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Zusammenfassung

B Es konnte eine sehr gute Eigenkapitalausstattung der befragten Mittelstandler fest-
gestellt werden: Etwa 70 % der befragten Unternehmen zeigen einen Eigenkapitalan-

teil von 40 % und mehr.

o Dienstleister halten verhaltnismafig mehr Eigenkapital als Unternehmen aus

den Bereichen Handel und produzierendes Gewerbe.

o Die grofleren mittelstandischen Unternehmen haben weniger Eigenkapital

als die kleinen.

B In Bezug auf die Finanzierungsstruktur der mittelstandischen Unternehmen gilt nach

wie vor die Praferenz Innen- und Kreditfinanzierung vor Beteiligungsfinanzierung.

® Die aufgrund von Basel Il vorhergesagte Bedeutungszunahme der Beteiligungsfi-
nanzierung konnte gegenwartig eher nicht festgestellt werden. Allerdings gibt ein
uberdurchschnittlich hoher Anteil der Unternehmen an, zukunftig die Beteiligungsfi-
nanzierung nutzen zu wollen. Insbesondere nimmt das Interesse der Unternehmen am

bis dato relativ unbekannten Mezzanine Kapital zu.

® Die Akzeptanz der traditionellen Kreditsubstitute variiert:

o Das Leasing ist mit einem Nutzungsanteil von 55,3 % die am dritthaufigsten

genutzte Finanzierungsalternative.

o Wahrenddessen werden die von Grollunternehmen traditionell genutzten
Kreditsubstitute Factoring und Unternehmensanleihen, trotz gegenteiliger

Prognose, nur ansatzweise vom Mittelstand akzeptiert und eingesetzt.

B Die innovativen Kreditsubstitute — Projektfinanzierung (in ihrer Reinform) und Asset-
Backed-Transaktionen — scheinen fast bedeutungslos, wobei letztere sogar jedem

funften Unternehmen unbekannt sind.

B Je grolRer das Unternehmen, umso mehr Finanzierungsinstrumente werden ge-

nutzt.
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B Zudem sind insbesondere die Unternehmensmerkmale

0 produzierendes Gewerbe und

o Fremdkapitalquote Uber 80 %

mit einer Uberdurchschnittlich hohen Nutzung aller Finanzierungsformen verbunden.

B Trotz des Inkrafttretens von Basel Il im Jahr 2006 spielt Ratingverbesserung nur eine

untergeordnete Rolle bei der Auswahl der Finanzierungsformen.

o Ratingverbesserung ist flr grolRere Unternehmen des produzierenden Ge-

werbes wichtiger - Kleinstunternehmen legen keinen Wert darauf.

o Unternehmen mit wenig Eigenkapital messen dem Ziel eine geringflgig gro-

Rere Relevanz bei.
B Die Unternehmen, die eine Ratingverbesserung verfolgen,

O setzen gegenwartig verstarkt auf Kreditfinanzierung durch die KfW und

das Instrument der Beteiligungsfinanzierung.

O Auch zukinftig wird die Bedeutung insbesondere der Beteiligungsfinanzie-

rung bei diesen Unternehmen wachsen.

0 Das Instrument des Factoring wurde bisher stark vernachlassigt, soll aber in

Zukunft eine groRere Rolle bei der Finanzierung spielen.

B Banken und Steuerberater sind noch immer die hauptsachlichen Berater des
deutschen Mittelstands. Aber auch Beratungsgesellschaften werden von 17 % der be-
fragten Unternehmen konsultiert. Dies sind insbesondere Unternehmen mit einem ho-
hen Fremdkapitalanteil oder auch vermehrt junge und Kleinstunternehmen. Allerdings
muss auch festgehalten werden, dass Kleinstunternehmen haufig auf eine Beratung

vollstandig verzichten.
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1. Grundlagen zur Finanzierung im Mittelstand

Im Zuge der Debatte um die Neue Basler Eigenkapitalvereinbarung (kurz Basel Il) und der
anhaltenden Stagnation beschaftigte sich die betriebswirtschaftliche Diskussion in den
letzten Jahren verstarkt mit der Finanzierung des deutschen Mittelstands.” In Anbetracht
der sinkenden Kreditvergabebereitschaft der Banken und der begrenzten Innenfinanzie-
rungsmoglichkeiten wurde eine Neuorientierung mittelstandischer Unternehmen im Finan-
zierungsbereich vorhergesagt. Daraus ergeben sich die folgenden Fragestellungen dieses

Arbeitspapiers:

B Welche Alternativen zur klassischen Innen- und Kreditfinanzierung sind dem deut-

schen Mittelstand bekannt?

B |n welchem Umfang werden diese im Vergleich zu den klassischen Instrumenten ein-

gesetzt?

®  Welchen Einfluss hat die Branche, UnternehmensgroRe und Eigenkapitalausstattung

von Unternehmen auf die Nutzung verschiedener Finanzierungsformen?

B Welche Veranderungen in der Finanzierungsstruktur kénnen vor dem Hintergrund der

Erfordernisse von Basel Il beobachtet werden?

Das Grundlagenkapitel behandelt die Definition des Mittelstands und erlautert kurz Basel Il
sowie eine Systematik der verschiedenen Finanzierungsformen. Kapitel 2 beschreibt den
Aufbau der Untersuchung und stellt allgemeine Untersuchungsergebnisse dar. Kapitel 3
geht auf die oben genannten Fragestellungen ein: Untersucht werden die Bekanntheit und
Nutzung der Finanzierungsformen, der Zusammenhang zwischen Unternehmensmerkma-
len und Finanzierungsinstrumenten, die Ratingverbesserung als Zielsetzung der Finanz-
planung und die Beraterfunktion der Hausbanken. AbschlieRend werden im letzten Kapitel

Handlungsempfehlungen ausgesprochen.

! Vgl. Hansmann/ Héck/ Ringle (2003); S. 3.
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Bei der Definition des Mittelstands stellt die Zahl der Beschaftigten Ublicherweise das
Hauptkriterium der Klassifizierung dar. Zudem mussen die Unternehmen mit dem Jahres-
umsatz auch ein finanzielles Kriterium erfiillen.? Neben den quantitativen Merkmalen gibt
es qualitative Faktoren, die sich auf wirtschaftliche, soziale und juristische Besonderhei-
ten des Mittelstands beziehen. So wird neben der Personalunion von Unternehmenslei-

tung und Eigentumer auch eine vollige oder weitgehende Konzernunabhangigkeit voraus-

gesetzt.
IfM - Definition EU - Definition
Finanzielle
Mitarbeiterzahl JaTifEuuT;atz Mitarbeiterzahl Kennzahlen
@D @ND [in Euro]
Klei Jahresumsatz oder
€ine bis 9 bis unter 1 Mio. || Kleinstunternehmen bis 9 Jahresbilanz
Unternehmen bis 2 Mio.
Mitd Klei Jahresumsatz oder
riere 10bis499 | 1 Mio. bis 50 Mio. eine 10 bis 49 Jahreshilanz
Unternehmen Unternehmen bis 10 Mio.
Jahresumsatz
GroRRunternehmen : Mittlere . bis 50 Mio. oder
( keine KMU ) 500 und mefr-} 50 Mio. und mehr Unternehmen 50 bis 249 Jahresbhilanz
bis 43 Mio.
Abbildung 1-1: Definitionen des Mittelstands

Um die Unternehmen des Mittelstands zu kategorisieren, wird in der vorliegenden Empirie
die Mittelstandsdefinition des Instituts fiir Mittelstandsforschung (IfM) Bonn® aufgrund ihrer
weiten Verbreitung in Deutschland gewahlt.* Diese eher national gebrauchliche Einteilung

erfasst mehr Unternehmen als die internationale Kategorisierung der Europaischen Union

Laut der Definition der Europdischen Union sollte jedoch neben dem Jahresumsatz auch die Bilanz-
summe betrachtet werden, um potenzielle Branchenunterschiede bei den Umsatzhdhen zu kompensie-
ren. Diese finden sich beispielsweise beim Vergleich von Handel und produzierendem Gewerbe.
Vgl. Amtsblatt der Europaischen Union (2003).

*  Vgl. Glinterberg/ Wolter (2002); S. 20.

4 Vgl. Deutsche Bundesbank (2003); S. 31.
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(EU).° Ein Grund hierfir liegt in dem unterschiedlichen Umgang mit der Thematik. Der
Begriff ,wirtschaftlicher Mittelstand” ist ausschlieR3lich in Deutschland gebrauchlich und be-
deutet inhaltlich weit mehr als nur die Moglichkeit Unternehmen zu klassifizieren. Im Ge-
gensatz dazu wird in allen Ubrigen Landern der EU von kleinen und mittleren Unterneh-
men (KMU) gesprochen, welche zumeist nur als rein statistische Grolie einen Teil der Ge-

samtwirtschaft ausmachen.®

Die aufgrund der andauernden Wirtschaftsschwache angespannten Finanzierungsbedin-
gungen der KMU haben sich in den letzten Jahren weiter verschlechtert.” Dazu tragt auch
das gestiegene Risikobewusstsein der Banken bei. Die damit einhergehende Verschar-
fung der Kriterien zur Kreditvergabe beruht auf den Bemuhungen der Banken, sich auf das
Inkrafttreten von Basel || Ende 2006 vorzubereiten. Im Kern richtet sich Basel Il auf eine
dauerhafte Stabilisierung des nationalen und internationalen Finanzsektors. Um dieses
Ziel zu erreichen, werden Kapitalanforderungen an Banken starker als bisher vom 6kono-
mischen Risiko abhangig gemacht. Zudem erfolgt eine starkere Berucksichtigung neuerer
Entwicklungen an den Finanzmarkten sowie im Risikomanagement der Institute.® Basel I

beruht auf drei Saulen:

B den Mindesteigenkapitalanforderungen an die Banken,
m  der Uberprifung der Kreditinstitute durch die Bankenaufsicht und

B einer groReren Transparenz durch umfassende Offenlegungspflichten der Banken.

Ein zentraler Aspekt mit Auswirkungen auf die Unternehmen sind hierbei die Eigenkapital-
anforderungen an die Banken (1.Saule). Bisher wurden pauschal acht Prozent des Kredit-

betrages als Eigenmittelunterlegung fur die Banken angesetzt. Zukunftig kann die Hohe

®  Vgl. Amtsblatt der Europaischen Union (2003).
®  Vgl. Giinterberg/ Wolter (2002); S. 1.

