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6 - Zusammenfassung

Zusammenfassung

Der Mittelstand in Deutschland nutzte die letzten bei-
den Jahre, um seine ohnehin schon starke Position am
Markt noch einmal auszubauen. Heute blicken die befrag-
ten Unternehmer optimistischer als je zuvor sowohl auf
die eigenen als auch auf die gesamtwirtschaftlichen Zu-
kunftsperspektiven. Diese auBergewdhnlich positiven Ein-
schatzungen erklaren sich durch die starke konjunkturelle
Lage Deutschlands. Die exportstarke deutsche Industrie
profitiert von der anhaltenden Niedrigzinspolitik der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) und von zuverldssigen Han-
delsbeziehungen.

Bisher trotzt der Mittelstand der aktuellen Renaissance
des Protektionismus. Die jungsten turbulenten Entwick-
lungen der transatlantischen Wirtschaftsbeziehungen und
der geplante Austritt GroBbritanniens aus der Européi-
schen Union (EU) triben die wirtschaftliche Lagebewer-
tung nicht merklich. Die Innovationskraft und die weiterhin
stabilen Handelsbeziehungen mit Asien erklaren, wes-
halb die gesamtwirtschaftliche Lage so positiv betrachtet
wird. Darunter fallen vor allem die Beziehungen mit dem
fur Deutschland bedeutendsten Handelspartner China und
die Bekenntnisse zum Freihandel von japanischer und eu-
ropdischer Seite.

lhren Kapitalbedarf decken mittelstandische Unterneh-
men weiterhin hauptsachlich durch Einbehaltung ihrer Ge-
winne. Am Kapitalmarkt zeigen sie wenig Interesse. Somit
bestatigt sich der Trend der letzten Jahre, in denen mit-
telstdndische Unternehmen weitgehend auf aufwéndigere
Finanzierungsformen wie zum Beispiel Anleiheemissionen
verzichtet haben.

Dieses eher konservative Finanzierungsverhalten zeigt sich
auch anhand der seltenen Nutzung von internetbasier-
ten Finanzierungsmdéglichkeiten durch den Mittelstand.
Die Unkenntnis Uber das Angebotsspektrum von FinTechs
stellt den Hauptgrund fir die auffallend geringe Nutzungs-
quote der von ihnen angebotenen Finanzdienstleistungen
dar. Aus Perspektive der Unternehmen tragen aber auch
Seriositatsprobleme und Rechts- sowie Sicherheitsrisiken
dazu bei, dass innovative Finanzdienstleistungen gegen-
wartig noch kritisch betrachtet werden.

Uberraschend sind die Ergebnisse dahingehend, dass
trotz zunehmender bulrokratischer Hirden bei Finanzie-
rungsangeboten der Hausbank kein Bedarf an alternativen
Finanzierungspartnern besteht. Die Kreditinstitute k&mp-
fen immer noch mit hohen Regulierungsanforderungen,
die sich in steigenden Reportingaufwanden fiir mittelstan-
dische Unternehmen widerspiegeln. Dass diese dennoch
auf die Hausbank als zuverldssigen Finanzierungspartner
setzen, bezeugt das enge Vertrauensverhéltnis.

Unsere Studie ergab folgende zentrale Ergebnisse:

1. Die wirtschaftliche Lage des deutschen Mittelstands
ist sehr positiv und die Unternehmen blicken héchst
zuversichtlich in die Zukunft.

2. Als Wachstumsbremsen werden Fachkraftemangel,
Wettbewerb und zunehmend auch birokratische
Hlrden genannt.

3. Probleme bei der Kapitalbeschaffung bestehen nur bei
wenigen Unternehmen im Mittelstand.
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Bei den Finanzierungsformen dominieren klassische
Bankkredite, Leasing / Factoring und Gesellschafter-
darlehen.

Durch die Thesaurierung von Gewinnen sehen sich die
Unternehmen in einer guten Finanzsituation - nur
wenige bendtigen Eigenkapital von auBen.

Der Mittelstand fuhlt sich Uber traditionelle Finanzie-
rungsinstrumente ausreichend informiert.

Der Mittelstand rechnet noch starker als in den Vorjah-
ren mit steigenden Zinsen.

Die Hausbanken genieBen weiterhin hohes Vertrauen
— wobei der Aufwand fiir Reporting und die Lange von
Entscheidungsprozessen zugenommen haben.

