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Unternehmensfinanzierung:
Immer noch schwierig, aber erste Anzeichen einer Besserung. 

Gemeinsam mit Fach- und Regionalverbänden der Wirtschaft führt die KfW jährlich eine Befra-

gung von Unternehmen aller Größenklassen, Branchen, Rechtsformen und Regionen zu ihren 

Bankverbindungen, ihren Kreditbedingungen und ihren Finanzierungsgewohnheiten durch. Die 

aktuelle Befragung fand im 1. Quartal 2005 statt. Wie in den Jahren zuvor war das Ziel, aktuelle 

Fakten, Einschätzungen und Probleme zu diesen Themenkreisen festzustellen, vor allem aber 

herauszufinden, in welchem Maße die strukturellen Änderungen auf den Finanzmärkten zu ei-

nem Wandel der Unternehmensfinanzierung geführt haben. Darüber hinaus wurden Informatio-

nen zum Thema “Zahlungsverhalten“ erhoben, da in der öffentlichen Diskussion die Klagen  

über eine allgemeine Verschlechterung des Zahlungsverhaltens stark zugenommen haben und 

sich ein schlechtes Zahlungsverhalten auch auf die Finanzierungssituation der Unternehmen 

auswirken kann. Die Hauptergebnisse der diesjährigen Befragung sind im folgenden darge-

stellt:1

Finanzierungsbedingungen: Lage weiterhin schwierig. 

Die Kreditaufnahme ist im Jahr 2004 für 42 % der Unternehmen spürbar schwieriger geworden. 

Es deutet sich jedoch eine Konsolidierung an, da inzwischen knapp 7% der Unternehmen von 

einer verbesserten Situation berichten, während dieser Wert im Vorjahr nur bei leicht über 4% 

lag. Gleichzeitig ist der Anteil der Betriebe, die über Verschlechterungen klagen, geringfügig 

gesunken. Die wichtigsten Gründe für eine schwierigere Kreditaufnahme sind – wie im Vorjahr – 

gestiegene Anforderungen an die Offenlegung von Informationen und die Forderung von mehr 

Sicherheiten, wobei die Offenlegung nun den häufigsten Grund darstellt. Im Schnitt werden we-

niger Gründe für ein schwieriger gewordenes Kreditumfeld genannt als im Vorjahr, was eben-

falls ein Indiz für eine Konsolidierung darstellt. Von Erleichterungen bei der Kreditaufnahme pro-

fitieren auch kleine Unternehmen. Insbesondere ist der Anteil der Kleinunternehmen, die Prob-

leme haben, überhaupt einen Kredit zu bekommen, deutlich um knapp 8 Prozentpunkte zurück-

gegangen.

Ein wesentlicher Grund für die genannten Erleichterungen, die auch kleine Unternehmen spü-

ren, liegt darin, dass die Ratingverfahren der Kreditinstitute inzwischen wohl nicht mehr nur bei 

großen Unternehmen, sondern auch bei kleinen Unternehmen flächendeckend angewendet 

werden: Darauf deutet die Tatsache hin, dass die Höhe des Anteils der Unternehmen, die über 

                                                
1 Die detaillierte Auswertung der Befragung ist unter dem Link 
http://www.kfw.de/DE_Home/Research/Unternehme.jsp im Internet zu finden. 
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höhere Anforderungen an bereitzustellende Informationen berichten, sich zwischen kleinen und 

größeren Unternehmen erstmals kaum noch unterscheidet. Denn diese Informationen benöti-

gen die Banken und Sparkassen für eine aussagekräftige Risikoanalyse im Rahmen der Ra-

tingverfahren sowie für die Berechnung risikoadäquater Finanzierungskonditionen. 

Zwischen alten und neuen Bundesländern zeigen sich keine signifikanten Unterschiede hin-

sichtlich der Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme. Unterschiedlich sind jedoch die Gründe 

für Schwierigkeiten: In den neuen Bundesländern werden lange Bearbeitungs- und Entschei-

dungsdauern sowie Probleme, überhaupt Kredite zu erhalten, häufiger und Dokumentations- 

und Offenlegungserfordernisse seltener vermeldet als im Westen.  

