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Das KfW-Mittelstandspanel - die einzi-
ge reprasentative Erhebung flur den
deutschen Mittelstand - zeigt: Der Mit-
telstand setzt seinen nach der Wirt-
schafts- und Finanzkrise eingeschlage-
nen Stabilisierungs- und Wachstums-
kurs fort. Die kleinen und mittleren Un-
ternehmen (KMU) waren auch 2011 mit
925.000 geschaffenen Arbeitsplatzen
der ,Jobmotor“ der deutschen Volks-
wirtschaft.

Performance 2011: Der Mittelstand
gibt seine Investitionszuruckhaltung auf.
Der Bedarf an Fremdfinanzierung sinkt.
Dies spricht fur eine hohe Eigenfinan-
zierungskraft im Mittelstand. Mageb-
lich dafir ist die positive Entwicklung
der Umsatze, Renditen und Eigenkapi-
talquoten. Der Zugang zu Krediten war
ungebrochen gut - die Kreditablehnun-
gen sind wiederholt gesunken.

Ausblick 2012: In Erwartung einer sich
weiter abkuhlenden Konjunktur rechnen
die KMU mit einer Verscharfung der
Kreditrichtlinien. Der Zugang zu Kredi-
ten wird schwerer. Die Geschéftserwar-
tungen bis 2014 gehen zurick, die In-
vestitionsbereitschaft sinkt.

Lage im September 2012: Selbst im
dritten Jahr der Eurokrise ist die Unsi-
cherheit im Mittelstand hoch. Ein Grof3-
teil der Unternehmen geht vom Fortbe-
stand der Eurokrise aus: Nur 1 % der
KMU hat aktuell Vorkehrungen fiir eine
erneute Verscharfung der Krise getrof-
fen, eine Krisenverscharfung wirde den
Mittelstand daher in seiner gesamten
Breite und unvorbereitet treffen.

Mit dem KfW-Mittelstandspanel steht seit
10 Jahren ein einzigartiges Instrument
zur Analyse des Mittelstands in Deutsch-

Grafik 1: Jahrliche Wachstumsraten der Beschaftigung und des Umsatzes
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Anmerkungen: Mit Anzahl der Beschéftigten hochgerechnete Werte. Hochrechnungen inklusive der sonstigen
Branchen. Fehlende Beschéftigtenangaben wurden imputiert.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2012.

land zur Verfligung. Die Erhebung des Jah-
res 2012 zeigt:1 Die mittelstandischen Un-
ternehmen blieben im Jahr 2011 auf
Wachstumskurs. Die Erholung bei Umsatz

und Beschaftigung setzte sich fort. Sowonhl
die mittelstdndischen Umséatze als auch
die Beschaftigung haben im Vergleich zum
Vorjahr nochmals zugelegt (Grafik 1).

Grafik 2: Umsatzwachstum (griin) und Beschaftigungswachstum (grau)
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Anmerkung: Mit Anzahl der Beschéftigten hochgerechnete Werte.
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Die Wachstumsrate der Umsatze betragt
8,1 % und liegt damit sogar tber der Um-
satzwachstumsrate von 2010 (+6,7 %). Die
héchsten Wachstumsraten verzeichnen
dabei - wie schon 2010 - die Segmente,
die 2009 am starksten unter der Finanz-
und Wirtschaftskrise gelitten haben (Gra-
fik 2, linke Seite): Unternehmen des FuE-
intensiven  Verarbeitenden  Gewerbes?
(+12,3 %), Unternehmen des sonstigen
Verarbeitenden Gewerbes (+12,6 %) und
junge Mittelstandler, maximal funf Jahre
alt (+10,1 %).

»~Jobmotor Mittelstand“

Getrieben von der starken Umsatzentwick-
lung wuchs die Beschaftigtenzahl 2011
stark: Erstmals waren mit 29,1 Mio. Uber
70 % aller Erwerbstatigen im Mittelstand
beschaftigt (71 %).3 Wahrend in GrofSun-
ternehmen und im o6ffentlichen Sektor rund
530.000 Arbeitskrafte weniger beschaftigt
wurden, waren in mittelstandischen Unter-
nehmen rund 925.000 Arbeitskrafte mehr
beschaftigt als 2010 (+3,3 %). Der ge-
samtwirtschaftliche Zuwachs an Erwerbs-
tatigen von 394.000 Personen wurde voll-
standig vom Mittelstand getragen, der sich
- wie in den Jahren 2007 bis 2010 - als
Eckpfeiler des Arbeitsmarktes erweist. Im
zurlckliegenden Flnfjahreszeitraum ha-
ben mittelstdndische Unternehmen ihre
Beschaftigung um rund 2,5 Mio. Personen
erhoht.

Die Wachstumsrate der Vollzeitbeschaftig-
ten betragt im Jahr 2011 2,6 %.4 Der Be-
schéaftigungszuwachs geht vom Mittelstand
in seiner ganzen Breite aus (Grafik 2, rech-
te Seite). Uber alle Segmente des Mit-
telstands hinweg steigt die Beschaftigung.
Das FuE-intensive Gewerbe (+6,3 %) und
Unternehmen bis funf Jahre (+8,8 %) mel-
den besonders hohe Wachstumsraten.
Dabei setzen die mittelstdndischen Unter-
nehmen zunehmend auf Vollzeitbeschaftig-
te (+4,7 %). Diese Entwicklung ist verbun-
den mit einem parallelen Rlckgang an
Teilzeitbeschaftigten (-6,2 %).

Auslandsaktivitditen nehmen zu

Noch stérker als die Gesamtumséatze sind
die Auslandsumsatze gewachsen: Mittel-
stéandische Unternehmen erzielten
597 Mrd. EUR auf auslandischen Markten.
Dies entspricht einem Wachstum des Au-
Benhandelsvolumens von 11 % im Ver-
gleich zum Vorjahr (2010: 537 Mrd. EUR)
und in etwa 50 % des Exportvolumens der
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Grafik 3: Auslandsaktivitdten und Auslandsumsatze des Mittelstands 2011

Anteil auslandsaktiver Unternehmen (griin) und Anteil Auslandsumsatz am Gesamtumsatz (grau) jeweils in Prozent
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gewichtet.

Gesamtwirtschaft im Jahr 2011.5 Die stei-
gende internationale Verflechtung des mit-
telstdndischen Sektors gewinnt somit im
gesamtwirtschaftlichen Kontext an Bedeu-
tung.

Die Anzahl auslandsaktiver Mittelstéandler
nimmt um 4,5 % gegentber dem Vorjahr
zu: 21,3 % aller mittelstdndischen Unter-
nehmen waren auf auslandischen Markten
aktiv (2010: 19,4 %). Dies entspricht rund
700.000 KMU. Die auslandsaktiven Unter-
nehmen erzielen dabei durchschnittlich
29,5 % ihrer Gesamtumsatze im Ausland
(Grafik 3). Besonders auslandsaktiv sind
grofere Mittelsténdler (ab 50 Beschéftig-
te): 59,2% aller Unternehmen dieses
Segments erzielen Umsatze im Ausland.
Aufgrund der Unternehmensgréfie profitie-
ren diese KMU von Fixkostenvorteilen, Effi-
zienzvorteilen sowie Spezialisierungsvortei-

Grafik 4: Importe des Mittelstands 2011

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.

len. Das erhoht die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit. Bei kleineren Mittelstand-
lern - dies zeigt eine jlingst vorgelegte
Studie der KfW zu Internationalisierungs-
aktivitdten des Mittelstands® - sind oft-
mals finanzielle und personelle Engpasse
entscheidende Hindernisse auf dem Weg
zu einer verstarkten internationalen Ge-
schaftstatigkeit.