" Vgl. Deutsche Bundesbank (2003); S. 29.

8 Vgl. Deutsche Bundesbank (2005).
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der Eigenmittelunterlegung, je nach der durch ein Ratingverfahren ermittelten Bonitats-
einstufung der Kreditnehmer, variieren. In der Regel gilt: je besser die Einstufung eines
Unternehmens ist, umso geringer ist die notwendige Eigenkapitalunterlegung durch die
Bank. Das bedeutet, dass Unternehmen mit gutem Rating bessere Chancen bei der Kre-
ditvergabe haben.® In diesem Zusammenhang besteht die Gefahr einer Benachteiligung
der KMU aufgrund ihrer haufig geringen Eigenkapitalausstattung, welche i.d.R. zu Einstu-

fungen in niedrige Ratingklassen fuhrt.

Im Hinblick auf die splrbar zuriickgegangene Kreditvergabebereitschaft der Banken wer-
den andere Finanzierungsarten fur mittelstandische Unternehmen immer bedeutender.
Abbildung 1-2 zeigt eine Systematisierung der verschiedenen Finanzierungsmaglich-
keiten des Mittelstands.

Finanzierungsformen im Mittelstand

/

Innenfinanzierung

» Innenfinanzierung durch
Cashflow / Umsatzerlose

» Innenfinanzierung durch Um-
schichtung im Betriebsvermégen

\

Kredite von Banken u.a.

> Bankkredite Kontokorrent

> Bankkredite Investitionsdarlehen
» Kreditfinanzierung durch Kfw

» Gesellschafterdarlehen

Alternative
Finanzierungsinstrumente

Beteiligungsfinanzierung
= > Beteiligungsfinanzierung

Traditionelle Kreditsubstitute
» Leasing

» Factoring

> Unternehmensanleihen

Innovative Kreditsubstitute

» Projektfinanzierung
> Asset-Backed-Transaktionen

> Beteiligung von Geschéftspartnern
» Beteiligungsfinanzierung
durch die Kreditanstalt fir
Wiederaufbau (Kfw)
» Mezzanine

Abbildung 1-2:

o Vgl. Creditreform/ Deutsche Ausgleichsbank et al. (2003); S. 66.

10

(2003); S. 33.

Finanzierungsformen im Mittelstand™

Quelle: in Anlehnung an die Systematik alternativer Finanzierungsinstrumente von Ahrweiler/ Bérner
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Es werden sowohl Instrumente der Innen- als auch der AuRenfinanzierung dargestellt. Bei
der Innenfinanzierung handelt es sich um eine interne Mittelfreisetzung, bei der bisher in
Vermogensgegenstanden gebundenes Kapital (bspw. produzierte Guter) in frei verfugbare
Zahlungsmittel umgewandelt wird." Im Gegensatz dazu stellen die anderen abgebildeten
Finanzierungsmoglichkeiten der KMU Varianten der Aul3enfinanzierung dar. Kennzeich-
nend ist hierbei die externe Mittelbeschaffung, bei der dem Unternehmen Kapital in Form

von Eigen- und Fremdkapital von auf3en zugefuhrt wird.

Neben der im Mittelstand weit verbreiteten Innen- und Kreditfinanzierung gibt es alternati-
ve Finanzierungsinstrumente. In der hier verwendeten Systematik sind diese aufgeteilt in
die Beteiligungsfinanzierung sowie in traditionelle und innovative Kreditsubstitute. Die
Beteiligungsfinanzierung ist eine Form der Eigenkapitalfinanzierung, die zumeist mit
Aspekten wie Informationsoffenlegung, Kontrollverlust, aber auch besserer Bonitatseinstu-
fung in Verbindung gebracht wird. Die Unterscheidung der Kreditsubstitute basiert auf
der Annahme, dass die traditionellen Arten — Leasing, Factoring und Anleihen — dem Mit-
telstand langst bekannt sind und bereits partiell genutzt wurden und werden. Im Unter-
schied dazu handelt es sich bei den innovativen Substituten um Finanzierungsquellen,
welche bisher aufgrund ihrer GréRenordnung, Komplexitat oder ihrem niedrigen Bekannt-
heitsgrad in Deutschland nur selten in Verbindung mit der Mittelstandsfinanzierung be-

trachtet wurden.

" vgl. Neubiirger (2001); S. 155.
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2. Kennzeichnung und allgemeine Ergebnisse der Erhebung

Im Rahmen einer Untersuchung des Lehrstuhls fur Industriebetriebslehre und Organisati-
on wurden ca. 10.000 Unternehmen angeschrieben.” Davon haben sich 7,6 % an der
Untersuchung beteiligt, so dass 757 vollstandig ausgefullte Fragebdgen zur Analyse vorla-
gen. Zunachst werden im Folgenden die Charakteristika der befragten Unternehmen vor-

gestellt.

Handel 20%;
*15 Jahre

Produzierendes
Gewerbe
33%;

*40 Jahre

Dienstleistungen 47%;
*11 Jahre

*Dauer der Unternehmenstatigkeit eines typischen Unternehmens in dieser Branche

Abbildung 2-1: Branchenverteilung der befragten Unternehmen

Abbildung 2-1 stellt die Branchenverteilung der befragten Unternehmen dar und zeigt die
Dauer der Unternehmenstatigkeit in der jeweiligen Branche. Mit einem Anteil von 47 %
sind Dienstleistungsunternehmen am starksten in der Untersuchung vertreten; 33 %
der befragten Unternehmen fallen in den Bereich produzierendes Gewerbe, welches ne-
ben dem verarbeitenden Gewerbe auch das Baugewerbe, den Bergbau sowie die Ener-

gie- und Wasserversorgung umfasst. Der Handel stellt mit 20 % den kleinsten Anteil der

2 Herr Dipl.-Kfm. Jens Langhein hat die Erhebung im Rahmen seiner Diplomarbeit in Zusammenarbeit mit

der Nord Consult GmbH durchgefthrt.

-9-
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befragten Unternehmen dar. In Bezug auf den Zeitraum der Unternehmenstatigkeit zeigen
sich starke Branchenunterschiede: Wahrend ein typisches Unternehmen aus dem produ-
zierenden Gewerbe auf eine Geschaftstatigkeit von 40 Jahren zurlckblickt, sind Han-
delsunternehmen typischerweise nur seit 15 Jahren und Dienstleister sogar nur 11

Jahre in ihrer Branche tatig."”

% %7 42,1 - |
40 - 40 - I E
374 37,1 CEU | IfM
35 - 35 - i !
30 - 30 - ' DOiiber 50
' Mio. € JU
25 1 25 7 ]
19,8 ! O 10-49
20 20 - ' )
14.9 15.7 : Mio. € JU
157 15 ! :
12,1 104 ! !
10 10 - ! 39 ! 6,5
5 | 51 | 2,4
| ‘:‘ 1,5
0 — T T T T 0 I T b T ]
bis 0,5 >0,5-1 >1-10 >10-49 (ber 50 bis 9 10-99 100 -249 250 -499 uUber 499
Jahresumsatz in Mio. € Anzahl der Mitarbeiter

Abbildung 2-2: GroRRe der befragten Unternehmen

Neben der Branche werden die Unternehmen nach |Ihrer Gré3e, gemessen an den Krite-
rien Jahresumsatz und Mitarbeiterzahl differenziert (vgl. Abbildung 2-2). Nach der Defi-
nition des IfM Bonn deuten Jahresumsatze von hochstens 50 Mio. € und Beschaftigten-
zahlen von weniger als 500 Arbeithehmern auf mittelstandische Unternehmen hin. Die be-
fragten Unternehmen, die mehr als 50 Mio. € erwirtschaften und Uber 499 Mitarbeiter be-
schaftigen zahlen damit zu den groRen Unternehmen. In diese Kategorie fallen 6,5 % der

befragten Unternehmen, d.h. die Mittelstandskriterien des IfM Bonn werden von

' Die Grundlage der Zahlen zu der Dauer der Unternehmenstatigkeit bildet - aufgrund der groften Streu-

ung - der Median, der das ,typische” Unternehmen charakterisiert.

-10 -
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93,5 % der befragten Unternehmen erfullt.” Diese Unternehmen bilden die Grundlage

fur die Analyse in den folgenden Kapiteln.

Fir alle befragten Unternehmen kann ein positiver Zusammenhang zwischen Mitarbei-
terzahl und Jahresumsatz festgehalten werden.” Dieser ist insbesondere im produzie-
renden Gewerbe, weniger im Bereich Dienstleistungen und am geringsten im Handel aus-
gepragt. Weiterhin zeigt sich bezuglich des Zusammenhangs zwischen Branche und
Unternehmensgrofe Folgendes:

B 65 % der befragten Kleinstunternehmen sind Dienstleister, 25 % kommen aus dem

Handel und nur 11 % aus dem produzierenden Gewerbe.

B 64 % der groReren Mittelstandler mit 100 bis 499 Mitarbeitern entstammen dem pro-

duzierenden Gewerbe, 25 % dem Dienstleistungssektor und etwa 11 % dem Handel.

Zu der Gruppe der Kleinstunternehmen gehdren also vor allem Dienstleistungsunter-
nehmen, wahrend das produzierende Gewerbe den wesentlichen Anteil der gréRReren
Mittelstandler stellt. Handelsunternehmen fallen insbesondere in die Kategorie der klei-

nen und mittleren Unternehmen, entsprechend der EU-Definition.

Um einen Eindruck von der Finanzlage der befragten Unternehmen zu erhalten, wurde de-
ren Fremdkapitalguote erhoben. Abbildung 2-3 verdeutlicht, dass knapp 70 % der be-
fragten Unternehmen Fremdkapital in HOhe von maximal 60 % ihrer Bilanzsumme halten

und damit einen Eigenkapitalanteil von 40 % und mehr aufweisen. Zu ahnlich hohen Ei-

" Wird die seit Januar dieses Jahres geltende EU Definition zugrunde gelegt, verringert sich der Schwel-

lenwert auf 249 Beschaftigte. Da 8,9 % aller befragten Unternehmen mehr als 249 Beschaftige und ei-
nen Jahresumsatz von Uber 50 Mio. € aufweisen, gehdren nach der EU-Definition rund 91 % der befrag-
ten Unternehmen in die Kategorie KMU.
" Der Zusammenhang zwischen der Mitarbeiterzahl und dem Jahresumsatz eines Unternehmens ist mit
einer Irrtumswahrscheinlichkeit von nahezu Null mit Hilfe des xz-Tests nachgewiesen. Die Starke des
Zusammenhangs wird durch einen Korrelationskoeffizient nach Spearman in Héhe von 0,795 abgesi-

chert.

