Folge fallt der urspriinglich vom Jahr 2010 auf das Folgejahr 2011 ausgewiesene An-
stieg der Erwerbstatigen im Mittelstand geringer aus.

" Daten zur Erwerbstatigenzahl der Gesamtwirtschaft aus Erwerbstatigenrechnung des Statistischen Bundesamtes.
& So bestatigt eine Untersuchung von Creditreform, dass mittelstdndische Unternehmen einen steigenden Anteil von Vollzeitstellen am Aufkommen neuer Stellen

insgesamt aufweisen und zugleich die Teilzeitbeschaftigung an Gewicht verliert. Zudem zeigt die Studie — vergleichbar zum KfW-Mittelstandspanel 2013, eine starke-
re Zurlckhaltung des Mittelstands in der Schaffung neuer Stellen. Siehe Creditreform (2013), Wirtschaftslage und Finanzierung im Mittelstand, Friihjahr 2013, Neuss.

 Siehe: Tchouvakhina, M. und M. Schwartz (2013), Auf die Vielfalt kommt es an: Deutscher Mittelstand im europaischen Vergleich, Fokus Volkswirtschaft Nr. 24,
KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

"% vgl. ausfiihrlich hierzu Reize, F. (2011): KfW-Mittelstandspanel 2011. Mittelstand gut geriistet gegen zunehmende Finanzierungsrisiken und konjunkturelle Ab-
schwachung. KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

" Die Umsatzrendite ist definiert als Quotient aus Vorsteuerertrag und Umsatz. Ausgewiesen werden jeweils mit dem Umsatz gewichtete Mittelwerte der Umsatzren-
dite.

"2 Die Eigenkapitalquote ist definiert als Quotient aus Eigenkapital und Bilanzsumme. Ausgewiesen werden jeweils mit der Bilanzsumme gewichtete Mittelwerte der
Eigenkapitalquote. Zur Berechnungen werden nur bilanzierungspflichtige Unternehmen herangezogen.

® Zum Thema der Krisenerkennung, Krisenpravention und Uberwindung siehe Tchouvakhina, M. und P. Stéver (2013), Wie Unternehmer Krisen rechtzeitig erken-
nen, nutzen und Uberwinden, Fokus Volkswirtschaft Nr. 29, KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

' Die Datenbasis sind alle Unternehmen, zu denen in jedem Jahr des Analysezeitraums die entsprechenden Daten vorliegen. Eine Ausreifterbereinigung wurde fiir
jede Welle separat durchgefiihrt. Aufgrund der langerfristigen Analysezeitraume bei der Ermittlung der Krisenindikatoren, d. h. Einbeziehung mehrerer Wellen des
KfW-Mittelstandspanels, sind die Ergebnisse nicht reprasentativ. Hierzu waren Langsschnitthochrechnungsfaktoren nétig, die nicht vorliegen.

'8 vgl. Tchouvakhina, M. und P. Stéver (2013), Wie Unternehmer Krisen rechtzeitig erkennen, nutzen und tiberwinden, Fokus Volkswirtschaft Nr. 29, KfW Economic
Research, Frankfurt am Main.

1 Vgl. Hornberg, C. (2013), KfW-Kreditmarktausblick Juni 2013. Kreditneugeschaft: Neukreditvergabe schrumpft weiter, KFW Economic Research, Frankfurt am Main.
” Bruttoanlageinvestitionen des Unternehmenssektors umfassen Ausristungsinvestitionen zuzuglich der Bauinvestitionen (ohne Wohnungsbau) des privaten Sek-

tors. Die Unternehmensinvestitionen werden im Rahmen des KfW-Investbarometers ermittelt. Vgl. hierzu Hornberg, C. (2013), KfW-Investbarometer Deutschland,
Februar 2013. Unternehmensinvestitionen: Allmahliche Erholung. KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

"® Es kann angenommen werden, dass sich Unternehmen in ihrem Finanzierungsverhalten sowie ihrer Interaktion mit Kreditinstituten unterscheiden, je nachdem wel-
cher Investitionstreiber Gberwiegt. Dies ist Gegenstand einer laufenden Detailanalyse der KfW Bankengruppe. Ergebnisse liegen im Friihjahr 2014 vor.