FinTechs spielen derzeit fir die Mittelstandsfinanz-
ierung noch keine Rolle.

Die geringe Nutzung von FinTechs ist Folge des
unbekannten Angebotsspekirums, der geringen
Bekanntheit, aber auch dem fehlenden Vertrauen in die
Seriositat von FinTechs.

In der Zukunft rechnet jeder zweite Geschaftsflihrer
mit einer bedeutenden Rolle von FinTechs bei der
Mittelstandsfinanzierung.

Der Mittelstand halt es flir unwahrscheinlich, dass sich
Kryptowdhrungen wie der Bitcoin in der Zukunft
durchsetzen.
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Untersuchung

Ziel der Untersuchung

Mit Gber 80% der Beschéftigten ist der Mittelstand das
Kernstliick der deutschen Wirtschaft und die Wettbe-
werbsféhigkeit Deutschlands im internationalen Wettbe-
werb beruht maBgeblich auf seiner Leistungs- und Inno-
vationskraft. Das anhaltend hohe Interesse internationaler
Investoren, sich an mittelstandischen Unternehmen zu be-
teiligen oder sie ganz zu Ubernehmen spricht ebenfalls fir
ihre Leistungsfahigkeit. Diese Innovationskraft setzt h&u-
fig einen hohen Kapital- und Finanzierungsbedarf voraus,
beispielsweise fur Investitionen in Humankapital, Digitali-
sierungsvorhaben und Maschinen. Der Erfolg des Mittel-
stands im Wettbewerb héngt damit eng mit den Finanzie-
rungsmaoglichkeiten zusammen.

Wie mittelstdndische Unternehmen bei der Finanzierung
aufgestellt sind, welche Finanzierungsinstrumente genutzt
werden, welche Zinsentwicklung sie erwarten und wel-
che Wachstumshirden es zu Uberwinden gilt sind deshalb
Fragen, die in dieser Studie untersucht werden. Die vor-
liegende Untersuchung zur Finanzierung im Mittelstand
erscheint bereits zum flinften Mal und ein Teil der Fragen
ist seither unverdndert. Somit lassen sich langerfristige
Trendaussagen treffen, die einen guten Einblick in die Ent-
wicklung der Finanzierungssituation im Mittelstand geben.
In Folge der Finanzkrise, durch die Verschéarfung des re-
gulatorischen Umfelds und neue digitale Technologien be-
findet sich die Finanzdienstleistungsbranche im Umbruch.
Technologieorientierte und zumeist junge Unternehmen -
sogenannte FinTechs - sind in diesem Bereich entstanden
und ricken zunehmend in den Fokus von Unternehmen

und des 6ffentlichen Interesses. Mit innovativen Abwick-
lungsprozessen und vielfaltigen Finanzierungsangeboten
stellen sie auch fur den Mittelstand eine mégliche Ergan-
zung zu klassischen Finanzdienstleistern dar. Ob und wie
die neuen Finanzierungsangebote bereits beim Mittelstand
angekommen sind, wird im Rahmen des Schwerpunkts
FinTechs in dieser Studie daher néher beleuchtet.

Methode

Die Studie zur Finanzierung im Mittelstand 2018 wurde
in Form einer Online-Befragung durchgefiihrt. Diese um-
fasste insgesamt 21 Fragen und war inhaltlich in mehrere
Themenbldcke gegliedert.

Im Sommer 2018 wurden bundesweit knapp 5.000 Un-
ternehmerinnen und Unternehmer von mittelstédndischen
Unternehmen eingeladen, an der Online-Umfrage teilzu-
nehmen. Folgende Kriterien erflllten dabei die teilneh-
menden Unternehmen:

+ Anzahl der Beschéftigten: Zwischen 100 und
1.000 Personen

» Firmensitz: Deutschland

« Branche: Verarbeitendes Gewerbe.

Informationen rund um das Thema Finanzierung sind héchst
vertraulich und diskret zu behandeln. Aus diesem Grund
wurde die Befragung vollkommen anonym durchgefihrt.