-11 -
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genkapitalausstattungen kommt die MIND-Studie™, die bei 70 % aller kleinen und mittel-
grofRen Unternehmen Eigenkapital von 50 % und mehr zeigt. Die Mehrzahl der Studien ge-

langt jedoch zu niedrigeren Eigenkapitalquoten - von etwa 17 - 20 % - im deutschen Mit-

telstand."”
% _
69,5
70 -
60 - s . .
durchschnittliche Eigenkapitalquote
50 - deutscher Unternehmen: 17 % - 20 %

bis 60 Uber 60 bis 70 Uber 70 bis 80 tber 80 bis 90 tber 90
Fremdkapitalquote

Abbildung 2-3: Fremdkapitalquote der befragten Unternehmen

Es sind nur geringfligige Branchen- und GréRRenunterschiede i.B.a. die Fremdkapital-
guote auszumachen: Dienstleister zeigen eine bessere Eigenkapitalausstattung als
Unternehmen aus den Bereichen Handel und produzierendes Gewerbe. Des Weiteren
halten die gréRBeren mittelstdndischen Unternehmen tendenziell weniger Eigenkapital
als die kleinen Mittelstandler. Am deutlichsten werden Unterschiede in der ersten Kate-

gorie ,Fremdkapitalquote bis 60 %" sichtbar:

B Fremdkapital von maximal 60 % ist bei rund 77 % der befragten Dienstleistungsunter-
nehmen, aber nur bei 63 % bzw. 60 % der Unternehmen im Handel bzw. produzieren-

den Gewerbe zu finden.

'® vgl. MIND Finance (2000).

-12 -
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B Bei Betrachtung des Jahresumsatzes zeigen 84 % der Unternehmen der kleinsten
Umsatzgruppe (bis 0,5 Mio. €), aber nur 59 % der Unternehmen der grof3ten Umsatz-
gruppe (uber 50 Mio. €) eine Fremdkapitalquote von hdchstens 60 %.

Auch diese Ergebnisse stehen im Gegensatz zu der Mehrzahl der Untersuchungen in
Deutschland: das produzierende Gewerbe zeigt i.d.R. eine bessere Eigenkapitalaus-
stattung als der Handel und Dienstleistungsbereich, welcher haufig sogar den niedrigsten
Eigenkapitalanteil aufweist. Zudem werden hohere Eigenkapitalquoten bei gro3eren Un-

ternehmen festgestellt.™

47 % der befragten Unternehmen kommen aus dem Bereich Dienstleistung, 33 % aus

dem produzierenden Gewerbe und 20 % sind Handelsunternehmen.

B Dienstleister weisen typischerweise eine Geschaftstatigkeit von 11 Jahren auf und fal-
len eher in die Gruppe der kleinen Unternehmen. Das produzierende Gewerbe zeigt
eine Geschaftstatigkeit von 40 Jahren und stellt die Gruppe der gro3eren Mittelstand-
ler. Handelsunternehmen sind im Mittel 15 Jahre in ihrer Brachen tatig und haben ten-

denziell weniger als 249 Mitarbeiter.

B Es konnte eine sehr gute Eigenkapitalausstattung der befragten Mittelstandler fest-
gestellt werden: Etwa 70 % der befragten Unternehmen zeigen einen Eigenkapitalan-
teil von 40 % und mehr.

B Dienstleister zeigen eine bessere Eigenkapitalunterlegung als Unternehmen aus den
Bereichen Handel und produzierendes Gewerbe. Die groReren mittelstandischen Un-

ternehmen haben weniger Eigenkapital als die kleinen.

17

Vgl. Deutsche Bundesbank (2004); Kf\W Bankengruppe (2003); Ceditreform (2005).

18 Vgl. Deutsche Bundesbank (2004); Kf\W Bankengruppe (2003); Ceditreform (2005).
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3. Empirische Befunde zur Finanzierung im Mittelstand

3.1 Bekanntheit und Nutzung unterschiedlicher Finanzierungsformen

Nach einem kurzen Uberblick tiber die Nutzung von Finanzierungsformen erfolgt in diesem

Abschnitt eine Prufung der folgenden Annahmen auf ihre empirische Gultigkeit.

B In Bezug auf die Finanzierungsstruktur der mittelstandischen Unternehmen besteht die

Praferenz Innen- und Kreditfinanzierung vor Beteiligungsfinanzierung.™

®  Aufgrund der Ratingverfahren im Zuge von Basel Il wird die Beteiligungsfinanzie-

rung zunehmend genutzt werden.”

B Die traditionellen Kreditsubstitute werden wegen ihres geringen Lern- und Anpas-

sungsbedarfs deutlich an Bedeutung gewinnen.”

Abbildung 3-1 zeigt die relativen Haufigkeiten hinsichtlich der gegenwartigen Nutzung von
Finanzierungsformen durch Unternehmen. Die in der Literatur vorzufindende Praferenz
hinsichtlich der Finanzstruktur wird bestatigt. Die Innen- und Kreditfinanzierung ist vor
der Beteiligungsfinanzierung angesiedelt, welche aus Sicht der KMU bspw. mit Kontroll-

verlust und Informationsoffenlegung in Verbindung gebracht wird.

¥ vgl. Ahrweiler/ Bérner (2003); S. 9 .
2 ygl. KfW Bankengruppe (2003); S. 6 ff..
2 vgl. Ahrweiler/ Borner (2003); S. 66 ff..
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Abbildung 3-1: Gegenwartig genutzte Finanzierungsformen

Samtliche Finanzierungsformen der Innen- und Kreditfinanzierung werden von 15,5 bis
69,3 % der Unternehmen genutzt, wobei die Innenfinanzierung durch Cash-Flow und Um-
satzerldose mit 69,3 % den hdochsten Wert besitzt. Im Vergleich zur Innen- und Kreditfinan-
zierung werden alle Instrumente der Beteiligungsfinanzierung in geringerem Umfang ge-
nutzt. Der Bereich der relativen Haufigkeit liegt zwischen 4,9 und 11,4 %. Diese niedrigen

Zahlen weisen auf eine eher geringe Bedeutung der Beteiligungsfinanzierung hin.

In der betriebswirtschaftlichen Diskussion besteht die Annahme, dass die KMU hdhere Ei-
genkapitalquoten anstreben, um im Zuge von Basel Il in bessere Ratingklassen eingestuft
zu werden. Daher wird vermutet, dass KMU verstarkt auf das Instrument der Beteiligungs-
finanzierung zuruckgreifen. Diese Hypothese kann aufgrund der relativ geringen Bedeu-

tung bei der gegenwartigen Nutzung nicht bestatigt werden (vgl. Abbildung 3-1).
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Finanzierungsform

0,

/o O wird zukiinftig genutzt
14 ~ .

3.1 } 27.2 % O wird genutzt
12 4 ’
3
10 1
2,0 } 0

| 25,0 % 22 } 5119%

6 - 11,4 > 100 % 13 25.7%
4 7,9

6,3
2 ] 49
0 ) T T T 1
Beteiligung von Beteiligungsfinanzierung Mezzanine Beteiligungsfinanzierung
Geschéaftspartnern durch KfW

Abbildung 3-2: Nutzung der Beteiligungsfinanzierungsformen im Zeitablauf

Allerdings ist ein Bedeutungsanstieg der Beteiligungsfinanzierung bei der zukunftigen
Nutzung erkennbar, da die zu erwartenden Zuwachse beim Vergleich aller Finanzierungs-
formen besonders hohe Werte aufweisen. Auffallig ist die Uberdurchschnittlich hohe Ab-
sichtserklarung einer zukinftigen Nutzung des Mezzanine Kapitals. Diese ist mit ei-
nem Anteil von 51,1 % in Bezug auf die gegenwartige Nutzung doppelt so hoch wie bei al-
len anderen Arten der Beteiligungsfinanzierung. Umso Uberraschender ist der relativ

niedrige Bekanntheitsgrad der Mezzanine, welcher in der folgenden Abbildung darge-

stellt ist.
%
20 -
10 A 7,8 7,8
0 J : - .

Mezzanine Factoring Asset-backed-Transaktionen

Abbildung 3-3: Unbekannte Finanzierungsformen
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Die meisten Finanzierungsformen sind zumindest 96 % der befragten Unternehmen
bekannt. Ausnahmen davon bilden: Mezzanine und Factoring mit einem Grad der Unbe-
kanntheit von jeweils 7,8 % sowie Asset-Backed-Transaktionen mit beachtlichen 22,7 %.
Mezzanine ist eine Kombination von Elementen der Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung.
Es handelt sich um eine befristete verzinsliche Kapitaliberlassung, die mit verschiedenen
Informations- und Zustimmungspflichten verbunden ist. Im Rahmen des Factoring werden
die kurzfristigen Forderungen aus Lieferung und Leistung von einer Factoring-Gesellschaft
erworben. Diese Ubernimmt auch Servicefunktionen wie die Debitorenbuchhaltung, die
Rechnungsausfertigung und das Mahn- und Klagewesen. Bei den Asset-Backed-
Transaktionen wird ein umfangreiches Portfolio von Forderungen des Unternehmens an
eine Einzweckgesellschaft veraulRert. Die Gesellschaft gibt Wertpapiere — die so genann-
ten Asset-Backed-Securities — aus, welche durch die eingekauften Forderungen besichert

sind.?