Trotz des insgesamt weiter schwierigen Finanzierungsumfeldes haben fast drei Viertel der ant-

wortenden Unternehmen im Betrachtungszeitraum Investitionen durchgeführt. Dabei stehen 

Erweiterungsinvestitionen (42%) in ihrer Bedeutung leicht hinter Ersatzinvestitionen (45%) zu-

rück. 24% der Unternehmen, die zur Finanzierung der Investition einen Bankkredit beantragt 

hatten, berichten von der Ablehnung des Antrags durch das Kreditinstitut. Besonders häufig 

sind davon Kleinunternehmen sowie ostdeutsche Unternehmen betroffen. Die wichtigsten 

Gründe für eine Kreditablehnung waren unzureichende Sicherheiten und zu niedrige Eigenkapi-

talquoten der Unternehmen. 

Weitergehende Analysen zeigen, dass vor allem die stärker exportorientierten Branchen weni-

ger mit Finanzierungsproblemen konfrontiert sind, weil sie von der dynamischen weltwirtschaft-

lichen Entwicklung profitieren konnten. Sie konnten insbesondere im Wege der Innenfinanzie-

rung ihre Eigenkapitalposition verbessern, der im Hinblick auf das Kreditrating eine wichtige 

Signalfunktion gegenüber der Bank zukommt. Demgegenüber waren die stark von der Binnen-

konjunktur abhängigen Branchen von der schwachen inländischen Wirtschaftsentwicklung ne-

gativ betroffen. Unzureichende Absatzmöglichkeiten und eine angespannte Ertragslage mach-

ten einen Ausbau der Eigenkapitaldecke schwierig, sie erlebten auch häufiger eine Verschlech-

terung ihres Kreditratings. So verwundert es nicht, dass die stärker exportabhängigen Branchen 

Verarbeitendes Gewerbe sowie Groß- und Außenhandel seltener von Kreditablehnungen be-

troffen waren als die stärker binnenwirtschaftlich orientierten Branchen. Dies zeigt, dass ein Teil 

der Finanzierungsprobleme durch konjunkturelle Faktoren bedingt ist. 

Finanzierungsquellen: Trotz Umdenken bei den Unternehmen sind traditionelle Instru-

mente weiterhin von herausragender Bedeutung. 

Über alle Unternehmensgrößenklassen und Branchen hinweg spielen die klassischen Finanzie-

rungsinstrumente auch weiterhin eine herausragende Rolle: Die Innenfinanzierung und der 

Bankkredit sind die bei weitem wichtigsten Finanzierungsformen. Deren Bedeutung wird auf ei-
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ner Skala von 1 („wichtigste Finanzierungsquelle“) bis 6 („nicht eingesetzt/nicht benötigt“) mit 

2,0 (Innenfinanzierung) bzw. 3,6 (langfristige Bankkredite) bewertet, während alternative Finan-

zierungsinstrumente mit wesentlich schlechteren Werten belegt sind – Mezzanine-Kapital weist 

z.B. einen Wert von 5,7 auf. Mit steigender Unternehmensgröße erfahren einige alternative Fi-

nanzierungsinstrumente wie das Leasing einen gewissen Bedeutungszuwachs. Nicht zuletzt 

aufgrund des schwieriger gewordenen Kreditzugangs sind aber nicht wenige Unternehmen be-

strebt, nicht-traditionelle Finanzierungsinstrumente in Zukunft verstärkt einzusetzen, um ihre Fi-

nanzierungsquellen zu diversifizieren. Viele Unternehmen erwarten zukünftig für die alternativen 

Instrumente jedoch immer noch nur ein relativ geringes Bedeutungswachstum – die Bewertung 

von Mezzanine-Kapital steigt beispielsweise nur leicht auf 5,5. Dabei zeigen sich nur geringe 

Unterschiede je nach Unternehmensgröße: Grundsätzlich planen große Unternehmen zwar e-

her, alternative Finanzierungsquellen zu erschließen als kleine. Die Abweichungen sind aber 

vielmehr darauf zurückzuführen, dass viele Alternativen wie Mezzaninekapital, Anleihen oder 

Beteiligungskapital (bisher) erst ab einer gewissen Mindestgröße des Unternehmens sinnvoll 

und verfügbar sind. Finanzierungsinstrumente, für die Mindestgrößen kaum eine Rolle spielen, 

wie das Leasing, werden hinsichtlich ihres zukünftigen Bedeutungszuwachses dementspre-

chend über die Unternehmensgrößenklassen hinweg sehr ähnlich eingestuft.  