Erstmals wurden in der 10. Befragungswel-
le auch Importaktivitaten erhoben (Gra-
fik 4): Annahernd jeder dritte Mittelstandler
bezieht Vorleistungen von auslandischen
Lieferanten (30,4 %). Die Importquote der
binnenmarktorientierten Segmente, wie
dem Baugewerbe und der wissensintensi-
ven Dienstleistungen, ist niedriger. Dage-
gen haben beide Segmente des Verarbei-
tenden Gewerbes einen hohen Importan-
teil. Dieser steigt mit zunehmender Unter-

Anteil Importeure (griin) und Importe im Verhaltnis zum Gesamtumsatz (grau) jeweils in Prozent
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Anmerkung: Importe definiert als Anteil der Vorleistungen (Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, Handelsware und
Lohnarbeiten) von ausléndischen Lieferanten am Umsatz im Jahr 2011. Importanteile mit der Anzahl der Be-
schéftigten hochgerechnet und mit dem Umsatz gewichtet.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.



nehmensgréfe. Bei importaktiven KMU
werden durchschnittlich Vorleistungen in
Hoéhe von 24,7 % des Umsatzes aus dem
Ausland bezogen.

Die starke aufenwirtschaftliche Verflech-
tung des Mittelstands ist - auch ange-
sichts niedriger Wachstumsraten der Bin-
nennachfrage - Ausdruck der wachsenden
Notwendigkeit fir KMU, auf internationa-
len Markten prasent zu sein. Das KfW-
Mittelstandspanel 2012 tragt der Relevanz
dieser Thematik mit einer Schwerpunktset-
zung Rechnung. Die Folgen der zuneh-
menden (internationalen) Wettbewerbsin-
tensitat fur den Mittelstand werden im
Rahmen einer Sonderauswertung unter-
sucht (Veroffentlichung im Frihjahr 2013).

Umsatzrenditen steigen

Die im KfW-Mittelstandspanel erhobenen
Kennziffern zur Bonitat der Unternehmen
- die Umsatzrendite” sowie die Eigenkapi-
talquoted - haben sich wiederholt verbes-
sert. Dies ist von hoher Bedeutung, da die-
se Indikatoren zentrale Bewertungskrite-
rien von Kreditnehmern bei Kreditvergabe-
entscheidungen sind. Entsprechend ist der
Zugang zu Investitionskrediten flur mittel-
standische Unternehmen an diese Kennzif-
fern gekoppelt.

Die aus der Vergangenheit bekannte Stabi-
litdt der mittelsténdischen Umsatzrenditen,
die sich auch in Krisenzeiten bestatigt,
setzt sich 2011 fort. Die durchschnittliche
Umsatzrendite im Mittelstand ist gegen-
Uber 2010 um 0,1 Prozentpunkte auf
5,7 % im Jahr 2011 gestiegen (Grafik 5).

Ausdruck verbesserter Renditen ist ebenso
der abermals gefallene Anteil von KMU mit
Verlusten von 16 % 2009 und 13 % 2010
auf 12 % im Jahr 2011. Parallel dazu konn-
ten mit einem Anteil von 55 % mehr Mittel-
standler hohe Umsatzrenditen von Uber
10 % verbuchen als zuvor (2010: 53 %,
2009: 54 %).

Der Trend steigender Umsatzrenditen fir
die kleinen Mittelstandler mit weniger als
10 Vollzeitbeschaftigten halt an. Sie ver-
zeichneten eine Renditesteigerung um 8 %
bzw. 0,8 Prozentpunkte und konnten das
im Vorjahr erzielte Ergebnis nochmals
Ubertreffen (11,4 %). Im Gegenzug gaben
grofBere Mittelstéandler die im Jahr 2010
erzielten Renditesteigerungen 2011 zum
Teil wieder ab.
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Grafik 5: Umsatzrenditen im Mittelstand 2005 bis 2011
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Mittelwerte mit dem Umsatz gewichtet.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2012.

Grafik 6: Eigenkapitalquoten im Mittelstand 2002 bis 2011
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Mittelwerte mit dem Umsatz gewichtet.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2003-2012.

Tabelle 1: Eigenkapitalquoten und Umsatzrenditen nach Branchen

2007 2008 2009 2010 2011
Eigenkapitalquote (in Prozent)
FuE-intensives Verabeitendes Gewerbe 27,4 28,1 29,0 28,9 29,5
Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe 29,0 32,7 32,9 33,5 35,9
Bau 19,7 17,3 18,8 20,0 19,4
Wissensintensive Dienstleistungen 25,4 25,1 24,9 24,1 23,5
Sonstige Dienstleistungen 21,4 23,3 24,4 25,8 24,7
Umsatzrendite (in Prozent)

FuE-intensives Verabeitendes Gewerbe 5,2 5,5 4.4 5,7 5,7
Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe 4,7 4.9 34 4.7 4.6
Bau 6,2 6,2 6,7 7,0 6,6
Wissensintensive Dienstleistungen 8,9 8,4 8,9 9,6 10,1
Sonstige Dienstleistungen 4,6 4,4 3,9 4,2 4,0

Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Mittelwerte mit dem Umsatz gewichtet.
Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2008-2012.



Grafik 7:
und 2011 (in Prozentpunkten)
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Anmerkung: Grundlage sind die mit der Anzahl der Beschéftigten hochgerechneten und der Bilanzsumme ge-

wichteten Mittelwerte der Eigenkapitalquoten je Segment.

Im Branchenvergleich (Tabelle 1) weisen
wissensintensive Dienstleister nach wie vor
die héchsten Umsatzrenditen auf (10,1 %).
Beide Segmente des Verarbeitenden Ge-
werbes haben die im Vorjahr angestiege-
nen Umsatzrenditen - die krisenbedingt
zurlckgegangen waren - gehalten. Der
Einbruch im Jahr 2009 war demnach tem-
porar.

Steigende Eigenkapitalausstattung - vor
allem bei kleinen KMU

Die positive Entwicklung der Umsatzrendi-
ten hat mittelstdndischen Unternehmen
ermoglicht, ihre Eigenkapitalausstattung
im Jahr 2011 noch einmal zu verbessern
(Grafik 6). Die durchschnittliche Eigenkapi-
talquote legt gegenlber 2010 (26,6 %) um
0,3 Prozentpunkte auf aktuell 26,9 % zu.
Wie im vergangenen Jahr ist der grofite
Zuwachs bei kleinen Mittelsténdlern zu
beobachten, die ihre Eigenkapitalquote
wiederum deutlich steigerten (+9 % bzw.
+1,9 Prozentpunkte auf 23,5 %). Auch fir
mittelgrofe Unternehmen ist ein - etwas
geringerer - Anstieg um 4 % bzw. 1,1 Pro-
zentpunkte auf 26,6 % zu konstatieren.
Grofe Mittelstandler verzeichneten 2010
erstmals sinkende Eigenkapitalquoten.
Dieses Nachlassen hielt 2011 an: Grofie
Mittelstandler weisen eine um 0,5 Pro-
zentpunkte niedrigere Eigenkapitalquote
von 28,1 % auf. Dies kann ein Indiz fir ei-
nen leichteren Zugang und gunstigere
Konditionen von Fremdkapitalfinanzierung
sein.

Ungeachtet der leichten Rickgange der Ei-
genkapitalausstattung der groflen Mittel-
standler, gilt noch immer fir den komplet-
ten Beobachtungszeitraum, dass die
durchschnittliche Eigenkapitalquote mit

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2010-2012.
der Unternehmensgrofle steigt. Dabei ver-
mindert sich der Abstand zwischen den
kleinen (weniger als 10 Beschéaftigte) und
groBen Unternehmen (50 und mehr Be-
schaftigte) kontinuierlich. Im Jahr 2005 be-
trug die Differenz noch 11,1 Prozentpunk-
te, 2009 bereits nur noch 8,8 Prozent-
punkte, und momentan liegt sie bei
4,6 Prozentpunkten. Der Abstand hat sich
somit mehr als halbiert.

Es ist davon auszugehen, dass die KMU
auf die Verscharfung der Finanzierungsbe-
dingungen reagieren. Um in schwieriger
werdenden Kreditverhandlungen mit Ban-
ken gewappnet zu sein, ist speziell fur klei-
ne und mittelgrofRe Mittelstéandler mit einer
weiteren leichten Zunahme der Eigenkapi-
talquoten zu rechnen.