Zeitraum und Rucklauf

Die Befragung der mittelstédndischen Unternehmen fand
in den Monaten Mai bis Juli 2018 statt. Von den knapp
5.000 Befragten beantworteten 126 den Fragebogen. Mit
einer Riucklaufquote von mehr als 2,5% ist die Resonanz
sehr erfreulich. Sie liegt damit etwas hodher als bei der
vorherigen Befragung aus dem Jahr 2016. Die Befragung
wurde auBerdem um fUnf Interviews, die mit Finanz- und
FinTech-Experten geflhrt worden, erganzt.

Dank

Wir méchten uns an dieser Stelle recht herzlich bei al-
len teilnehmenden Unternehmen und Interviewpartnern
fur ihr Engagement und ihre Mitwirkung bedanken. Be-
sonderer Dank gilt auch den an dieser Studie maBgeb-
lich beteiligten Mitarbeitern Maximilian MaBmann, Jessi-
ca Deckert und Marie Schwarzkopf (Ebner Stolz) sowie
Prof. Dr. Christian Wirtz, Dominik Eggert und Benjamin
Kowalzik (whf).

Untersuchung - 9






Auswertung

Struktur der teilnehmenden Unternehmen

Unter den Teilnehmern der diesjéhrigen Studie sind Unter-
nehmen in Familienbesitz mit 76% am stérksten vertreten,
nur rund ein Viertel werden von einem Finanzinvestor oder
strategischem Partner gefiihrt. Diese Verteilung entspricht
auch in etwa der Struktur des Mittelstands in Deutschland
insgesamt. Der erwirtschaftete Umsatz liegt bei 52% der
befragten Unternehmen zwischen 10 Mio. € und 100 Mio. €.

Teilnehmer nach Besitzverhéltnis Teilnehmer nach Umsatz

Familie

Strategischer
Investor

Finanzinvestoren

Auswertung - 11

<10 Mio. €
10 - < 100 Mio. €
100 - 500 Mio. €
> 500 Mio. €
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Ergebnis 1

Die wirtschaftliche Lage des
Mittelstands ist positiv

Von den befragten Unternehmen bezeichnen ganze 96%
die aktuelle wirtschaftliche Situation der deutschen Wirt-
schaft als ,,gut” (76%), bzw. als ,sehr gut“ (20%). Dagegen
wird die wirtschaftliche Lage des eigenen Unternehmens
etwas weniger euphorisch beurteilt. 82% bewerten ihre ei-
gene Lage positiv. 62% der Befragten bewerten ihre aktu-
elle Lage als ,,gut” und 20% als ,,sehr gut“. Dies zeigt die
positive Stimmung unter den Geschéftsfuhrern im Mittel-
stand.

Nur 1% der Befragten beurteilt die eigene Lage als
»Schlecht”. Dies verdeutlicht, dass die aktuelle wirtschaft-
liche Situation in Deutschland trotz der politischen Unsi-
cherheiten durch die restriktive US-amerikanische Handel-
spolitik und die komplizierten Brexit-Verhandlungen positiv
beurteilt wird.

Trotz des bereits lange andauernden Konjunkturauf-
schwungs und der politischen Risiken erwarten die mit-
telstdndischen Unternehmen mehrheitlich (63%) eine wei-
ter verbesserte wirtschaftliche Lage in den ndchsten zwei
Jahren. Rund ein Viertel erwartet keine Anderung und nur
11% eine negative Entwicklung. Damit schaut der Mittel-
stand optimistischer in die Zukunft als noch vor zwei Jah-
ren. So glaubte 2016 nur ein Funftel der Befragten an eine
Verbesserung der Wirtschaft, wahrend jeder Vierte sogar
mit einer Verschlechterung der Situation rechnete.

Beurteilung der aktuellen wirtschaftlichen Lage

Sehr gut

Gut

MittelmaBig

Schlecht

Sehr schlecht

. Eigenes Unternehmen

20%
20%

62 %
76 %

17%
4%

1%
0%

0%
0%

Deutsche Wirtschaft

Prognose flir die deutsche Gesamtwirtschaft

Starl verbessern

Verbessern

Keine Anderung

Verschlechtern

Stark verschlechtern

7%

56%

26%

1%

0%



Ergebnis 2

Fachkraftemangel und
Burokratie bremsen

Die an der Studie teilnehmenden Unternehmen wurden be-
fragt, was in ihren Augen das Wachstum ihres Betriebs er-
schweren kdnnte. Knapp 45% geben an, dass das Fehlen
von qualifiziertem Personal das gréBte Wachstumshindernis
sei und weitere 41% stufen den Fachkréftemangel als ein
Problem ein, welches ihr Unternehmen zumindest teilweise
tangiert.