Die große Bedeutung der Eigenkapitalausstattung wird aber von den Unternehmen durchaus 

erkannt: 43% der befragten Unternehmen haben im Beobachtungszeitraum ihre Eigenkapital-

quote erhöht, während nur 19% eine gesunkene Quote gemeldet haben. Dabei waren es vor al-

lem die großen Unternehmen, die ihre Eigenkapitaldecke stärken konnten. Knapp 45% der Un-

ternehmen planen in Zukunft eine Erhöhung ihrer Eigenkapitalquote und etwa 18% würden sie 

gerne erhöhen, sehen hierfür aber keine realistischen Möglichkeiten. Das mit großem Abstand 

wichtigste Instrument der Eigenkapitalerhöhung ist die Gewinnthesaurierung, gefolgt von der 

Aufstockung eigener Einlagen. Rund 10% der Unternehmen wollen ihre Finanzierungsstruktur 

aber auch durch die Aufnahme von Mezzaninekapital verbessern.  

Förderkredite und Zuschüsse sind die beliebtesten Förderinstrumente. 

Fördermittel sind für die Investitionsfinanzierung der Unternehmen weiterhin von erheblicher 

Bedeutung. Knapp ein Viertel der befragten Unternehmen griff im Beobachtungszeitraum auf 

die existierenden Förderangebote (Förderkredite, Zuschüsse, Zulagen, Bürgschaften etc.) zu-

rück. Die mit Abstand am häufigsten beantragten Fördermittel waren Förderkredite der KfW 

Bankengruppe (39%) sowie Zuschüsse und Zulagen (40%). Unternehmen in den neuen Bun-

desländern messen Zulagen und Zuschüssen eine besonders hohe Bedeutung bei. In den alten 

Bundesländern sind KfW-Förderkredite das am häufigsten genutzte Instrument. 
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Der Informationsstand über Förderangebote ist im Allgemeinen gut. Auch an der Beantragung 

von Fördermitteln wurde relativ wenig beanstandet. Nur jeweils 13% derjenigen Unternehmen, 

die keine Fördermittel in Anspruch genommen haben, begründeten dies mit fehlenden Informa-

tionen bzw. einem zu aufwendigen Beantragungsverfahren. Weitere 55% benötigten nach eige-

ner Einschätzung keine Förderung. 

Wer Fördermittel beantragt, hat sehr gute Chancen, diese auch zu bekommen: Im Durchschnitt 

aller Unternehmensgrößenklassen und Branchen haben 79% der Antragsteller eine Zusage er-

halten. Nur in 21% der Fälle wurden Anträge von der Hausbank oder den Förderinstituten abge-

lehnt.

Rating: Informationsdefizite bestehen fort. 

Die hohe Bedeutung, die dem bankinternen Rating für die Unternehmensfinanzierung zukommt, 

ist zwar den weitaus meisten Unternehmen (65%) klar. Allerdings kennen über 52% der Unter-

nehmen ihre konkrete Ratingnote nicht. Insbesondere kleine Unternehmen sind hier uninfor-

miert. Die Wissenslücke geht in erster Linie auf das Konto der Unternehmen, da knapp 86% der 

Unternehmen, die ihre Note nicht kennen, sich auch nicht bei ihrer Bank erkundigt haben. In 

immerhin 14% der Fälle gab aber die Bank keine Auskunft.  

Von den Unternehmen, die ihre Ratingeinstufung kennen, konnten über 38% ihr Rating in den 

letzten 12 Monaten vor der Befragung verbessern, während es sich bei nur knapp 10% ver-

schlechterte. Gerade in den Branchen, die von der Belebung der Exportnachfrage profitieren 

konnten, haben besonders viele Unternehmen ihr Rating verbessern können. Aber auch viele 

Unternehmen aus den übrigen Branchen waren in der Lage, Fortschritte zu machen, was dar-

auf hinweist, dass informierte Unternehmen auch bei schlechter Konjunkturlage Maßnahmen in 

Angriff nehmen können, die positiv auf ihr Rating wirken. 

Zahlungsverhalten.

Über 40% der Unternehmen berichten von einer Verschlechterung des Zahlungsverhaltens ih-

rer privaten Firmenkunden. Ein Drittel der befragten Firmen klagt über Verschlechterungen bei 

öffentlichen Auftraggebern. Bausektor, Groß- und Außenhandel sowie das Handwerk vermel-

den besonders häufig eine Verschlechterung im Zahlungsverhalten ihrer Kunden. Zahlungsaus-

fälle machen im Mittel der befragten Unternehmen knapp über 1% des Jahresumsatzes aus. 