Stabil zeigt sich der Anteil von Mittelstand-

lern mit negativer Eigenkapitalquote: Er
liegt wie im Vorjahr bei 6 %, nach 9 % im
Jahr 2009. Grafik 7 spiegelt nochmals die
seit der Wirtschafts- und Finanzkrise 2009
anhaltend verbesserte Eigenkapitalsituati-
on im Mittelstand wider: In der gesamten
Breite des Mittelstands sinkt der Anteil der
KMU mit einer relativ geringen Eigenkapi-
talquote von unter 10 % (von 35 % im Jahr
2009 auf 30 % 2011). Zugleich steigt der
KMU-Anteil mit einer hohen Eigenkapital-
quote von mindestens 30 % (von 35 % im
Jahr 2009 auf 46 % 2011). Am deutlichs-
ten zeigen sich die Verschiebungen dabei
far kleine Unternehmen.

Investitionstatigkeit zieht an - kleine KMU
aber zuriickhaltend

Noch unbeeindruckt von der gegenwarti-
gen konjunkturellen Verlangsamung hat
der Mittelstand im Jahr 2011 seine Investi-
tionszurtckhaltung aufgegeben. Nach der
schleppenden Erholung der Investitionsta-
tigkeit im Jahr 2010, sind die gesamten In-
vestitionsausgaben um 18 Mrd. EUR
(10 %) auf 195 Mrd. EUR gestiegen.

Auch die Investitionsausgaben in neue An-
lagen und Bauten (Bruttoanlageinvestitio-
nen) haben um 9 % auf 156 Mrd. EUR zu-
gelegt. Sie sind damit starker gewachsen
als die Bruttoanlageinvestitionen des Un-
ternehmenssektors insgesamt. Diese ha-
ben gemal KfW-Investbarometer im Jahr
2011 um 7,6% - auf rund 280 Mrd.
EUR - zugenommen.® Mittelstandische Un-
ternehmen waren demnach im zurlcklie-
genden Jahr fur 56 % der gesamten Unter-

Tabelle 2: Investitionsvolumen im Mittelstand 2007 bis 2011 (in Mrd. EUR)

2007 2008 2009 2010 2011

Branchen

FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe
Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe

Bau

Wissensintensive Dienstleistungen
Sonstige Dienstleistungen

13 14 8 7 7
33 31 24 24 30
6 6 6 5 6

36 46 43 37 43
a7 47 45 38 44

Vollzeitaquivalent-Beschaftigte
Weniger als 5 Beschéftigte

5 bis 9 Beschaftigte

10 bis 40 Beschaftigte

50 und mehr Beschaftigte

59 57 43 55 48
19 19 12 12 11
42 48 43 34 42
75 78 72 67 80

Unternehmensalter
bis 5 Jahre

5 bis 10 Jahre

10 bis 20 Jahre
mehr als 20 Jahre

22 11 6 7 3
12 12 10 11 11
25 32 25 28 23
71 86 83 65 93

Anmerkungen: Mit der Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. GréBenklassenauswertung ohne Sonstige
Branchen. Branchenauswertung ohne Unternehmen mit weniger als flinf Vollzeitdquivalent-Beschéftigten.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2008-2012.



nehmensinvestitionen verantwortlich
(+1 Prozentpunkt gegentber 2010). Der
Anteil mittelsténdischer Investitionen an
den gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlage-
investitionen betragt unverandert 33 %.10

Trotz merklich anziehender Investitionsbe-
reitschaft der KMU: Das Vorkrisenniveau
des Jahres 2008 liegt in weiter Ferne. Vor
allem die Investitionsbereitschaft kleiner
und junger Mittelstandler bleibt eindeutig
hinter der Entwicklung bei groen und
etablierten Unternehmen zurlck (Tabel-
le 2). Wahrend das Investitionsvolumen
grofer Mittelstandler um 13 Mrd. EUR
(+19 %) zunimmt, ist bei den kleinen Un-
ternehmen eine spulrbare ZurlUckhaltung
im Jahr 2011 erkennbar. Dies drlckt sich
in einem Ruckgang des Investitionsvolu-
mens um 7 Mrd. EUR (-13 %) aus.

Die Investitionsausgaben von Unterneh-
men mit Uber 20 Jahren und von Unter-
nehmen mit 50 und mehr Vollzeitbeschaf-
tigten erreichen am aktuellen Rand sogar
ein Allzeithoch. Eine starke Investitionsnei-
gung weisen auch Mittelstédndler aus
Dienstleistungsbranchen auf: Die Zuwéach-
se im Vergleich zum Vorjahr in den wis-
sensintensiven Dienstleistungenl! sowie in
den sonstigen Dienstleistungen betragen
jeweils 6 Mrd. EUR (+16 %).

Die Investitionsvorhaben werden im Mittel
groBer und weniger: Parallel zum Anstieg
der Investitionsausgaben hat der Anteil
mittelstandischer Unternehmen, die Inves-
titionsprojekte durchgefuhrt haben, im Vor-
jahresvergleich von 47 auf 43 % abge-
nommen (Grafik 8). Der noch 2010 reali-
sierte Zuwachs von drei Prozentpunkten
(bzw. rund 110.000 Unternehmen) wurde
im zurlickliegenden Jahr vollstandig abge-
geben (rund minus 150.000 Unterneh-
men): Im Jahr 2011 haben 1,6 Mio. mittel-
standische Unternehmen Investitionen
durchgefihrt.

Sinkende Investorenanteile sind in fast al-
len Segmenten des Mittelstands zu finden.
Leicht zugenommen haben die Anteile in-
vestierender Mittelstéandler im FuE-inten-
siven Verarbeitenden Gewerbe (+2 Pro-
zentpunkte auf 62 %), bei Unternehmen
mit 10 bis 49 Beschaftigten (+2 Prozent-
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Grafik 8: Anteil Mittelstéandler mit Investitionen 2004 bis 2011
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punkte auf 70 %) und bei Unternehmen die
seit 10 bis 20 Jahren am Markt sind
(+1 Prozentpunkt auf 43 %).

In der Gesamtsicht sind besonders in den-
jenigen Mittelstandssegmenten steigende
(sinkende) Investitionsvolumina anzutref-
fen, die im zurlckliegenden Jahr noch sin-
kende (steigende) Investitionsausgaben
auswiesen. Die Investitionstéatigkeit im Mit-
telstand 2011 wurde demnach von grofien
Unternehmen, alteren Unternehmen sowie
KMU aus Dienstleistungsbranchen getra-
gen.

Grafik 9:
2005 bis 2011 in Mrd. EUR
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2005-2012.

Im laufenden Jahr ist aufgrund der andau-
ernden Vertrauenskrise mit abnehmenden
Investitionen der KMU zu rechnen (siehe
Ergebnisse der Zusatzbefragung 2012).
Dies deckt sich mit den aktuellen Ein-
schatzungen des KfW-Investbarometers,
das als Folge der Rezession in der Eurozo-
ne im 2. Quartal 2012 eine Zurlckhaltung
bei den Unternehmensinvestitionen kons-
tatiert.12

Realisiertes Finanzierungsvolumen und urspriinglich geplanter Kreditbedarf
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Anmerkung: Volumina Uber die Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Hochrechnungen inklusive sonstiger

Branchen.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2012.
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Sinkende Kreditnachfrage durch zuneh-
mende Eigenfinanzierungskraft

Der Mittelstand hat die Kraft, viele Investi-
tionen mit Eigenmitteln zu finanzieren. Der
urspriinglich geplante Bedarf an Krediten
zur Investitionsfinanzierung ist im dritten
Jahr in Folge gesunken und belauft sich bei
einem Anstieg der Investitionsausgaben
um 18 Mrd. EUR 2011 noch auf
100 Mrd. EUR (-5,7 %) (Grafik 9). Daflr
sprechen auch die auf 104 Mrd. EUR deut-
lich gestiegenen realisierten Eigenmittel.
Insgesamt griffen Mittelsténdler zur Finan-
zierung ihres Investitionsvolumens zu 54 %
auf Eigenmittel zurlck (Grafik 10). Eigen-
mittel sind damit nach wie vor die mit gro-
em Abstand wichtigste Quelle zur Investi-
tionsfinanzierung im Mittelstand.