Neben der angespannten Personalsituation ist die derzeiti-
ge Wettbewerbssituation flir 20% der Befragten eine auBer-
ordentliche Wachstumsbegrenzung.

Zunehmend wird auch die steigende Burokratie und Regle-
mentierung als Hemmfaktor betrachtet. Fur 26% trifft es voll
zu und fur 42% ist dies teilweise der Fall. Mdglicherweise
zeigen hier die neuen Regulierungen wie die Datenschutz-
grundverordnung (DSGVO) oder MiFiD I, welche nicht nur
Banken, sondern auch deren Kunden mit erheblichem bu-
rokratischem Mehraufwand belastet, ihre erste Wirkung.

Im Vergleich zu den vergangenen Studien stechen insbe-
sondere der Fachkraftemangel und die zunehmende Re-
gulierung von Unternehmen heraus. Aufgrund der guten
wirtschaftlichen Lage und der weiterhin niedrigen Zinsen
werden fehlendes Kapital bzw. Férdermittel und Subventio-
nen bei den Befragten derzeit weniger als wachstumshem-
mend eingeschatzt.

Faktoren fir Wachstumsbegrenzung

Fachkréftemangel

Reglementierung /
Burokratie

Wettbewerbs-
situation

Stagnierender
Markt

Fehlendes
Kapital

Fehlende
Fordermittel /
Subventionen

trifft
voll
zZu

trifft
teilweise

Zu
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Ergebnis 3

Der Mittelstand hat
keine Probleme bei der
Kapitalbeschaffung

Bei den befragten Unternehmen geben acht von zehn an,
dass die Kapitalbeschaffung fiir ihr Unternehmen in den
letzten Jahren unproblematisch war. Bei der Finanzierung
durch einen Bankkredit ergeben sich bei 12% der Un-
ternehmen Schwierigkeiten. Bei der Kapitalbeschaffung
durch eine andere Finanzierungsform als den klassischen
Bankkredit haben lediglich 6% Probleme. Somit erlebte
nur jedes flnfte Unternehmen Schwierigkeiten bei der Ka-
pitalbeschaffung in den letzten Jahren.

Im aktuellen Umfeld sehr niedriger Zinsen kdnnen Banken
Kredite verhaltnismé&Big gilinstig anbieten, was den deut-
schen Unternehmen im Mittelstand bei Investitionsvorha-
ben entgegenkommt. So erwarten 58% der Befragten in
den kommenden Jahren einen zusatzlichen Kapitalbedarf
aufgrund von Investitionen in ihr Unternehmen.

Unternehmen ohne Probleme
bei der Kapitalbeschaffung

Probleme bei der Kapitalbeschaffung

Nein

Ja, bei der Finanzierung

durch klassischen
Bankkredit

Y40 Ja, bei einer anderen
Finanzierungsart



Ergebnis 4

Mittelstandische Unternehmen
setzen auf klassische
Finanzierungsformen

Der deutsche Mittelstand setzt bei der Finanzierung
weiterhin auf die klassischen Formen. So bleiben
Bank- und Férderdarlehen, Gesellschafterdarlehen und
Factoring/Leasing die dominierenden Finanzierungs-
formen. Dieses Ergebnis folgt damit weitgehend den
friheren Untersuchungen. Andere Finanzierungsmaog-
lichkeiten — insbesondere Private Equity oder Anleihen
— werden von den Befragten nur sehr selten genutzt.
So werden beispielsweise Genussrechte oder stille Be-
teiligungen nur in knapp 10% der befragten Unterneh-
men genutzt, wahrend 86% diese Finanzierungsformen
als uninteressant ansehen.

Ahnlich unattraktiv erscheinen Finanzierungen durch
Finanzinvestoren (Private Equity) oder strategische In-
vestoren. Hier haben sich lediglich knapp 6% fur Fi-
nanzinvestoren und 7% flr eine Zusammenarbeit mit
strategischen Investoren, zum Beispiel in Form einer
Kooperation mit einem anderen Unternehmen, ent-
schieden.