Ungewohnlich ist der nach wie vor relativ niedrige Bekanntheitsgrad des Factoring
beim Mittelstand.”® Es besteht die Annahme, dass vor allem traditionelle Kreditsubstitute —
wie Factoring und Leasing — an Bedeutung gewinnen, da sie bei den mittelstandischen
Unternehmen bereits einen hohen Bekanntheitsgrad besitzen (geringer Lern- und Anpas-
sungsbedarf).* Einerseits unterschatzt diese Hypothese die Bedeutung der Finanzie-
rungsform Leasing, welche bereits gegenwartig mit einer relativen Nutzungshaufigkeit von
55,3 % an dritter Stelle liegt (vgl. Abbildung 3-1). Andererseits Uberschatzt die getroffene
Annahme die Bedeutung des Factoring. Denn das Factoring wird, ebenso wie die Unter-
nehmensanleihen als dritter Moglichkeit einer traditionellen Kreditsubstitution, mit 2,8
(Factoring) bzw. 1,1 % (Unternehmensanleihen) nur von sehr wenigen Unternehmen ge-
nutzt (vgl. Abbildung 3-1) und besitzt somit nur eine sehr geringe Bedeutung. Beide sind
traditionelle Finanzierungsformen von GroRunternehmen und werden — soweit sie Uber-
haupt von KMU eingesetzt werden — vorwiegend bei den gréReren Mittelstandsunterneh-

men verwendet (vgl. Abbildung 3-4).

22 ygl. Von Boehm-Bezing (2001); S. 504.
% Vgl. Hansmann/ Ringle (2002); S. 19.
2 vgl. Ahrweiler/ Borner (2003); S. 66.

-17 -



ALTERNATIVE FINANZIERUNGSFORMEN UNIVERSITAT HAMBURG

IM DEUTSCHEN MITTELSTAND Institut fir Industriebetriebslehre und Organisation
Von-Melle-Park 5, 20146 Hamburg
August 2006 Prof. Dr. K.-W. Hansmann

Der Zusammenhang zwischen Grof3e des Unternehmens und der Nutzung der Finan-
zierungsalternativen Factoring und Unternehmensanleihen ist anhand der folgenden
Abbildung ersichtlich. Von allen befragten KMU nutzen 2,8 % die Finanzierungsform Fac-
toring. Im Vergleich dazu nutzt die Gruppe der Unternehmen mit 250 bis 499 Mitarbeitern

zu 21 % das Factoring. Eine ahnliche Verteilung zeigt sich bei den Unternehmensanlei-

hen.
% O bis 9 Mitarbeiter
20,7 O 10 bis 249 Mitarbeiter
20 7 W 250 bis 499 Mitarbeiter
— alle Unternehmen
15 A
10 A
5 28 3,4
4~ ’ 1.5
0 T
Factoring Unternehmensanleihen
Abbildung 3-4: Nutzer von Factoring und Unternehmensanleihen

Die innovativen Substitute scheinen fast bedeutungslos zu sein. Dies ist bei den As-
set-Backed-Transaktionen mit einem Nutzungsanteil von nur 0,8 % klar ersichtlich (vgl.
Abbildung 3-1). Zudem kennen 23 % der Probanden keine Asset-Backed-Trans-
aktionen (vgl. Abbildung 3-3). Bei der Projektfinanzierung basiert die Aussage einer ge-
ringen Bedeutung auf der Vermutung, dass dieser Begriff von den Probanden in einem viel
weiteren Sinne als vorgesehen aufgefasst wurde. In ihrer Reinform ist die Projektfinanzie-
rung nur sehr eingeschrankt fur den Mittelstand einsetzbar. Es handelt sich hierbei um ei-
genstandige GroRprojekte mit einem Mindestprojektvolumen von 20 Mio. €, z.B. im Be-
reich der Telekommunikation oder beim Bau von Kernkraftwerken, Autobahnen und Bru-
cken. Aufgrund dieser Datenverzerrung wird im weiteren Verlauf der Arbeit auf die Darstel-

lung und Interpretation der Projektfinanzierung verzichtet.
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m Es gilt nach wie vor die Préaferenz Innen- und Kreditfinanzierung vor Beteiligungs-

finanzierung.

B Die aufgrund von Basel Il vorhergesagte Bedeutungszunahme der Beteiligungsfi-

nanzierung konnte gegenwartig eher nicht festgestellt werden.

m Allerdings gibt ein Uberdurchschnittlich hoher Anteil der Unternehmen an, zukunftig

die Beteiligungsfinanzierung nutzen zu wollen.

B |[nsbesondere nimmt das Interesse der Unternehmen am bis dato relativ unbekannten

Mezzanine Kapital zu.

B Die Akzeptanz der traditionellen Kreditsubstitute variiert:

o Das Leasing ist mit einem Nutzungsanteil von 55,3 % die am dritthaufigs-

ten genutzte Finanzierungsalternative.

o Wahrenddessen werden die von GroRunternehmen traditionell genutzten
Kreditsubstitute Factoring und Unternehmensanleihen, trotz gegenteiliger

Prognose, nur ansatzweise vom Mittelstand akzeptiert und eingesetzt.

B Die innovativen Kreditsubstitute — Projektfinanzierung (in ihrer Reinform) und As-
set-Backed-Transaktionen — scheinen fast bedeutungslos, wobei letztere sogar je-

dem funften Unternehmen unbekannt sind.
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3.2 Nutzung von Finanzierungsformen und Unternehmensmerkmale

Im Folgenden werden die Zusammenhange zwischen den allgemeinen Unternehmens-

merkmalen und der Nutzung der verschiedenen Finanzierungsinstrumente analysiert.

Bei der Einteilung der gegenwartig genutzten Finanzierungsformen nach den verschiede-
nen Unternehmensmerkmalen sind eindeutige Tendenzen erkennbar. Vor allem die Un-
ternehmensgrofe scheint einen groRen Einfluss auf die Haufigkeit der Nutzung von Fi-
nanzierungsformen zu besitzen. In der Regel qilt: je groer ein Unternehmen, umso

haufiger werden die verschiedenen Finanzierungsinstrumente genutzt.
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Abbildung 3-5: Finanzierungsformen eingeteilt nach Mitarbeiterzahlen

Abbildung 3-5 zeigt den Zusammenhang zwischen der Anzahl der in einem Unternehmen

beschaftigen Mitarbeiter und den gegenwartig genutzten Finanzierungsinstrumenten je-
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weils im Vergleich zum Wert aller Unternehmen.* So besitzt die Gruppe der Unterneh-
men, die zwischen 250 und 499 Mitarbeiter beschaftigt, fast immer den hochsten Anteil
hinsichtlich der Verwendung der jeweiligen Finanzierungsform. Eine Ausnahme stellen die
Kontokorrent-Bankkredite dar: Sie werden von der Gruppe der beschaftigungsintensivsten
Mittelstandsunternehmen am wenigsten genutzt. Ein Erklarungsansatz hierfir basiert auf
dem umfassenderen Finanzierungsportfolio, welches von den grof3eren Unternehmen auf-
grund ihrer hdheren Finanzierungsbedarfe Ublicherweise in Anspruch genommen wird. |h-
nen ist es eher mdglich auf die Inanspruchnahme des vergleichsweise teuren Kontokor-

rentkredits zu verzichten.
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Abbildung 3-6: Finanzierungsformen eingeteilt nach Branchen

Bei der Einteilung der verwendeten Finanzierungsformen nach Branchen zeigt sich eine

uberdurchschnittliche Nutzung von Finanzierungsalternativen durch das produzie-

% Der Wert aller Unternehmen ist die relative Haufigkeit der Nutzung der Finanzierungsformen aller be-

fragten Unternehmen (vgl. Abbildung 3-1). Diese Prozentwerte werden im weiteren Verlauf der Arbeit
immer wieder als Vergleichswerte herangezogen. Zu beachten ist dabei, dass es sich nicht um eine re-

prasentative Quotenerhebung des deutschen Mittelstands handelt.
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rende Gewerbe. Dies kdnnte durch den erhdhten Kapitalbedarf — hervorgerufen durch
das zur Produktion bendtigte Anlage- und Umlaufvermogen — erklart werden. Zudem han-
delt es sich bei dem produzierenden Gewerbe vor allem um grélRere mittelstandische Un-

ternehmen, welche die Finanzierungsformen in aller Regel Uberdurchschnittlich haufig

nutzt.
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Abbildung 3-7: Finanzierungsformen eingeteilt nach Fremdkapitalquote

Bei der Einteilung der Nutzung von Finanzierungsformen anhand der Fremdkapitalquote
ist eine eindeutige Verteilung erkennbar. Die Unternehmen mit einer Fremdkapitalquote
von Uber 80 % besitzen bei allen Finanzierungsformen einen Uberdurchschnittlich
hohen Anteil. Dieses Phanomen kann zum einen dadurch erklart werden, dass diese
Firmen in aller Regel auf ein diversifizierteres Finanzierungsformen-Portfolio zurlickgreifen
mussen, um eine entsprechend hohe Quote Uberhaupt erreichen zu kdnnen. Andererseits
zeigt sich ein weiterer Erklarungsansatz bei der Betrachtung der Unternehmensgrofe.
Denn auch in dieser Unternehmensgruppe ist eine verstarkte Prasenz von grélieren mit-

telstandischen Unternehmen feststellbar.
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Abbildung 3-8:

Innenfinanzierung durch CF/Umsatzerldse
Bankkredite Kontokorrent

Leasing

Gesellschafterdarlehen

Bankkredite Investitonsdarlehen
Innenfinanzierung durch Umschichtung
Kreditfinanzierung durch KfW

Beteiligung von Geschéaftspartnern
Beteiligungsfinanzierung

Mezzanine

Beteiligungsfinanzierung durch KfW
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Differenzen zum Wert aller Unternehmen

In diesem Kapitel wurden bereits einige allgemeine Aussagen Uber positive Zusammen-

hange von der Nutzungshaufigkeit der Finanzierungsformen und der Auspragung von Un-

ternehmensmerkmalen geauliert. Abbildung 3-8 dient der grafischen Veranschaulichung

dieser Untersuchungsergebnisse.?® Dargestellt werden die positiven und negativen Abwei-

chungen ausgewahlter Unternehmenscluster zum jeweiligen Wert aller Unternehmen.”

Der oberste dargestellte Balken besagt dementsprechend, dass die beschaftigungsinten-

sivste Unternehmensgruppe die Innenfinanzierung durch Cash-flow und Umsatzerlose um

24 % starker nutzt als die Gruppe aller Unternehmen.