Wahrend der Eigenmittelanteil auf den
hochsten Wert des kompletten Beobach-
tungszeitraums (2004-2011) steigt, ist
der Anteil an Bankkrediten am Investiti-
onsvolumen seit 2008 nahezu unveran-
dert, mit leicht sinkender Tendenz. Auf
Bankkredite entfallt aktuell ein Anteil von
29 % (ca. 59 Mrd. EUR). Weitere 11 % des
mittelstdndischen Investitionsvolumens
wurden Uber Fordermittel finanziert. Das
Volumen der realisierten Fremdmittel
(Bankkredite zuzlglich Férdermittel) erhoht
sich damit geringfugig auf 81 Mrd. EUR
(Grafik 9). Sonstige Quellen (beispielsweise
Mezzanine-Kapitel oder Wagniskapital) be-

Grafik 10: Investitionsfinanzierung im Mittelstand 2006 bis 2011

Finanzierungsquellen nach Vollzeitdquivalent-Beschéftigten (Anteile am Investitionsvolumen in Prozent)

Gesamter Mittelstand
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Beschéftigten auf das Investitionsvolumen im Mittelstand hochgerechnet. Sons-
tiges umfasst u. a. Beteiligungskapital und Mezzanine-Kapital.

laufen sich auf einen Anteil von 6 %.

Grafik 10 zeigt Uberdies, dass besonders
kleine Mittelstandler den Eigenmittelanteil
am Investitionsvolumen deutlich erhdht
(+12 Prozentpunkte) - und im Gegenzug
Bankkredite reduziert haben (-8 Prozent-
punkte). Groere KMU haben, entgegen
dem allgemeinen Trend, den Anteil an
Bankkrediten in 2011 leicht erhoht.

Fir den gesamten Mittelstand zeigt sich:
Der Zugang zu Investitionskrediten ist of-
fen. Die Differenz aus urspriinglich anvi-
siertem Kreditbedarf und dem tatsachlich

Grafik 11: Geschatzter Anteil der aufgrund eines fehlenden Angebots der Bank nicht rea-
lisierten Kreditnachfrage an der tatsachlichen Kreditnachfrage

GroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten
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Anmerkung: Den Anteilen zugrunde liegende Volumina Uber die Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Zur Be-
rechnung wird der urspringliche Kreditbedarf um die Planrevision vermindert. Der hieraus resultierenden ,tat-
sdchlichen Kreditnachfrage“ wird das realisierte Fremdmittelvolumen entgegengesetzt. Die Differenz wird als
,Kreditangebotsliicke“ verstanden. Fiir Berechnungsdetails siehe Reize (2011).

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2012.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2007-2012.

realisierten Fremdmittelvolumen erreicht
den niedrigsten Stand seit 2005. Lediglich
19 Mrd. EUR des geplanten Kreditbedarfs
konnten nicht durch Fremdmittel erzielt
werden (-32 % gegeniiber 2010). Ahnliches
stellte bereits die Unternehmensbefragung
2012 der KfW fest: Befragte Unternehmen
bewerten die Situation bei der Kreditauf-
nahme im Jahr 2011 als entspannt.13

Der ursprungliche Kreditfinanzierungsbe-
darf unterlag auch 2011 einer Planrevisi-
on: 28 % oder 26 Mrd. EUR an Krediten
wurden nicht mehr benétigt (aufgrund ge-
anderter Finanzierungs- oder Investitions-
pléne der KMU). Diese im Jahresvergleich
relativ niedrige Planrevisionsquote war
2011 - wie bereits im Vorjahr (2010:
25 %) Ausdruck einer guten konjunkturel-
len Lage.

Kreditangebotsliicke auf niedrigem Niveau

Die tatsdchliche Kreditangebotsllicke ist
2011 nochmals zurlckgegangen: Insge-
samt konnten Kreditnachfragen des Mit-
telstands in H6he von 4 Mrd. EUR aufgrund
fehlender Angebote nicht befriedigt wer-
den. Dies entspricht einem Anteil von 6 %
an der tatsdchlichen Kreditnachfrage (zur
Berechnung der tatsachlichen Kreditnach-
frage wird der urspringliche Kreditbedarf
um die Planrevision vermindert). Seit 2008
hat sich damit die Kreditverfugbarkeit im
Mittelstand kontinuierlich verbessert (Gra-
fik 11). 2008 betrug die Kreditangebotslu-
cke 14 % (13 Mrd. EUR), 2009 11 %
(8 Mrd. EUR) und 2010 10 % (7 Mrd. EUR).



Der Mittelstand konnte allerdings nicht in
der ganzen Breite von einer verbesserten
Kreditverfligbarkeit profitieren. Groflere
KMU konnten den Anteil nicht realisierter
Kreditnachfrage aufgrund eines fehlenden
Bankangebots nochmals reduzieren
(1,4 %). Kleinere Mittelstandler sehen sich
hingegen wieder einer erhéhten Kreditan-
gebotslicke gegenuber (23,7 %).

Abnehmende Kreditablehnungsquoten

Gestiegene Umsatzrenditen und Eigenka-
pitalquoten spiegeln sich in der Entwick-
lung der Kreditablehnungsquoten wider
(Grafik 12). Eine restriktivere Kreditverga-
be ist 2011 nicht festzustellen. Vielmehr
hat sich die Entwicklung aus der jlingsten
Vergangenheit (seit 2008) einer kontinuier-
lichen Abnahme der Kreditablehnungsquo-
te fortgesetzt: Der Anteil an Mittelstand-
lern, bei denen samtliche Verhandlungen
flr einen Investitionskredit aufgrund eines
fehlenden Kreditangebots der Bank schei-
tern, geht auf 17 % zuruck. Ebenfalls ist
ein Ruckgang des Anteils der Unterneh-
men, bei denen zumindest eine Verhand-
lung aufgrund eines fehlenden Kreditan-
gebots scheitert, auf 24 % zu beobachten.
Parallel dazu bleibt der Anteil erfolgreicher
Kreditverhandlungen  unverandert  bei
56 %.

Die positive Lagebeurteilung beim Zugang
zu Investitionskrediten wird bekraftigt
durch eine Zunahme des Anteils an Mittel-
standlern, die selbst ein Kreditangebot der
Bank abgelehnt haben (von 17 % im Jahr
2010 auf 20 % 2011). Hier kommt wieder-
um die starke Innenfinanzierungskraft der
mittelstdndischen Unternehmen zum Aus-
druck.

Gemaf KfW-Kreditmarktausblick vom Sep-
tember 2012 ist der Kreditzugang fur Un-
ternehmen auch weiterhin gut.14 Allerdings
ist vor dem Hintergrund der konjunkturel-
len Verlangsamung mit einer Verscharfung
der Kreditrichtlinien zu rechnen, sodass im
4. Quartal 2012 wieder mit einem er-
schwerten Kreditzugang zu rechnen ist. Ak-
tuell deutet sich bereits an, dass diese
Entwicklung auch den Mittelstand treffen
wird.

Woran Kreditverhandlungen scheitern

Grafik 13 zeigt, dass KMU zwischen 2007
und 2011 am haufigsten Kreditangebote
ablehnen, weil der von der Bank geforderte
Zinssatz zu hoch ist (46 %). Dieser Anteil

KfW-Mittelstandspanel 2012

Grafik 12: Ausgang von Kreditverhandlungen 2004 bis 2011
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Anmerkung: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2005-2012.