Der Bausektor nimmt hierbei eine Sonderrolle ein: Einerseits beklagen sich 42% der Unterneh-

men, die in Geschäftsbeziehungen zu Unternehmen der Baubranche stehen, über eine Ver-

schlechterung deren Zahlungsverhaltens. Andererseits berichten die Bauunternehmen beson-
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ders häufig, dass sie durch ein verschlechtertes Zahlungsverhalten ihrer Auftraggeber selbst 

unter Druck geraten und ihre Zahlungstermine dadurch schlechter einhalten können. 

Um auf das verschlechterte Zahlungsverhalten zu reagieren, haben 80% der Unternehmen 

Maßnahmen ergriffen. Dabei standen die Verbesserung des Mahnwesens sowie die ständige 

Überwachung der Zahlungsströme im Vordergrund. Auch konsequente rechtliche Schritte wer-

den von vielen Unternehmen bei Zahlungsverzögerungen eingeleitet. Externes Inkasso, die Ein-

führung kundenspezifischer Konditionen und die Nutzung von Factoring wurden als Maßnah-

men seltener genannt. 

Der wichtigste Grund für die Unternehmen, auf Maßnahmen wegen schlechten Zahlungsverhal-

tens zu verzichten, ist die Furcht, einen wichtigen Kunden zu verlieren. Die Nennungen dieses 

Grundes nehmen mit zunehmender Unternehmensgröße zu, was darauf hinweist, dass Großun-

ternehmen Zahlungsverzögerungen eher verkraften können als kleine Unternehmen. Im Ge-

gensatz dazu fürchten Kleinunternehmen vor allem die hohen Kosten rechtlicher Schritte.  

Fazit: Unternehmensfinanzierung immer noch schwierig, aber erste Anzeichen einer 

Besserung.

Zusammenfassend belegen die Ergebnisse, dass der Wandel auf den Finanzmärkten zügig vo-

rangeschritten ist. Die Finanzierungsprobleme der Unternehmen haben sich 2004 gegenüber 

den Vorjahren noch nicht durchgreifend entspannt, aber erste Konsolidierungstendenzen wer-

den erkennbar. 

Sowohl Kreditinstitute wie auch Unternehmen passen ihr Verhalten an die neuen Gegebenhei-

ten an. Die Kreditinstitute haben ihre Kreditportfolios bereinigt, flächendeckend moderne Ra-

tingverfahren eingeführt und vergeben Kredite nach transparenteren Risikokriterien. Viele Un-

ternehmen haben sich an den Umgang mit dem Rating gewöhnt und ihre Handlungsmöglichkei-

ten erkannt. Sie wollen ihre Eigenkapitalquote steigern und ihre Finanzierungsquellen diversifi-

zieren, nicht wenige gehen bereits erfolgreich diesen Weg. 

Dennoch verbleibt Handlungsbedarf: Alternative Finanzierungsinstrumente werden von den Un-

ternehmen nur zögerlich angenommen und ihre zukünftige Bedeutung wird unterschätzt. Klei-

nere Unternehmen profitieren im Vergleich zu Großunternehmen bislang noch unterdurch-

schnittlich von der verhaltenen Verbesserung der Finanzierungssituation. Besonders in Bran-

chen, die von der schwachen Binnenkonjunktur abhängen, ist die Ertragslage der Unternehmen 

angespannt und entsprechend stehen nicht ausreichend freie Mittel für die Innenfinanzierung 

zur Verfügung. Hierunter leidet die Kreditwürdigkeit, und auch die Eigenkapitalausstattung bleibt 

unzureichend. 
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Die Marschroute für eine nachhaltige Verbesserung des Finanzierungsklimas führt daher über 

mindestens drei Stationen: über die weitere konsequente Förderung vor allem kleiner Unter-

nehmen mit marktgerechten Mitteln, über eine deutliche Belebung der inländischen Nachfrage 

und schließlich über den Willen der Unternehmen, den bereits vielfach eingeschlagenen Weg 

der Anpassung an die neuen Gegebenheiten auch weiterzugehen. 

Ansprechpartner: Dr. Dirk  Plankensteiner (069) 7431-4061 