26

27

Aufgrund ihrer allgemein sehr geringen Nutzung wurde auf die Darstellung und Interpretation der pro-

zentualen Abweichungen der letzten drei Finanzierungsformen verzichtet.

Der Wert aller Unternehmen wurde bisher in den Abbildungen dieses Kapitels immer als horizontaler

Strich dargestellt. Nun wurde der Wert dieses ,Querstrichs“ bei jeder Finanzierungsalternative jeweils

als Basis bzw. Nenner fir die Berechnung der Abweichungen benutzt.
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Die Uberwiegend positiven Abweichungen zeigen, dass

B die beschaftigungsintensivsten bzw. groReren Mittelstandsunternehmen,
B das produzierendes Gewerbe und

®  Unternehmen mit einer Fremdkapitalquote von tber 80 %

die Finanzierungsformen haufiger nutzen.

Neben der bereits erlauterten unterdurchschnittlichen Nutzung des Kontokorrentbankkredi-
tes durch groBere Unternehmen fallen in der Darstellung die negativen Abweichungen
des produzierenden Gewerbes bei der Beteiligungsfinanzierung auf. Abgesehen von
der Beteiligungsfinanzierung durch die KW werden die anderen drei Arten mit Werten von
minus 5 % bei den Mezzaninen bis minus 33 % bei der Beteiligung von Geschaftspartnern

unterdurchschnittlich haufig genutzt.

Bei einer hohen Fremdkapitalquote ware eine sehr hohe Nutzung aller Kreditformen zu
erwarten gewesen. Diese Annahme bestatigt sich bezuglich der relativ intensiven Ver-
wendung von Investitionsdarlenen der Banken mit einer positiven Abweichung von
49 %. Im Gegensatz dazu Uberrascht die geringe Nutzung von Krediten der KfW mit ei-

ner positiven Abweichung von nur 3 %.
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B Je groBer das Unternehmen, umso mehr Finanzierungsinstrumente werden ge-

nutzt.

B Zudem sind insbesondere die Unternehmensmerkmale

o produzierendes Gewerbe und

o Fremdkapitalquote Uber 80 %

mit einer Uberdurchschnittlich hohen Nutzung aller Finanzierungsformen verbunden.

B Das produzierende Gewerbe nutzt die meisten Instrumente der Beteiligungsfinan-

zierung unterdurchschnittlich haufig.

® Bei den Unternehmen mit einer Fremdkapitalquote tber 80 % Uberrascht die gerin-

ge Uberdurchschnittliche Nutzung der Kredite der Kfw.
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3.3 Ratingverbesserung als Zielsetzung der Finanzplanung

Abbildung 3-9 gibt einen Uberblick Uber die mit der Nutzung der Finanzierungsalterna-
tiven verfolgten Ziele. Von besonderer Relevanz sind die Reduzierung der Finanzie-
rungskosten, die Unabhangigkeit von Banken sowie die Optimierung der Finanzierungs-
struktur. Weniger wichtig ist das Ziel der Ratingverbesserung: bei Uber 30 % der befragten
Unternehmen spielt eine Ratingverbesserung keine Rolle bei der Auswahl ihrer Finanzie-
rungsformen. Die geringste Bedeutung hat eine Verbesserung des Absatzes im Rahmen

der Finanzierung.

O relevant O teilweise relevant O irrelevant
100% -
12,8 15,1 15,7
80% - 20 32,1
25,7 30’0 55u3
60% -
29,2
40%
65,3 224
82 54,2
20% - 38,7
22,4
0% ‘
Reduzierung der Unabhangigkeit von Optimierung der Ratingverbesserung Verbesserung des
Finanzierungskosten Banken Finanzierungsstruktur Absatzes

Abbildung 3-9: Grunde fur die Verwendung der Finanzierungsformen

Insbesondere vor dem Hintergrund von Basel Il ist die gegenwartig relativ geringe Be-
deutung der Ratingverbesserung erstaunlich. Dennoch lasst Basel Il eine Veranderung
des Stellenwertes der Zielsetzung Ratingverbesserung in Zukunft vermuten. Die folgenden
Abschnitte zeigen daher, welche Unternehmen schon jetzt eine Ratingverbesserung fur
besonders relevant halten und wie ihre Finanzierungsentscheidungen dadurch beeinflusst

werden.
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Abbildung 3-10: Unternehmen und das Ziel Ratingverbesserung

Abbildung 3-10 zeigt, fur Unternehmen welcher Branche, GroRe und Eigenkapitalausstat-
tung das Ziel Ratingverbesserung besonders wichtig oder unwichtig ist. Es werden folgen-
de Branchenunterschiede sichtbar: Die Finanzierungsentscheidungen des Dienstleis-
tungssektors werden im Vergleich zum Handel und zu den Unternehmen des produzie-

renden Gewerbes am wenigsten durch das Ziel Ratingverbesserung beeinflusst.

B 42 % der befragten Dienstleister halten dieses Ziel im Rahmen ihrer Finanzplanung fur

irrelevant,

B wohingegen diese Meinung nur 22 % der befragten Unternehmen des produzierenden

Gewerbes teilen.
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In Bezug auf die UnternehmensgrofRe gilt: Insbesondere Kleinstunternehmen legen

keinen Wert auf eine Ratingverbesserung.

B Nur rund 55 % der Kleinstunternehmen finden eine Ratingverbesserung wichtig,

B wohingegen 73 - 76 % der kleinen bis mittelgroBen Unternehmen dieses Ziel zumin-

dest als teilweise relevant einstufen.

Bei Betrachtung der Eigenkapitalausstattung fallt auf, dass Unternehmen mit einer ge-
ringeren Eigenkapitalquote dem Ziel der Ratingverbesserung eine gré3ere Relevanz

beimessen.

B 81 % der Unternehmen mit einer Fremdkapitalquote von Uber 80 % halten eine Ra-

tingverbesserung zumindest fur teilweise relevant;

B bei den Unternehmen, mit einer Eigenkapitalausstattung von 20 % und mehr liegt die-

ser Anteil bei nur gut 67 %.

Dennoch hatte, unter BerlUcksichtigung der Bedeutung einer guten Eigenkapitalausstat-
tung in Ratingverfahren, ein gro3erer Unterschied zwischen Unternehmen mit gutem oder
eher schlechtem Eigenkapitalanteil erwartet werden konnen; der Anteil der Unternehmen,
die das Ziel Ratingverbesserung fur besonders relevant halten, ist in beiden Gruppen na-

hezu gleich hoch.

Um den Einfluss der Zielsetzung Ratingverbesserung sichtbar zu machen, wird das
Finanzierungsverhalten von Unternehmen, die dieses Ziel verfolgen, dem Verhalten aller
Unternehmen gegenubergestellt. Abbildung 3-11 und Abbildung 3-12 zeigen daher die
Abweichungen zwischen Unternehmen mit dem Ziel Ratingverbesserung und allen Unter-

nehmen bei der gegenwartigen Nutzung der Finanzierungsinstrumente.*

% Der Wert aller Unternehmen wurde analog zu Abbildung 3-8 bei jeder Finanzierungsalternative jeweils

als Basis bzw. Nenner flr die Berechnung der Abweichungen benutzt.
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Abbildung 3-11: Klassische Finanzierung und Ratingverbesserung

Im Rahmen des Einsatzes klassischer Finanzierungsformen gilt: Alle Finanzierungs-
instrumente werden im Vergleich zu der Gruppe aller Unternehmen starker genutzt.
Es zeigt sich bei den Unternehmen, die eine Ratingverbesserung verfolgen, zudem
folgende Besonderheit: Es findet — mit einer Abweichung von 33,7 % - verstérkt eine
Kreditfinanzierung durch die KfW statt. Wie im vorigen Abschnitt gezeigt, ist ein relativ
hoher Einsatz dieses Finanzierungsinstruments fur groRere Mittelstandler des produzie-
renden Gewerbes typisch. Da diese Unternehmen auch verstarkt eine Ratingverbesserung
anstreben, verwundert die Uberdurchschnittlich hohe Nutzung der Kreditfinanzierung durch
die KfW nicht. Bei Betrachtung der Nutzung alternativer Finanzierungsinstrumente wird
die Bedeutungszunahme der Beteiligungsfinanzierung im Rahmen von Basel Il - fur
die Unternehmen, die eine Ratingverbesserung anstreben - deutlich sichtbar. Nahezu

alle Formen der Beteiligungsfinanzierung werden von diesen Unternehmen Uber-
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durchschnittlich stark genutzt. In Bezug auf die Beteiligungsfinanzierung durch die KfW
kann wieder festgehalten werden, dass aufgrund der Branchen- und Grof3enverteilung in
dieser Gruppe auch mit einer verstarkten Nutzung dieser Finanzierungsform gerechnet
werden konnte. Im Rahmen des Einsatzes traditioneller Kreditsubstitute wird insbeson-
dere die geringere gegenwartige Nutzung des Factoring sichtbar, was flr diese Unter-
nehmen eher untypisch ist. Aufgrund der Unternehmensmerkmale in dieser Gruppe hatte
eine starkere Nutzung des Factoring erwartet werden kdonnen. Insbesondere vor dem Hin-

tergrund der ratingverbessernden Wirkung des Factoring ist dieser Zustand verwunderlich.

ranzenng —
finanzierung
Beteiligung von
; 31,9
Geschaftspartnern Beteiligungs-

Beteiligungsfinan- finanzierung

durch KfW

Traditionelle

Kreditsubstitute

. M relative Abweichung von der Gruppe aller

-35 -25 -15 -5 5 15 25 35 45 %

Abbildung 3-12: Alternative Finanzierung und Ratingverbesserung

Bei der Analyse der Auswirkungen der Zielsetzungen Ratingverbesserung auf die Fi-
nanzplanung zeigen sich folgende Besonderheiten: Unternehmen, die eine Ratingver-
besserung anstreben, planen im Rahmen der klassischen Finanzierung vermehrt Um-
schichtungen im Betriebsvermdgen sowie eine Kreditaufnahme bei der KfW. Beson-

ders hohe Abweichungen von der Finanzplanung aller Unternehmen zeigen sich insbe-
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sondere bei der Beteiligungsfinanzierung. Abbildung 3-13 zeigt die gegenwartige und zu-
kinftige Nutzung der Beteiligungsfinanzierung durch die KW und die Nutzung von Mez-
zanine, bei denen die hochsten Abweichungen zur Finanzplanung aller Unternehmen auf-

treten:

B Der Anteil der auf Ratingverbesserung ausgerichteten Unternehmen, die zukinftig den
Einsatz von Mezzanine planen, betragt 6,2 % und ist damit nahezu doppelt so hoch,

wie der Wert aller Unternehmen.