' vgl. Hornberg, C. (2013), KfW-Investbarometer Deutschland, Februar 2013. Unternehmensinvestitionen: Allmahliche Erholung. KW Economic Research, Frankfurt
am Main.

2 Gemessen als indexierte Werte (2003=100) der Arbeitsproduktivitdt (Umsatz je Vollzeitdquivalent-Beschaftigten). Fehlende Umsatz- und Beschaftigtenangaben
wurden imputiert. Bereinigte und hochgerechnete Werte.

2! Gemessen als Differenz im Verhaltnis zum Wert der groeren KMU.

22 vqgl. Brutscher, P. und M. Schwartz (2013), Learn To Suceed: Wie der Mittelstand vom internationalen Ideenaustausch profitiert, Fokus Volkswirtschaft Nr. 20, KfW
Economic Research, Frankfurt am Main.

% Wissensintensive Dienstleistungen umfassen Dienstleistungsbranchen mit einem Uberdurchschnittlich hohen Akademikeranteil oder Dienstleistungen mit einer
starken Technologieorientierung. Hierzu zahlen bspw. Architektur- und Ingenieurbiros, Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatungen oder das Grundstticks- und
Wohnungswesen.
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Tabelle: Der Mittelstand auf einen Blick —wichtige Kennziffern

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Investitionen

Investorenanteil Gesamt 52 53 52 44 47 43 41

Investorenanteil < fiinf FTE-Beschéftigte 47 48 49 40 43 39 36

Investorenanteil = 50 FTE-Beschéaftigte 85 91 86 82 85 83 85

Investitionsvolumen Gesamt (Mrd. EUR) 193 204 210 176 177 195 191

Investitionsvolumen < finf FTE-Beschaftigte (Mrd. EUR) 63 59 57 43 55 48 50

Investitionsvolumen = 50 FTE-Beschaftigte (Mrd. EUR) 65 75 78 72 67 80 75

Investitionsvolumen in neue Anlagen und Bauten (Mrd. EUR) 134 147 165 139 143 156 145
Investitionsfinanzierung

Urspriinglich geplanter Kreditfinanzierungsbedarf (Mrd. EUR) 120 128 151 118 106 100 102

Realisiertes Fremdkapitalvolumen Gesamt (Mrd. EUR) 88 98 92 77 78 81 80

Kreditangebotsliicke (Mrd. EUR) 15 5 13 8 7 4 2
Umsatzrentabilitat

Durchschnittliche Umsatzrendite 4.4 5,6 5,6 51 5,6 57 6,0

Durchschnittliche Umsatzrendite < 10 FTE-Beschéftigte 6,8 9,7 9,4 9,8 106 11,4 10,3

Durchschnittliche Umsatzrendite = 50 FTE-Beschaftigte 3,6 3,9 41 3.1 4,0 3,7 4.4

Anteil KMU mit Verlusten 22 18 15 16 13 12 11
Eigenkapitalausstattung

Durchschnittliche Eigenkapitalquote 23,9 24,6 25,4 26,3 26,6 26,9 27,4

Durchschnittliche Eigenkapitalquote < 10 FTE-Beschaftigte 18,2 17,9 19,8 20,6 21,6 23,5 18,5

Durchschnittliche Eigenkapitalquote = 50 FTE-Beschaftigte 27,5 28,1 29,0 29,4 286 28,1 30,4

Anteil KMU mit negativer Eigenkapitalquote 10 10 10 9 6 6 12
Beschaftigungsentwicklung

Beschaftigungswachstumsrate Gesamt -0,9 1,7 2,1 1,5 2,5 2,6 2,1

FTE-Wachstumsrate < fiinf FTE-Beschéftigte 4.4 5,0 3.1 2,5 2,5 3,2 1,2
Umsatzentwicklung

Umsatzwachstumsrate Gesamt 10,0 94 7,6 -6,2 6,7 8,1 2,4

Umsatzwachstumsrate < fiinf FTE-Beschaftigte 9,2 1,7 10,0 -45 6,0 7,0 2,0