Grafik 13: Ursachen des Scheiterns von Kreditverhandlungen 2007 bis 2011

GroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten (Unternehmensanteile in Prozent)
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Anmerkungen: Datenbasis bei Unternehmensablehnungen: Alle Unternehmen, die in mindestens einem Fall
ein Kreditangebot einer Bank selbst abgelehnt haben und deren Kreditverhandlungen daher gescheitert sind.
Datenbasis bei Bankablehnungen: Alle Unternehmen, die in mindestens einem Fall kein Kreditangebot einer
Bank erhalten haben und somit die Kreditverhandlungen gescheitert sind. Durchschnittlicher Wert der jah-

resspezifischen hochgerechneten Anteile.

Mit der Anzahl mittelstandischer Unternehmen hochgerechnete

Werte. Hochrechnungen ohne Unternehmen sonstiger Branchen. Mehrfachnennung maéglich.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2008-2012.
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Grafik 14: Anteil des realisierten am geplanten Investitionsvolumen bei Scheitern von

Kreditverhandlungen
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Anmerkung: Den Anteilen zugrunde liegende Volumina Uber die Anzahl der Beschéftigten hochgerechnet. Fiir

Berechnungsdetails siehe Reize (2011).

andert sich auch aktuell - trotz historisch
niedriger Zinsen - kaum. Vielfach kénnen
Unternehmen die geforderten Sicherheiten
nicht stellen (35 %). Betroffen sind insbe-
sondere kleine Mittelstandler. Im Zeitver-
lauf gleicht sich jedoch die Haufigkeit der
Ablehnung aufgrund zu hoher Anforderun-
gen an die Sicherheiten zwischen groflen
und kleinen KMU zusehends an - am ak-
tuellen Rand ist nur noch ein leichter
,Uberhang“ zuungunsten der kleinen Mit-
telstandlern festzustellen.

Umgekehrt lehnen grofRere KMU haufiger
ab, da ihnen ein besseres Alternativange-
bot vorliegt. Sie verfugen folglich Uber
mehr Finanzierungsmoglichkeiten als klei-
ne Unternehmen, die mangels Alternativen
eher Kreditangebote mit ungunstigen Kon-
ditionen akzeptieren. Kleine Unternehmen
lehnen auch deutlich haufiger aufgrund
schlechter Beratung ab. Gerade in jungster
Zeit wird die Ablehnungsursache der
schlechten Beratung verstarkt genannt (vor
allem von kleinen KMU).

Aufseiten der Banken dominieren unzurei-
chende Sicherheiten im gesamten Zeit-
raum als Ablehnungsursache (58 %). Eine
nicht ausreichende Bonitat bzw. Eigenkapi-
talausstattung der Unternehmen fuhrt fast
ebenso haufig zu einer Ablehnung mittel-
standischer Kreditwunsche (53 %). Bereits
mit deutlichem Abstand ist eine verénderte
Geschaftspolitik der Bank der dritthaufigs-
te Ablehnungsgrund (27 %). GroRere KMU
sind hier etwas haufiger betroffen.

Insgesamt bleibt die grundséatzliche Rang-
folge der Ablehnungsgrinde im Zeitverlauf

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2006-2012.

stabil. Leichte Verschiebungen sind jedoch
in der Haufigkeit des Auftretens einzelner
Ursachen erkennbar. Dies gilt speziell fur
Unternehmensablehnungen, wahrend es
bei Bankablehnungen weniger Variationen
zu geben scheint. Aufgrund der gesamt-
wirtschaftlichen Relevanz der Thematik,
widmet sich die KfW Bankengruppe derzeit
in einem Forschungsprojekt der detaillier-
ten Analyse von Kreditablehnungsursa-
chen im Mittelstand. Resultate werden im
Frihjahr 2013 vorliegen.

Investitionsfahigkeit stark

Der Ausgang von HKreditverhandlungen
nimmt mafRgeblichen Einfluss auf die In-
vestitionsvolumina des Mittelstands (Grafik
14). Unternehmen, die samtliche Kredit-
verhandlungen erfolgreich abschlieflen, in-
vestierten 2011, wie im Vorjahr, 94 % des
urspriinglich  geplanten Investitionsvolu-

mens. Scheitern Kreditverhandlungen und
die Bank unterbreitet kein Angebot, bewegt
sich der Anteil realisierter Investitionen bei
44 %: Dies entspricht im Umkehrschluss
einer Summe von 6,9 Mrd. EUR bzw. ei-
nem Anteil von 3,1 % am gesamten ge-
planten Investitionsvolumen des Mit-
telstands, die infolge eines restriktiven
Bankverhaltens nicht investiert wurden.
Die Auswirkung von Restriktionen bei der
Kreditfinanzierung sind damit 2011 die ge-
ringsten im gesamten Beobachtungszeit-
raum (2005-2011). Unterbreitet die Bank
kein Angebot, gelingt es groferen Mittel-
standlern 71 % der geplanten Investitions-
summe umzusetzen, kleine KMU realisie-
ren in diesem Fall 33 %. Kleinen Mittel-
standlern fallt es demnach 2011 wieder
deutlich schwerer, sich nach einer Kredit-
ablehnung Finanzierungsalternativen zu
erschliefRen.

Deutlich gesunken ist der Anteil tatsachlich
realisierter Investitionen in dem Fall, dass
KMU ein Kreditangebot der Bank ablehnen
(50 %). Nahere Analysen zeigen, dass dies
vom Investitionsverhalten der kleinen Mit-
telstandler (mit unter 10 Beschaftigten)
ausgelost wird: Diese realisierten nur 37 %
ihrer Investitionsplane bei selbst abgelehn-
ten Kreditangeboten der Bank (langfristi-
ger Durchschnitt 2005-2010: 62 %); gro-
Bere Mittelstéandler (mindestens 10 Be-
schaftigte) hingegen 69 %.

Vertrauenskrise lasst Geschaftserwartunen
abkiihlen - dennoch positive Erwartungen
im Mittelstand bis 2014

Die konjunkturelle Eintribung im Jahr
2012 sowie die Euro-Staatsschuldenkrise
gehen am Mittelstand nicht spurlos vor-

Grafik 15: Umsatz- und Ertragserwartungen bis 2014
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2010, 2011, 2012.



Uber. Die mittelstadndischen Unternehmen
blicken dennoch verhalten optimistisch auf
die kommenden drei Jahre. Sowohl bei der
Umsatz- als auch der Ertragsentwicklung
Uberwiegen die positiven die negativen Er-
wartungen (Grafik 15). Im Vergleich zu den
Erwartungen der Vorjahre werden aller-
dings die leicht eingetriibten Aussichten
deutlich. Uberstieg 2009 und 2010 der An-
teil positiver Erwartungen den Anteil nega-
tiver Erwartungen um 27 und 25 Prozent-
punkte (Umsatz) bzw. 19 und 18 Prozent-
punkte (Ertrag), so vermindern sich diese
Differenzen aktuell auf 15 bzw. 6 Prozent-
punkte - dies ist gleichbedeutend mit Ver-
schlechterungen um -40 bzw. -67 % ge-
genuber dem Vorjahr.

Auch bei einer Zusammenfassung der bei-
den Teil-Indikatoren zu einem einzelnen
Indikator der ,Geschaftserwartungen“15
zeigt sich, dass die mittelstdndischen Un-
ternehmen weniger optimistisch in die Zu-
kunft blicken: Der Saldo aus optimisti-
schen und pessimistischen Erwartungen
lag 2011 bei +12 Prozentpunkten. Im Vor-
jahr lag dieser Wert noch bei +26 Prozent-
punkten, und 2009 bei +27 Prozentpunk-
ten. Bei den verschiedenen Segmenten

Grafik 16: Geschaftserwartungen bis 2014
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.