® Bei der Beteiligungsfinanzierung durch die KfW liegt dieser Anteil bei 2,9 % und be-

tragt damit sogar mehr als das Doppelte des Wertes aller Unternehmen.

Die Unternehmen, die eine Ratingverbesserung anstreben, planen also verstarkt den
zukunftigen Einsatz der Beteiligungsfinanzierung durch die KfW und der Finanzie-
rung durch Mezzanine. Die Betrachtung des Factoring zeigt, dass der relativ geringe
Einsatz dieses Finanzierungsinstruments zumindest starker als bei der Gruppe aller Un-
ternehmen zukunftig ausgedehnt wird: 1,3 % aller Unternehmen planen, im Vergleich zu
1,7 % der Unternehmen, die ihr Rating verbessern wollen, die Nutzung des Factoring.
Dennoch hatte ein groRerer zukunftiger Einsatz des Factoring dieser Unternehmen erwar-

tet werden konnen.
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Kreditsubstitute

Beteiligungsfinanzierung

%

]
1
|
|
|
14 4 !
12 |
6,2 |
10 |
' O wird zukunftig genutzt
8 3,2 2e !
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|
67 13
7,9 '
4 ’ 7.1 !
6.3 ' ! 13 17
2- e !
: 2,8 2,1
0 i
Alle Rating- Alle Rating- Alle Rating-
Unternehmen verbesserung Unternehmen verbesserung Unternehmen verbesserung
Mezzanine Beteiligungsfinanzierung Factoring
durch Kfw

Abbildung 3-13: Finanzplanung und Ratingverbesserung
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B Die Finanzplanung der befragten Unternehmen folgt den Zielen:

0 Reduzierung der Finanzierungskosten,
o0 Unabhangigkeit von Banken

o0 sowie Optimierung der Finanzierungsstruktur.

B Trotz des Inkrafttretens von Basel Il im Jahr 2006 spielt Ratingverbesserung nur ei-

ne untergeordnete Rolle bei der Auswahl der Finanzierungsformen.

o Ratingverbesserung ist fur grolere Unternehmen des produzierenden Ge-

werbes wichtiger - Kleinstunternehmen legen keinen Wert darauf.

o Unternehmen mit wenig Eigenkapital messen dem Ziel zwar eine grol3ere
Relevanz bei; der Unterschied gegenuber Unternehmen mit guter Eigenka-

pitalausstattung hatte jedoch hdoher vermutet werden konnen.
B Die Unternehmen, die eine Ratingverbesserung verfolgen,

0 setzen gegenwartig verstarkt auf Kreditfinanzierung durch die KfwW und
das Instrument der Beteiligungsfinanzierung. Auch zukunftig wird die Be-
deutung insbesondere der Beteiligungsfinanzierung bei diesen Unterneh-

men wachsen.

0 Das Instrument des Factoring wurde von diesen Unternehmen bisher sehr
stark vernachlassigt, soll aber in Zukunft eine - wenn auch geringfugig -

grolRere Rolle bei der Finanzierung spielen.
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3.4 Zur Beratungsfunktion der Hausbank

In Deutschland herrscht das so genannte Hausbankprinzip vor, bei dem Unternehmen ei-
ne enge und langfristige Verbindung zu einer Bank pflegen mit der der Grofteil der Fi-
nanzgeschafte abgewickelt wird. Abbildung 3-14 gibt einen Uberblick (iber die Hausban-
ken aller® befragten Unternehmen: 44 % entfallen auf Sparkassen oder Landesbanken,
34 % werden von Geschaftsbanken und 22 % von Genossenschaftsbanken betreut. Nur 5
Unternehmen fuhren Bankgeschafte mit Privatbanken durch, die daher im Folgenden ver-

nachlassigt werden.

Privatbanken Genossenschafts-
0,9% banken
22,3%

Sparkassen,
Landesbanken
44.2%

Geschaftsbanken
33,9%

Abbildung 3-14: Hausbanken der befragten Unternehmen

Bezlglich der UnternehmensgroRe liefert die Untersuchung folgendes Bild: Die Genos-
senschaftsbanken pflegen besonders haufig Verbindungen zu Uberwiegend kleinen

Unternehmen. Sparkassen und Landesbanken betreuen eher mittelgrofR3e bis kleine

% Die Darstellung bezieht sich auf alle 757 befragten Unternehmen, und nicht nur auf die Unternehmen,

die weniger als 499 Mitarbeiter haben. Grofte Unternehmen wurden mit einbezogen, um im Folgenden

Unterschiede in der Kundenstruktur der verschiedenen Banken deutlich zu machen.
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Unternehmen. Die Geschaftsbanken dominieren hingegen den Firmenkundenmarkt flr

mittelgrof3e bis grof3e Unternehmen:

B 90 % der von Genossenschaftsbanken betreuten Unternehmen zeigen einen Jahres-

umsatz von bis zu 10 Mio. € und 96 % beschaftigen maximal 99 Mitarbeiter.

B 92 % der von Sparkassen und Landesbanken bedienten Unternehmen erwirtschaften
bis 49 Mio. € und 94 % haben bis zu 249 Beschaftigte.

B 90 % der Kundengruppe von Geschaftsbanken werden erst bei einem Jahresumsatz
von Uber 50 Mio. € und mehr als 499 Mitarbeitern erschlossen. Bei diesen Unterneh-
men - die nicht Gegenstand dieser Untersuchung sind - kénnen sie weit Uber die Halfte

des Marktes fur sich reklamieren.

Unterschiede bei der Nutzung bestimmter Hausbankengruppen in Verbindung mit der

Branche oder Fremdkapitalquote sind vernachlassigbar.

%!

64,5

Banken Steuerberater/  Finanzierungs- Beratungs- Geschéaftspartner keiner
Wirtschaftspriifer anbieter unternehmen

Abbildung 3-15: Berater bei der Auswahl von Finanzierungsinstrumenten
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Abbildung 3-15 zeigt, wo sich die befragten Unternehmen bei der Auswahl ihrer Finanzie-
rungsinstrumente beraten lassen. Die Banken sowie die Steuerberater und Wirt-
schafsprufer sind die hauptsachlichen Berater von KMU. Knapp 65 % aller befragten
Unternehmen lassen sich von ihrer Bank und rund 58 % von ihrem Steuerberater oder
Wirtschaftsprifer beraten. Etwa 17 % der befragten Unternehmen lassen sich von einem
Beratungsunternehmen bei der Auswahl ihrer Finanzierungsalternativen unterstutzen. Un-
ternehmen, die eine Unabhangigkeit von Banken anstreben, lassen sich weniger haufig
von Banken beraten und suchen eher den Kontakt zu Finanzierungsanbietern und Bera-
tungsunternehmen. In dieser Gruppe von Unternehmen konsultieren sogar fast 20 % ein
Beratungsunternehmen. Unternehmen, die eine Ratingverbesserung anstreben, lassen
sich vermehrt beraten. Zudem fallt auf, dass diese Unternehmen sich - mit einem Anteil

von fast 23 % - verstarkt von Beratungsunternehmen unterstitzen lassen.

Branche Anzahl der Mitarbeiter Fremdkapitalquote
100% - 6.4 24
90% O produ-
80% 1 33,9 éz\r:,}:rdbzs 389 O 250-499
70% 52,3
60% 60,6
50% - 22,9 |g Handel 16,7

40% -

30% A
20% A
10% A

0%
Banken Beratungs- Banken Beratungs- Banken Beratungs-
unternehmen unternehmen unternehmen

Abbildung 3-16: Banken oder Beratungsunternehmen als Berater

Abbildung 3-16 gibt einen Uberblick (iber die Charakteristika von Unternehmen, die sich
von Banken oder von Beratungsunternehmen beraten lassen. Beratungsgesellschaften
werden im Vergleich zu Banken verhaltnismafig stark von Unternehmen des produzie-
renden Gewerbes und des Dienstleistungssektors konsultiert. Zudem wenden sich

insbesondere Kleinstunternehmen an Beratungen. Die kleinen bis mittelgroRen Un-
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ternehmen wenden sich hingegen eher an Banken. Einen Erklarungsansatz bietet die
weniger intensive Beratungsleistung der Banken fur kleinere Unternehmen. Unterneh-
mensunterschiede werden besonders deutlich bei Betrachtung der Fremdkapitalquoten:
Unternehmen mit hohem Fremdkapitalanteil kontaktieren verstarkt Beratungsunter-

nehmen.

® Wahrend nur knapp 5 % der Unternehmen, die von Banken beraten werden, eine

Fremdkapitalquote von Uber 80 % aufweisen,

B zeigen etwa 15 % der von Beratungsgesellschaften betreuten Unternehmen diesen

Fremdkapitalanteil.

Weiterhin hat die Untersuchung ergeben, dass vor allem &ltere Unternehmen haufiger
von Banken beraten werden. Eine mogliche Erklarung fur die intensivere Bankbeziehung

alterer Unternehmen konnte ihre fur Banken wertvolle Historie sein.

B Bei den von Banken beratenen Unternenmen kénnen 34 % auf eine Unternehmensta-

tigkeit von 30 Jahren und mehr zurtckblicken,

B wohingegen das nur auf 12 % der von Beratungen betreuten Unternehmen zutrifft.

Die in Abbildung 3-15 dargestellten 14 % der befragten Unternehmen, die sich im Rah-
men ihrer Finanzierungsentscheidungen gar nicht beraten lassen, sind tUberwiegend

Kleinstunternehmen:

®  Knapp 60 % dieser Unternehmen beschaftigen nur bis zu 9 Mitarbeiter und fallen in die

Kategorie der Kleinstunternehmen.

B Nur etwa 2 % dieser Unternehmen beschaftigen zwischen 250 und 499 Mitarbeiter.
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B 44 % der befragten Unternehmen haben eine Sparkassen oder Landesbank, 34 %

eine Geschaftsbank und 22 % eine Genossenschaftsbank als Hausbank.
o Kleine Unternehmen wenden sich eher an Genossenschaftsbanken,
0 kleine bis mittelgro3e an Sparkassen und Landesbanken und
0 mittelgroRe bis grol’e Unternehmen an Geschaftsbanken.