Das Interesse der mittelstdndischen Unternehmen am
Kapitalmarkt verharrt ebenfalls auf sehr geringem Ni-
veau. Lediglich 2% der Unternehmen nutzen Anleihen.

Auswertung - 15

Einsatz unterschiedlicher Finanzierungsformen

Bank- / Forderdarlehen

Leasing / Factoring

Gesellschafterdarlehen

Genussrechte /
stille Beteiligungen

Strategische Investoren
(andere Unternehmen)

Finanzinvestor
(z.B. Private Equity)

Anleihen

. Wird verwendet

80 %
4%
16 %

60 %
14 %
26 %

58 %
15 %
27 %

10 %
4%
86 %

7%
21 %
72 %

6 %
14 %
80 %

2%

3%
95 %

. Ist geplant

. Uninteressant
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Ergebnis 5

Der Mittelstand hat seine
Eigenkapitalbasis gestarkt

Die allgemeine Entwicklung im Mittelstand zur Eigenka-
pitalstédrkung wird auch in der diesjahrigen Studie be-
stétigt. So stérkten in den vergangenen Jahren 81%
der befragten Mittelstandsunternehmen die Eigenkapi-
talbasis. Dabei nimmt vor allem die Gewinnthesaurie-
rung einen hohen Stellenwert ein, was 71% der Befrag-
ten genutzt hat.

Es féllt auf, dass in diesem Jahr im Vergleich zu den
Studien im Jahr 2014 und 2016 die Aufnahme von ex-
ternem Eigenkapital, beispielsweise durch Finanzin-
vestoren, noch einmal zurlickgegangen ist. So gaben
in den Jahren 2014 und 2016 durchschnittlich 10% an,
ihr Eigenkapital durch eine externe Zuflihrung gestarkt
zu haben. In diesem Jahr gaben dies nur 4% der Be-
fragten an. Dies muss aber nicht zwangslaufig an der
Skepsis gegenuber dieser Finanzierungsform liegen,
sondern kann auch an einem geringeren Bedarf auf-
grund der verbesserten Eigenkapitalausstattung insge-
samt liegen.

Zusétzliche Einlagen der Gesellschafter nutzen derzeit
nur 24% der Befragten. Im Vergleich zu den Studien
2014 und 2016 lasst sich somit ein rucklaufiger Trend
erkennen. 2014 nutzten noch Uber ein Drittel der Unter-
nehmen die zuséatzlichen Einlagen von Gesellschaftern
als MaBnahme zur Starkung des Eigenkapitals (2016:
27%). Auch dies deutet auf einen geringeren Bedarf in
der aktuellen konjunkturellen Hochphase hin.

Auswertung - 17

MaBnahmen zur Eigenkapitalstarkung

77 %
35 %
8 %
7%

58 %
27 %
12 %
27 %

71 %
24 %
4%
19 %

2014

2016

Ny
o
=
[ee)

. Gewinnthesaurierung
. Zusétzliche Einlagen der Gesellschafter
Aufnahme von externem Eigenkapital (Beteiligungsgesellschaft)

Nein
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Ergebnis 6

Der Mittelstand kennt sich
mit ,traditionellen®
Finanzierungsformen gut aus

Die meisten Befragten geben an, sich im Spektrum der
unterschiedlichen  Finanzierungsmdglichkeiten  ausrei-
chend informiert zu flhlen. Insbesondere im Bereich klas-
sischer Bank-/Forderdarlehen, Gesellschafterdarlehen
und Leasing/Factoring gibt die eindeutige Mehrheit an,
gute Kenntnisse zu besitzen.

Nachholbedarf besteht hingegen bei Finanzinvestoren und
strategischen Investoren sowie Anleihen und Genussrech-
ten/stille Beteiligungen. Hier gibt jeder Achte an, Uber die-
se Finanzierungsformen keine Kenntnisse zu besitzen. Gut
informiert ist hingegen nur rund jeder Dritte.

Der Kenntnisstand der Befragten ist ein zuverlassiger In-
dikator fur die Verbreitung der jeweiligen Finanzierungs-
formen. So sind die Unternehmer Ulber Anleihen und Ge-
nussrechte am wenigsten informiert und sie gehdren
gleichzeitig zu den unattraktivsten Finanzierungsformen
fur den Mittelstand.