(Grafik 16) sind etablierte Mittelstandler
Uber 20 Jahre vergleichsweise pessimis-
tisch (-1 Prozentpunkt im Saldo) wie auch
Uberraschenderweise Unternehmen des
Baugewerbes (+/-0). Analog zu den zurUck-
liegenden Jahren besitzen grofle Mittel-
standler (+40 Prozentpunkte) und KMU
des FuE-intensiven Verarbeitenden Gewer-

Grafik 17: Einschatzung der Folgen der Eurokrise fir den Mittelstand

Nein. Folgen der Eurokrise kann ich
derzeit nicht einschatzen: 32 %

Sinkende Umsétze in Deutschland
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Anmerkungen: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte. Untere Abbildung: Nur Unternehmen, die
angeben, Folgen der Eurokrise einschétzen zu kénnen. Mehrfachnennung mdéglich.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012 (Zusatzbefragung September 2012).

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.

bes (+38 Prozentpunkte) eine eher positive
Erwartungshaltung. Zudem signalisieren
die wirtschaftlich starker aktiven Unter-
nehmen - Investoren, Exporteure und vor
allem kontinuierlich FuE-treibende Mittel-
standler - sehr positive Geschaftsaussich-
ten.

In der Vergangenheit haben sich die Um-
satzerwartungen der KMU als treffende
Vorhersage der tatsachlichen Entwicklung
erwiesen. Danach ist mittelfristig mit einer
gedampften Unternehmensentwicklung zu
rechnen. Entscheidend fur die kinftige Dy-
namik werden insbesondere die weitere
Entwicklung der nach wie vor anhaltenden
Eurokrise und die damit verbundenen
Auswirkungen auf den Mittelstand sein.
Das KfW-Mittelstandspanel 2012 wurde
daher mit einer - ebenfalls fir den gesam-
ten deutschen Mittelstand reprasentati-
ven - Zusatzbefragung im September
2012 erganzt.16

Aktuell hohe Unsicherheit Uber die Folgen
der Eurokrise im Mittelstand

Die aktuelle Lage im Mittelstand im Sep-
tember 2012 ist von einer noch starkeren
Unsicherheit Uber die moglichen Folgen
der Eurokrise gekennzeichnet (Grafik 17)
als noch in der ersten Jahreshélfte. Ein
Drittel aller mittelstdndischen Unterneh-
men (32 %) sieht sich derzeit nicht in der
Lage, die Folgen der Eurokrise fur das ei-
gene Unternehmen einzuschatzen. Dies
betrifft vor allem junge Unternehmen (bis
10 Jahre: 41 %) sowie KMU des Verarbei-
tenden Gewerbes (46 %).
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45 % der KMU, die die Folgen der Eurokri-
se momentan nicht bewerten kénnen, be-
grunden dies damit, dass sie die Krise auf-
grund nicht vorhandener Auslandsbezie-
hungen gar nicht betrifft. 37 % flhren an,
die aktuelle Lage sei so unubersichtlich,
dass sie sich kein klares Bild machen kén-
nen. Weitere 14 % schatzen die Eurokrise
fur ihr Geschaft als Uberhaupt nicht rele-
vant ein. Hier kommt deutlich zum Aus-
druck, dass selbst im dritten Jahr der Eu-
rokrise die Unsicherheit im Mittelstand
hoch ist. Zudem ist ein Grof3teil der Unter-
nehmen sich moglicher Folgen einer Kri-
senverscharfung kaum bewusst bzw. er-
wartet letztlich einen Zusammenhalt der
Eurozone.

Zwei Drittel der Mittelstandler geben an,
die Auswirkungen der Eurokrise auf die ak-
tuelle Unternehmenssituation beurteilen zu
kénnen. Von diesen Unternehmen sehen
mehr als die Halfte aktuell Uberhaupt kei-
nen Einfluss der Eurokrise auf die eigene
Unternehmenstatigkeit (57 %). Diese Ein-
schatzung findet sich mit nur wenigen
Ausnahmen im gesamten Mittelstand, d. h.
in samtlichen Branchen, Grofen- oder Al-
tersklassen. Selbst auslands- und innova-
tionsaktive Mittelstandler sind ahnlich op-
timistisch. Hier erwarten 51 bzw. 46 % der
Unternehmen gegenwartig keine Konse-
quenzen.

Von den KMU die angeben, die Folgen der
Eurokrise auf die aktuelle Unternehmenssi-
tuation beurteilen zu kénnen, gehen 43 %
von negativen Auswirkungen aus. Dies
spiegelt sich deutlich in den Umsatz- und
Ertragserwartungen fur das laufende Jahr
2012 wider: Rechnet ein Unternehmen ak-
tuell mit negativen Folgen der Eurokrise,
liegt der Saldo aus optimistischen undpes-
simistischen Erwartungen bei -2 (Umsatz)
bzw. -7 (Ertrag) Prozentpunkten.

Umsatzriickgdnge und Investitionszuriick-
haltung bereits spiirbar

Als aktuelle Auswirkungen der Eurokrise
werden sinkende Inlandsumsatze von den
Mittelstandlern am haufigsten genannt
(28 %), wobei vor allem Innovatoren (42 %)
sowie Exporteure (38 %) diese Folge nen-
nen. Bei 17 % der Unternehmen flihrt die
Eurokrise gegenwartig dazu, dass Investiti-
onsvorhaben nicht umgesetzt bzw. ver-
schoben werden. Diesbezuglich am starks-
ten betroffen ist das Baugewerbe (23 %),
am wenigsten Handelsunternehmen (5 %).
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Grafik 18: MaBnahmen, um auf Verscharfung der Eurokrise vorbereitet zu sein
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Anmerkungen: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte. Untere Abbildung: Nur Unternehmen, die
angeben, MaBnahmen getroffen, geplant oder dariiber nachgedacht zu haben. Mehrfachnennung méglich.

Quelle: : KfW-Mittelstandspanel 2012 (Zusatzbefragung September 2012).

Ungefahr jedes sechste Unternehmen hat
derzeit konkrete Schwierigkeiten, Bank-
kredite zu erhalten (15 %). Der erschwerte
Zugang zu Bankkrediten trifft den Mit-
telstand dabei in seiner gesamten Breite,
wobei das Verarbeitende Gewerbe (8 %)
und grofere Mittelstandler (9 %) etwas
weniger, Investoren (18 %) und Unterneh-
men des Baugewerbes (18 %) aktuell et-
was haufiger Schwierigkeiten melden. 7 %
der mittelsténdischen Unternehmen beset-
zen gegenwartig frei werdende Stellen
nicht neu, weitere 4 % mussen infolge der
Eurokrise Personal entlassen. Vor allem
das Baugewerbe spurt diesbeziiglich die
Auswirkungen der Eurokrise deutlich
(23 %). Eine Verbesserung der eigenen
Wettbewerbsposition durch eine ge-
schwachte europaische Konkurrenz sehen
derzeit 4 % der Unternehmen. Aktuell star-
ke Rickgange der Exportumsatze in Euro-

Grafik 19:

pa haben 3 % der mittelstdndischen Un-
ternehmen zu verzeichnen. Davon betrof-
fen sind - erwartungsgemaf - starker ex-
portabhangige Segmente, d. h. groRere Un-
ternehmen sowie das Verarbeitende Ge-
werbe (je 12 %). Eine ernste Insolvenzge-
fahr flir das eigene Unternehmen sehen
aktuell nur 2 % der Mittelstandler.

Mittelstand rechnet mit Euro

Das KfW-Mittelstandspanel zeigt einen
insgesamt stark aufgestellten Mittelstand.
Dennoch: Eine moégliche Verscharfung der
Eurokrise wilrde den deutschen Mit-
telstand zum gegenwartigen Zeitpunkt un-
vorbereitet - und in seiner gesamten Brei-
te - treffen. Nur 1 % der Mittelstandler hat
bereits konkrete MafRnahmen getroffen
(Grafik 18), um auf eine Verscharfung der
Krise vorbereitet zu sein. Weitere 7 % der
Unternehmen planen Mafnahmen, haben

In welchen Bereichen sehen die Unternehmen politischen Handlungsbedarf?