®  Mit Haufigkeiten um 60 % sind Banken und Steuerberater immer noch die haupt-
sachlichen Berater des deutschen Mittelstands. Aber auch Beratungsgesellschaften

werden von 17 % der befragten Unternehmen konsultiert.

o0 Einerseits handelt es sich hierbei um Unternehmen mit einem hohen Fremd-

kapitalanteil.

0 Andererseits wenden sich junge und Kleinstunternehmen vermehrt an Bera-

tungen.

®  Allerdings muss auch festgehalten werden, dass vermehrt Kleinstunternehmen auf ei-

ne Beratung vollstandig verzichten.
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4. Schlussbetrachtung

Nicht nur vor dem Hintergrund von Basel Il ist die festgestellte sehr gute Eigenkapitalaus-
stattung insbesondere der kleinen Mittelstandler positiv hervorzuheben. Kritisch zu be-
trachten ist allerdings die Einstellung kleiner sowie eigenkapitalarmer Unternehmen ge-
genuber ihrer Bonitatseinstufung: Die Zielsetzung Ratingverbesserung sollte eine groflkere
Rolle bei ihrer Finanzplanung spielen. Dies setzt jedoch grundlegende Kenntnisse Uber die

Veranderungen durch Basel Il voraus, die noch nicht bei allen Unternehmen vorliegen.

Des Weiteren sollten sich mittelstandische Unternehmen starker uber Alternativen zur
klassischen Innen- und Kreditfinanzierung informieren. Die Beteiligungsfinanzierung als
eine Moglichkeit alternativer Finanzierung ist gegenwartig hinter der Innen- und Kreditfi-
nanzierung angesiedelt. Allerdings gibt ein Uberdurchschnittlich hoher Anteil der Unter-
nehmen an, dieses Instrument zukinftig einsetzen zu wollen. Insbesondere das Interesse
der Unternehmen am bis dato relativ unbekannten Mezzanine Kapital nimmt zu. Ebenfalls
wenig bekannt sind die Kreditsubstitute Factoring und insbesondere Asset-Backed-
Transaktionen. Letztgenannte erfordern ein grof3volumiges, gut diversifiziertes Forde-
rungsportfolio und eignen sich daher eher fur grof3ere Mittelstandler. Dies gilt ebenso flr
Unternehmensanleihen, die als Wertpapiere Uber eine Borse gehandelt werden, und daher

nur fur kapitalmarktnahe Unternehmen in Frage kommen.

Vor allem gréRere mittelstandische Unternehmen sollten sich also Uber den mdglichen
Einsatz von Unternehmensanleihen und Asset-Backed-Transaktionen informieren. Neben
den groReren sollten sich auch die kleinen Mittelstandler Uber den Einsatz von Factoring
und Mezzanine Gedanken machen. Gerade das Potenzial des Factoring wurde bisher

nicht ausgeschopft.

Kleinstunternehmen verzichten bei ihrer Finanzplanung haufig auf eine Beratung, was kri-
tisch zu beurteilen ist. Aufgrund der geringeren Beratungsintensitat durch Banken bei die-
ser Unternehmensgruppe, wenden sich Kleinstunternehmen verstarkt an andere Berater,
z. B. vermehrt an Beratungsgesellschaften. Generell ist im deutschen Mittelstand ein gro-

Rer Beratungsbedarf festzustellen, den es zu befriedigen gilt.
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Fragebogen
1. Wie nutzt lhr Unternehmen verschiedene Finanzierungsarten? (Mehrfachnennungen maoglich)
wurde wird keine  wird zukinftig un-
genutzt genutzt Nutzung genutzt bekannt
Bankkredite Investitionsdarlehen.......ccovvvvviiiiiiiniinciecii i e o] it 5 IR (2, [ (0]
Bankkredite Kontokorrent..... ... ..o e e 2 D 2 S O ... o ... (@)
Beteiligung von Geschaftspartnern...........ccveviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiins wunee D Q ol Q naeen (0} (0]
BetelligungshnanZiering .- ..o cuiimsvmveves ssammviaisraissiasiaatin Tamss () JPIRESS (& ST 5 (o] (0]
Beteiligungsfinanzierung durch die Kreditanstalt fur Wiederaufbau. .....0 ..., 0 sl B e 0 s (0]
ERCTOTTIN <50 wminmmmimsm oo s s - msesissie i S L S 0o S S S SO ERRT WHRS 13 e — 0 ! R 0 e (@]
Asset-backed-Transaktionen...........ocovviiiiiiiiiiiicnii s e o ... o ... G B W 8 ... o}
Gesellschafterdarlehen............ooiiiiii i s B O = .0 o ... o}
Innenfinanzierung durch Cashflow / Umsatzerlsen................oe. wovs 0 sn@ au Qe Q  aaw o}
Innenfinanzierung durch Umschichtung im Betriebsvermégen...... ..... [ TR 2 SRR 6 R G e 0
Kreditfinanzierung durch die Kreditanstalt fir Wiederaufbau......... ..... 0] 8 el G S —— Qs o}
J T 0] S W I ) 0
Mezzanine (Genussrechte, stille Beteiligung, Nachrangdarlehen). ..... o ... B e 3. G L O
320z I (g [ o P ey e e e ey Tl Q san L I (& T © e (0]
UnternehmensanlelNen. ... .. ianisamiiisssssvssss sviss svisetiuisioiiy s o B 2 B O susaas & s 0]
2. Welche Quellen nutzen Sie zur Information iliber Finanzierungsalternativen?  (Mehrfachnennungen méglich)
O Finanzierungsanbieter direkt O Banken O Geschaftspartner
O Steuerberater / Wirtschaftsprifer O Beratungsunternehmen
3. Wer berit Sie iiber / bei der Nutzung von Finanzierungsalternativen?  (Mehrfachnennungen moglich)
O Finanzierungsanbieter direkt O Banken O Geschaftspartner
O Steuerberater / Wirtschaftsprifer O Beratungsunternehmen O Keiner

4. Wie weit planen Sie mit lhrer Bank die zukﬁnftige Un?emehmensﬂnanzmrung voraus?
Hat sich dieser Zeitraum aufgrund der verdnderten Rahmenbedingungen in der Finanzierung verandert?

Der Planungszeitraum betragt ca. Monate.

Der Planungszeitraum hat sich: O eher verkiirzt O eher verldngert O nicht verandert
5. Hat sich die durchschnittliche Laufzeit der Finanzierung durch lhre Banken verédndert?
O kurzfristiger O langfristiger O unverandert
6. Welche Ziele verfolgten bzw. verfolgen Sie mit der Nutzung von Finanzierungsalternativen?

relevant teilweise relevant Irrelevant
Unabh#ngigkeit von Banken @) o 0]
Ratingverbesserung (Basel 1) 0] 0] 0
Optimierung der Finanzierungsstruktur o o o
Reduzierung der Finanzierungskosten 8 g g

Verbesserung des Absatzes (Absatzfinanzierung)

7. Wo ist Finanzierung in lhrem Unternehmen organisatorisch zugeordnet? . T
O 1. Ebene (Geschéftsfihrung) O 2. Ebene (Abteilungsleitung) O 3. Ebene (Sachbearbeltung)

8. Hat sich der Stellenwert der Finanzierung durch die verinderten Rahmenbedingungen gerindert?

O ja, erhéht O ja, verringert O nein, unverdndert

9. Wo ist Controlling in lhrem Unternehmen organisatorisch zugeordnet?

O 1. Ebene (Geschéftsfihrung) O 2. Ebene (Abteilungsleitung) O 3. Ebene (Sachbearbeitung)

10. Hat sich der Stellenwert des Controlling durch die verdnderten Rahmenbedingungen gedndert?

QO erhéht O verringert O unverandert

11. Wieviele Mitarbeiter beschiftigt Ihr Unternehmen? :

QO bis 9 O 10-100 O 100 250 6] 250 499 O Uber 499
12. Wie hoch war im vergangenen Geschiftsjahr Ihr Jahresumsatz in Mio. Euro? 0
Ob|s{}5 ©0:5:< 1 01-10 010-49 O Uber 50

13. Wie hoch ist die Fremdkapitalquote lhres Ur

_ ""hmens (Antell des Fremdkapltals am Gesamtkapital, d. h
(Fremdkapital / Bilanzsumme) x 100)? -

O bis 60% 060 - 70% h O 70 - 80% (@] 80 90% O uber 90%
14. In welcher Branche arbeitet |hr Unternehmen? "’

O Dienstleistungen O Handel O produzierendes Gewerbe O verarbeitendes Gewerbe
Wie lange ist Ihr Unternehmen in dieser Branche tatig? __ Jahre

15. Welcher Gruppe gehort Ihre Hausbank an?

O Sparkassen, Landesbanken O Geschaftsbanken (Deutsche Bank, Commerzbank, usw.)
QO Privatbanken (M.M.Warburg, Berenberg Bank, usw.) O Genossenschaftsbanken (Volks- und Raiffeisenbanken, usw.)
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Tabellarische Darstellung der Umfrageergebnisse