Die vier am haufigsten genannten Bereiche (Antworten in Prozent)
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.



diese jedoch noch nicht umgesetzt. Unge-
fahrt jedes vierte Unternehmen gibt an,
zwar bereits Uber Mafnahmen nachge-
dacht, aber bislang weder Planungen noch
konkrete Schritte eingeleitet zu haben
(26 %). Bei der Haufigkeit, konkrete Maf3-
nahmen zu ergreifen oder zu planen, gibt
es weder Unterschiede dahingehend, ob
Unternehmen die Folgen der Eurokrise ab-
schatzen koénnen oder nicht, noch zwi-
schen den verschiedenen Segmenten.
Hingegen denken aktuell insbesondere Ex-
porteure (37 %), Innovatoren (36 %) und
junge Mittelstandler (31 %) Uber konkrete
MaBnahmen nach: Sie spuren die Rezessi-
on in der Peripherie unmittelbar. Uber-
haupt keine MafSnahmen sehen momen-
tan 65 % der Mittelstandler vor. Besonders
zurlckhaltend sind dabei Unternehmen
des Baugewerbes (73 %).

Sofern MafRnahmen bereits konkret getrof-
fen wurden, gegenwartig geplant werden
oder Uber konkrete MafSnahmen nachge-
dacht wurde,17 steht der Verzicht auf In-
vestitionen oder die Neuordnung von In-
vestitionsplanen fir 55 % der Unterneh-
men an erster Stelle. 47 % der Mittelstand-
ler treffen oder planen Kostensenkungs-
oder Kostenumstrukturierungsmafnah-
men. Bei 43 % der KMU betreffen entspre-
chende MaBnahmen den Bereich Strategie
und Vertrieb. Die Suche nach neuen Finan-

zierungsquellen oder -partnern ist fur 19 %
der Unternehmen derzeit relevant. Mit 6 %
der Nennungen stellt die verstarkte Absi-
cherung von Wechselkursrisiken eine
Maflnahme von untergeordneter Relevanz
dar. Ebenso spielt zum gegenwartigen
Zeitpunkt die Verringerung oder Neuaus-
richtung internationaler Geschaftsaktivita-
ten fur die KMU in Deutschland kaum eine
Rolle (5 %).

Investoren und Innovatoren sehen gréfiten
politischen Handlungsbedarf

Im KfW-Mittelstandspanel wurden die Un-
ternehmen befragt, in welchen Feldern sie
wirtschaftspolitischen Handlungsbedarf
sehen. 65 % der Mittelstandler erwarten
von der Politik Handlungen, um die Rah-
menbedingungen flir das eigene Unter-
nehmen zu verbessern.

Den dringendsten Handlungsbedarf (Gra-
fik 19) sehen die Unternehmen mit 21 %
Nennungen im Bereich ,Gesetzgebung und
Burokratieabbau“. Dies betrifft u. a. die
Ausschreibung und Vergabe o&ffentlicher
Auftrage (Lockerung von Vergabevorschrif-
ten, Vereinfachung von Dokumentations-
pflichten). 20 % der KMU sehen Ansatz-
punkte im Rahmen der ,Steuer- und Fi-
nanzpolitik“, so z. B. im Hinblick auf eine
Vereinfachung steuerlicher Nachweispflich-
ten und die Verklrzung der Aufbewah-

KfW-Mittelstandspanel 2012

rungsfristen relevanter Unterlagen. Bereits
mit deutlichem Abstand folgt der Bereich
LForderpolitik und Subventionen“ (12 %
Nennungen). Auf Rang vier sehen die Mit-
telstdndler den Bereich ,Kostensenkung
und -stabilisierung” (11 %). Vergleichswei-
se haufig fihren die KMU hier eine Verrin-
gerung der Lohnnebenkosten sowie den
Aspekt steigender Energiekosten an.

Speziell fur die beiden am haufigsten ge-
nannten Bereiche unterscheiden sich die
Bewertungen zwischen verschiedenen Mit-
telstandssegmenten, wobei auffallend ge-
ringe Differenzen zwischen Branchen und
GrofBenklassen bestehen. Unternehmen,
die zwischen 2009 und 2011 eine Innova-
tion eingeflhrt haben (Innovatoren), sehen
Uberdurchschnittlich haufig Handlungsbe-
darf bei ,Gesetzgebung und Blrokratieab-
bau“ (33 % - Nicht-Innovatoren: 16 %).
Gleiches gilt fur Investoren (29 % -Nicht-
Investoren: 15 %) sowie auslandsaktive
Mittelstandler (27 %). Innovatoren und In-
vestoren fihren ferner ,Steuer- und Fi-
nanzpolitik® haufiger als andere Mittel-
standler (jeweils 24 %) als Handlungsfeld
fur Mafnahmen zur Verbesserung unter-
nehmerischer Rahmenbedingungen an.
Sehr junge Unternehmen unter funf Jahren
nennen zudem MafSnahmen zur ,Kosten-
senkung und -stabilisierung” betrachtlich
haufiger als andere Mittelstandler (19 %).
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Das KfW-Mittelstandspanel wird seit dem Jahr 2003 als schriftliche Wiederholungsbefragung der kleinen und mittleren Unternehmen
in Deutschland mit einem Umsatz von bis zu 500 Mio. EUR im Jahr durchgefuhrt.

Mit einer Datenbasis von bis zu 15.000 Unternehmen pro Jahr stellt das KfW-Mittelstandspanel die einzige reprasentative Erhebung
im deutschen Mittelstand und damit die wichtigste Datenquelle fiir mittelstandsrelevante Fragestellungen dar. Durch die Reprasenta-
tivitat fur samtliche mittelstandische Unternehmen aller Grofenklassen und Branchen in Deutschland bietet das KfW-
Mittelstandspanel die Méglichkeit, Hochrechnungen auch fiir Kleinstunternehmen mit weniger als fiinf Beschéftigten durchzufihren.
In der aktuellen Welle haben sich 11.031 mittelstandische Unternehmen beteiligt.

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

Zur Grundgesamtheit des KfW-Mittelstandspanels gehoren 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 offentliche Sektor, Banken sowie Non-Profit Organisationen. Derzeit existiert keine amtliche Statistik, die die Anzahl mittel-
standischer Unternehmen und die Zahl ihrer Beschaftigten adaquat abbildet. Zur Bestimmung der Grundgesamtheit mittelstandi-
scher Unternehmen flr das Jahr 2011 wie auch fir die Grundgesamtheit der Beschaftigten in mittelstandischen Unternehmen im
Jahr 2011 wurde im Erhebungsjahr 2012 das Unternehmensregister sowie die Erwerbstatigenrechnung verwendet.

Die Stichprobe des KfW- Mittelstandspanels ist so konzipiert, dass reprasentative, verlassliche und méglichst genaue Aussagen gene-
riert werden. Die Stichprobe wird dazu in vier Schichtgruppen unterteilt: Férdertyp, Branchenzugehdrigkeit, Beschaftigtengrofienklas-
se, Region. Um von der Stichprobe auf die Grundgesamt schliefen zu kdénnen, werden die Befragungsergebnisse gewichtet bzw.
hochgerechnet. Fir die Bestimmung der Hochrechnungsfaktoren werden die vier zentralen Schichtungsmerkmale verwendet: Die
Hochrechnungsfaktoren setzen dabei die Verteilung der Nettostichprobe (entsprechend den vier Schichtungsmerkmalen) ins Verhalt-
nis zur Verteilung in der Grundgesamtheit. Insgesamt werden zwei Hochrechungsfaktoren ermittelt: Ein ungebundener Faktor zur
Hochrechnung qualitativer GrofRen auf die Anzahl mittelstandischer Unternehmen in Deutschland und ein gebundener Faktor zur
Hochrechnung quantitativer Gréf8en auf die Anzahl der Beschaftigten in mittelstandischen Unternehmen in Deutschland.

Durchgefihrt wird die Befragung von der GfK SE, Division Marktforschung, im Auftrag der KfW Bankengruppe. Wissenschaftlich bera-
ten wurde das Projekt vom Zentrum fur Europaische Wirtschafsforschung (ZEW) in Mannheim. Der Befragungszeitraum der Hauptbe-
fragung der 10. Welle des KfW-Mittelstandspanels lief vom 17.02.2012 bis 22.06.2012.



Die Struktur des Mittelstands im Jahr
2011

Zum Mittelstand zahlen samtliche Unter-
nehmen in Deutschland, deren Jahresum-
satz 500 Mio. EUR nicht Uberschreitet.
Gemafd dieser Definition gibt es 2011
3,76 Mio. mittelstandische Unternehmen
in Deutschland. Der Mittelstand stellt da-
mit 99,96 % aller Unternehmen in
Deutschland.

Der Mittelstand ist klein...

Die Uberwiegende Zahl der Mittelstandler
in Deutschland ist klein (Grafik 20). 88 %
der Unternehmen (oder knapp 3,3 Mio.)
weisen einen Jahresumsatz von unter
1 Mio. EUR auf. Weniger als 1% (oder
knapp 17.000) der Mittelstandler erzielen
Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz.

Die Kleinteiligkeit des Mittelstands kommt
auch in den Beschaftigtenzahlen zum Aus-
druck (Grafik 21). 84 % der KMU haben
weniger als 5 Beschaftigte (3,15 Mio.).
1,5 % der Mittelstandler haben 50 und
mehr Beschaftige. In den vergangenen
Jahren hat sich dabei die Kleinteiligkeit
des Mittelstands verstarkt. Grinde fur die-
se Entwicklung sind die zunehmende Terti-
arisierung und ein Grindungsulberschuss.

...und dienstleistungsorientiert

Der Grof3teil der mittelstandischen Unter-
nehmen sind Dienstleistungsunternehmen
(Grafik 22): 2,83 Mio. - oder 76 % aller
Mittelstandler - sind in Dienstleistungs-
branchen aktiv, davon 1,33 Mio. als wis-
sensintensive Dienstleister. Zum FuE-
intensiven Verarbeitenden Gewerbe zahlen
1,5 % aller KMU etwa 56.000 Unterneh-
men).

Rund 3,08 Mio. Mittelstandler haben ihren
Unternehmenssitz in den alten Bundeslan-
dern (82 %). 18 % (oder 677.000) haben
ihren Sitz in den neuen Bundeslandern.

KfW-Mittelstandspanel 2012

Grafik 20: Mittelstand nach Jahresumsatz 2011
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.

Grafik 21: Mittelstand nach Beschaftigten 2011
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.

Grafik 22: Branchenaufteilung im Mittelstand 2011
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Anmerkung: Mit Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012.
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KFW ECONOMIC RESEARCH

1In diesem Jahr erscheint das KfW-Mittelstandspanel erstmals in einem modifizierten Berichtskonzept. Die aus den Ergebnisberichten der vergangenen neun Wellen bekannte
umfangreiche Dokumentation relevanter Indikatoren in Tabellenform wird auch weiterhin beibehalten, jedoch zukinftig (beginnend bei der aktuellen Erhebungswelle) in einer
separaten Publikation verfigbar gemacht. Dieser Tabellenband wird die grundlegenden Auswertungen zur Investitionstatigkeit, Kreditzugang, Investitionsfinanzierung, Eigen-
kapitalausstattung sowie strukturellen Grofen zur Entwicklung des Mittelstands beinhalten. Der Tabellenband zum KfW-Mittelstandspanel 2012 soll im Dezember 2012 verof-
fentlicht werden.

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

3 Daten zur Erwerbstatigenzahl der Gesamtwirtschaft aus Erwerbstatigenrechnung des Statistischen Bundesamtes.

4 Die Wachstumsrate der Beschaftigten wird auf Grundlage der Vollzeitdquivalenten (Full-Time-Equivalent (FTE)) berechnet. Hierdurch wird - im Gegensatz zum Erwerbstéatigen-
konzept - die tatsachliche Arbeitsnachfrage abgebildet. Die vollzeitaquivalent Beschaftigten errechnet sich aus der Zahl der Vollzeitbeschaftigten (inklusive Inhaber) zuziglich
der Zahl der Teilzeitbeschéftigten multipliziert mit dem Faktor 0,5. Auszubildende werden nicht berticksichtigt.

5 Daten zum gesamtdeutschen Exportvolumen im Jahr 2011 entnommen aus: Statistisches Bundesamt (2012): AuBenhandel. Rangfolge der Handelspartner im AuRenhandel
der Bundesrepublik Deutschland (mit Umsatz und Saldo). Wiesbaden.

6 Vgl. Brutscher, P., Raschen, M., Schwartz, M. und V. Zimmermann (2012): Internationalisierung im deutschen Mittelstand. Step by Step zum Global Player. KfW Research,
KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

7 Die Umsatzrendite ist definiert als Quotient aus Vorsteuerertrag und Umsatz. Ausgewiesen werden jeweils mit dem Umsatz gewichtete Mittelwerte der Umsatzrendite.

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

9 Bruttoanlageinvestitionen des Unternehmenssektors umfassen Ausristungsinvestitionen zuziglich der Bauinvestitionen (ohne Wohnungsbau) des privaten Sektors. Die Un-
ternehmensinvestitionen werden im Rahmen des KfW-Investbarometers ermittelt. Vgl. hierzu Hornberg, C. (2012): KfW-Investbarometer, Juni 2012, Deutschland. Unterneh-
mensinvestitionen: Miider Jahresauftakt, schwache Belebung im weiteren Verlauf, sehr hohe Abwartsrisiken. KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

10 Vgl. zu den Daten der gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlageinvestitionen in 2011: Statistisches Bundesamt (2012): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen. Beiheft Investiti-
onen. Wiesbaden.

11 Wissensintensive Dienstleistungen umfassen Dienstleistungsbranchen mit einem Uberdurchschnittlich hohen Akademikeranteil oder Dienstleistungen mit einer starken
Technologieorientierung. Hierzu zahlen beispielsweise Architektur- und Ingenieurbiiros, Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatungen oder das Grundstiicks- und Wohnungs-
wesen.

12 Vgl. Hornberg, C. (2012): KfW-Investbarometer Deutschland (September 2012). Unternehmensinvestitionen: Herbststimmung. KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

13 Vgl. Schwartz, M. und V. Zimmermann (2012): Unternehmensbefragung 2012 der KfW. Unternehmensfinanzierung trotz Eurokrise stabil. KW Bankengruppe, Frankfurt am
Main.

14 Vgl. Hornberg, C. (2012): KfW-Kreditmarktausblick (September 2012). Kreditneugeschaft: Goldener Sommer, goldener Herbst? . KW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

15 Vgl. ausfihrlich hierzu Reize, F. (2011): KfW-Mittelstandspanel 2011. Mittelstand gut geristet gegen zunehmende Finanzierungsrisiken und konjunkturelle Abschwachung.
KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

16 Die erganzende Befragung zum KfW-Mittelstandspanel zu den aktuellen Auswirkungen der Eurokrise auf den Mittelstand wurde im Zeitraum 10.09. bis 30.09.2012 (eben-
falls durch die GfK) im Rahmen einer Online-Erhebung durchgefiihrt. Befragt wurden samtliche Unternehmen, die bereits zur Hauptuntersuchung der diesjahrigen Welle des
KfW-Mittelstandspanels teilnahmen und zu denen eine valide E-Mail Adresse bekannt war. Die Erhebungsmethodik wurde vorab in einem Pre-Test geprift. Insgesamt konnten
Antworten von 2.867 Unternehmen berlicksichtigt werden. Dies entspricht einer Riicklaufquote von ungefahr 49 %.

17 Auf eine Ausweisung hochgerechneter Werte fiir verschiedene Mittelstandssegmente wird an dieser Stelle aufgrund teilweise zu geringer Fallzahlen verzichtet.