Tabelle 1-1: Bankkredite Investitionsdarlehen

wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 526 | 69,5% 426 | 56,3% 507 | 67,0% 690 | 91,1% 752 | 99,3%
Ja 231 | 30,5% 331 | 43,7% 250 | 33,0% 67 8,9% 5 T%
Tabelle 1-2: Bankkredite Kontokorrent
wird zukdinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 585 | 77,3% 270 | 35,7% 601 | 79,4% 685 | 90,5% 755 | 99,7%
Ja 172 | 22,7% 487 | 64,3% 156 | 20,6% 72 9,5% 2 3%
Tabelle 1-3: Beteiligung von Geschaftspartnern
wird zukunftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 699 | 92,3% 670 | 88,5% 216 | 28,5% 730 | 96,4% 746 | 98,5%
Ja 58 7,7% 87 | 11,5% 541 | 71,5% 27 3,6% 11 1,5%
Tabelle 1-4: Beteiligungsfinanzierung
wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl Y% Anzahl % Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl %
Nein 735 | 97,1% 697 | 92,1% 177 | 23,4% 739 | 97,6% 739 | 97,6%
Ja 22 2,9% 60 7,9% 580 | 76,6% 18 2,4% 18 2,4%
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Tabelle 1-5: Beteiligungsfinanzierung durch die KfwW

wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl Y% Anzahl % Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl %
Nein 733 | 96,8% 722 | 95,4% 151 | 19,9% 747 | 98,7% 731 | 96,6%
Ja 24 3,2% 35 4,6% 606 | 80,1% 10 1,3% 26 3,4%
Tabelle 1-6: Factoring
wird zukdinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 742 | 98,0% 728 | 96,2% 174 | 23,0% 745 | 98,4% 702 | 92,7%
Ja 15 2,0% 29 3,8% 583 | 77,0% 12 1,6% 55 7,3%
Tabelle 1-7: Asset-Backed-Transaktionen
wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 752 | 99,3% 745 | 98,4% 240 | 31,7% 748 | 98,8% 595 | 78,6%
Ja 5 T% 12 1,6% 517 | 68,3% 9 1,2% 162 | 21,4%
Tabelle 1-8: Gesellschafterdarlehen
wird zukiinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 600 | 79,3% 413 | 54,6% 491 | 64,9% 717 | 94,7% 752 | 99,3%
Ja 157 | 20,7% 344 | 45,4% 266 | 35,1% 40 5,3% 5 T%
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Tabelle 1-9: Innenfinanzierung durch Cash-Flow / Umsatzerlése
wird zukdinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 618 | 81,6% 222 | 29,3% 643 | 84,9% 691 | 91,3% 739 | 97,6%
Ja 139 | 18,4% 535 | 70,7% 114 | 151% 66 8,7% 18 2,4%

Tabelle 1-10: Innenfinanzierung durch Umschichtung im Betriebsvermégen

wird zukunftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 702 | 92,7% 598 | 79,0% 294 | 38,8% 731 | 96,6% 738 | 97,5%
Ja 55 7,3% 159 | 21,0% 463 | 61,2% 26 3,4% 19 2,5%
Tabelle 1-11: Kreditfinanzierung durch die KfW
wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl Y% Anzahl % Anzahl Y% Anzahl % Anzahl %
Nein 659 | 87,1% 635 | 83,9% 295 | 39,0% 729 | 96,3% 741 | 97,9%
Ja 98 | 12,9% 122 | 16,1% 462 | 61,0% 28 3,7% 16 2,1%
Tabelle 1-12: Leasing
wird zuknftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 648 | 85,6% 330 | 43,6% 540 | 71,3% 702 | 92,7% 753 | 99,5%
Ja 109 | 14,4% 427 | 56,4% 217 | 28,7% 55 7,3% 4 5%
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Tabelle 1-13: Mezzanine (Genussrechte, stille Beteiligung, Nachrangdarlehen)

wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl Y% Anzahl % Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl %
Nein 738 | 97,5% 704 | 93,0% 208 | 27,5% 724 | 95,6% 700 | 92,5%
Ja 19 2,5% 53 7,0% 549 | 72,5% 33 4,4% 57 7,5%
Tabelle 1-14: Projektfinanzierung
wird zukdinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 712 | 94,1% 646 | 85,3% 248 | 32,8% 727 | 96,0% 730 | 96,4%
Ja 45 5,9% 111 | 14,7% 509 | 67,2% 30 4,0% 27 3,6%
Tabelle 1-15: Unternehmensanleihen
wird zukinftig
wurde genutzt wird genutzt keine Nutzung genutzt unbekannt
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 752 | 99,3% 745 | 98,4% 127 | 16,8% 748 | 98,8% 726 | 95,9%
Ja 5 7% 12 1,6% 630 | 83,2% 9 1,2% 31 4,1%
Tabelle 2: Quellen zur Information Uber Finanzierungsalternativen
Steuerberater/
Finanzierungs- Wirtschafts- Beratungs- Geschafts-
anbieter prifer Banken unternehmen partner
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 561 | 74,1% 310 | 41,0% 156 | 20,6% 608 | 80,3% 550 | 72,7%
Ja 196 | 25,9% 447 | 59,0% 601 | 79,4% 149 | 19,7% 207 | 27,3%
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Tabelle 3: Berater Uber Nutzung von Finanzierungsalternativen
Steuerberater/
Finanzierungs- Wirtschafts- Beratungs- Geschéafts-
anbieter prufer Banken unternehmen partner keiner
Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Nein 614 | 81,1% 326 | 43,1% 256 | 33,8% 627 | 82,8% 648 | 85,6% 653 | 86,3%
Ja 143 | 18,9% 431 | 56,9% 501 | 66,2% 130 | 17,2% 109 | 14,4% 104 | 13,7%

Tabelle 4-1: Fristen des Planungszeitraums

keine Angabe

Tabelle 4-2: Entwicklung des Planungszeitraums

Gililtige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente

Gliltig eher verkirzt 149 19,7 22,5 22,5
eher verlangert 155 20,5 23,4 459
unverandert 358 47,3 54,1 100,0
Gesamt 662 87,5 100,0

Fehlend System 95 12,5

Gesamt 757 100,0

Tabelle 5: Entwicklung der durchschnittlichen Laufzeit

Giiltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente
Gultig kurzfristigere Laufzeiten 152 20,1 23,8 23,8
langerfristigere Laufzeiten 63 8,3 9,9 33,6
unveranderte Laufzeiten 424 56,0 66,4 100,0
Gesamt 639 84,4 100,0
Fehlend System 118 15,6
Gesamt 757 100,0
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Tabelle 6: Ziele der Nutzung von Finanzierungsalternativen
Reduzierung
Optimierung der der
Unabhangigkeit Rating- Finanzierungs- Finanzierungs- Verbesserung
von Banken verbesserung struktur kosten des Absatzes
Anzahl % Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl %
relevant 408 | 58,4% 274 | 40,1% 375 | 54,7% 456 | 65,2% 141 | 21,3%
teilweise relevant 184 | 26,3% 199 | 29,1% 206 | 30,1% 156 | 22,3% 152 | 23,0%
irrelevant 107 | 15,3% 210 | 30,7% 104 | 15,2% 87 | 12,4% 369 [ 55,7%
Tabelle 7: Organisatorische Zuordnung der Finanzierung
Reduzierung
Optimierung der der
Unabhangigkeit Rating- Finanzierungs- Finanzierungs- Verbesserung
von Banken verbesserung struktur kosten des Absatzes
Anzahl % Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl Y% Anzahl %
relevant 408 | 58,4% 274 | 40,1% 375 | 54,7% 456 | 65,2% 141 | 21,3%
teilweise relevant 184 | 26,3% 199 | 29,1% 206 | 30,1% 156 | 22,3% 152 | 23,0%
irrelevant 107 | 15,3% 210 | 30,7% 104 | 15,2% 87 | 12,4% 369 [ 55,7%
Tabelle 8: Entwicklung des Stellenwertes der Finanzierung
Glltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente
Glltig erhoéht 336 44 4 45,3 45,3
verringert 33 4.4 4.4 497
unverandert 373 49,3 50,3 100,0
Gesamt 742 98,0 100,0
Fehlend System 15 2,0
Gesamt 757 100,0
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Tabelle 9: Organisatorische Zuordnung des Controlling

Giiltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente

Glltig Geschaftsflhrung 601 79,4 82,8 82,8
Abteilungsleitung 117 15,5 16,1 98,9
Sachbearbeitung 8 1,1 1,1 100,0
Gesamt 726 95,9 100,0

Fehlend System 31 4.1

Gesamt 757 100,0

Tabelle 10: Entwicklung des Stellenwertes des Controlling

Gililtige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente

Gltig erhoht 364 48,1 49,5 49,5
verringert 4 5 5 50,1
unverandert 367 48,5 49,9 100,0
Gesamt 735 97,1 100,0

Fehlend System 22 29

Gesamt 757 100,0

Tabelle 11: Mitarbeiterzahl der Unternehmen

Glltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente

Gltig bis 9 279 36,9 37,3 37,3
10-99 313 41,3 41,9 79,3
100 - 249 78 10,3 10,4 89,7
250 - 499 29 3,8 3,9 93,6
Uber 499 48 6,3 6,4 100,0
Gesamt 747 98,7 100,0

Fehlend  System 10 1,3

Gesamt 757 100,0
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Tabelle 12: Jahresumsatz der Unternehmen
Gliltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente
Gltig bis 0,5 147 19,4 19,8 19,8
Uber 0,5 - 1 111 14,7 14,9 34,7
Uber 1-10 278 36,7 37,4 72,1
Uber 10 - 49 117 15,5 15,7 87,9
Uber 50 90 11,9 12,1 100,0
Gesamt 743 98,2 100,0
Fehlend System 14 1,8
Gesamt 757 100,0
Tabelle 13: Fremdkapitalquote der Unternehmen
Glltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente
Gltig bis 60 % 493 65,1 69,4 69,4
60 -70 % 93 12,3 13,1 82,5
70-80 % 70 9,2 9,9 92,4
80-90 % 34 4,5 4,8 97,2
uber 90 % 20 2,6 2,8 100,0
Gesamt 710 93,8 100,0
Fehlend System 47 6,2
Gesamt 757 100,0
Tabelle 14-1: Branchenzugehorigkeit der Unternehmen
Glltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente
Gultig Dienstleistungen 304 40,2 47 4 47 4
Handel 128 16,9 19,9 67,3
Produzierendes Gewerbe 197 26,0 30,7 98,0
Verarbeitendes Gewerbe 13 1,7 2,0 100,0
Gesamt 642 84,8 100,0
Fehlend  System 115 15,2
Gesamt 757 100,0
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Tabelle 14-2: Dauer der Branchentatigkeit der Unternehmen

Tabelle 15: Hausbanken der Unternehmen

keine Angabe

Glltige Kumulierte
Haufigkeit | Prozent | Prozente Prozente

Giltig f;’::;iiii’;en 252 33,3 44,2 44,2
Privatbanken 5 Ve 9 451
Geschaftsbanken 193 25,5 33,9 78,9
Genossenschaftsbanken 120 15,9 21,1 100,0
Gesamt 570 75,3 100,0

Fehlend System 187 24,7

Gesamt 757 100,0
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