Informationsstand (iber Finanzierungsformen

voll teilweise etwas
informiert informiert informiert

Bank- /
Férderdarlehen
66% 23% 6%
Leasing / . o
Factoring

59% 27% 4%

Gesellschafter-

darlehen
70% 21% 6%
Genussrechte / o . o
stille Beteiligungen 29% 399 26%
Strategische ‘ . °
Investoren (andere
Unternehmen) 34% 36% 17%
Finanzinvestor . . ®
(z.B. Private Equity) 38% 31% 19%
Anleihen . . o

32% 30% 23%

nicht
informiert

5%

10%

3%

13%

13%

12%

15%



Ergebnis 7

Unternehmen erwarten
steigende Zinsen

Die befragten Unternehmen sind in Bezug auf die Zinsen
einhellig der Meinung, dass das Zinsniveau flir deutsche
Unternehmen nicht weiter fallen wird. 61% der Befragten
gehen von steigenden Zinsen innerhalb der kommenden
zwei Jahre aus. Etwas weniger, knapp 39%, erwarten kei-
ne Verdnderung.

Diese Erwartungen spiegeln die Ergebnisse der vergan-
genen Jahre wider. Hatte 2014 aber noch jeder Funfte mit
Negativzinsen gerechnet, so rechnet in diesem Jahr keiner
der Befragten mehr mit fallenden Zinsen in der nahen Zu-
kunft.

Obwohl die Zinswende in den letzten Jahren schon oft er-
wartet wurde, zeigten sich bis jetzt noch keine nennens-
werten Anzeichen von steigenden Zinsen. Selbst nachdem
die US-amerikanische Notenbank Fed den Leitzins seit
Ende 2015 bereits mehrfach erhdhte, hat die EZB ange-
kindigt den Leitzins bis Ende des Sommers 2019 unver-
andert zu lassen. Ob sich die Zinswende dann, wie vom
Mittelstand bereits erwartet, tatsachlich vollziehen wird
bleibt abzuwarten.

Auswertung - 19

Entwicklung des Zinsniveaus

steigen

61%

39%

keine Veranderung

1% ||
0%

fallen

. Eigenes Unternehmen Alle Unternehmen
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Ergebnis 8

Der Mittelstand bleibt
den Hausbanken treu

Die Hausbanken genieBen bei den mittelstandischen Un-
ternehmen weiterhin groBes Vertrauen. So geben zwei
Drittel der Unternehmen an, den Kreis ihrer Finanzpartner
in den letzten zwei Jahren nicht erweitert zu haben. Somit
sind die bisherigen Banken des Mittelstands auch weiter-
hin erster Ansprechpartner, wenn es um Finanzierungsfra-
gen geht.

Lediglich ein Drittel der Befragten gibt an, neue Finanzie-
rungspartner in Anspruch genommen zu haben. Insbeson-
dere regionale Banken stehen hierbei im Fokus und kamen
als zusatzliche Finanzierungspartner hinzu. Die Unterneh-
men haben mit der Entscheidung zukinftig mit mehreren
Finanzpartnern zusammen zu arbeiten aus der Vergangen-
heit gelernt. So kdnnen die Unternehmen durch die gréBe-
re Auswahl und Diversifikation ihrer Kreditinstitute Finan-
zierungsrisiken senken.

Zunehmend sind steigende Hirden bei der Zusammenar-
beit mit Banken zu beobachten. Zu nennen ist hier, dass
ein Drittel der befragten Unternehmen angibt, dass der
Reportingaufwand bei Entscheidungsprozessen mit der
Hausbank zugenommen hat. AuBerdem splren rund 26%
der Befragten, dass sich die Bearbeitungsdauer bei der
Hausbank erhéht hat. Der zunehmende birokratische Auf-
wand lasst sich vermutlich auf die gestiegenen Regulie-

rungen des Bankensektors zurtickfihren. Dass im Zuge
dieser hdheren Hirden nur ein Drittel seinen Finanzpart-
nerkreis erweitert hat bezeugt das enge Vertrauensver-
héltnis zur Hausbank umso mehr.

Erweiterung der Finanzpartner

Nein

Ja

20% Regionale Bank

1% FinTech

14% Internationale Bank



Anderungen der Anforderungen der Hausbanken

Reportingaufwand

Bearbeitungsdauer
und Entscheidungs-
prozesse

Strenge von
Kreditklauseln
(Covenants)

Erfolgreiche
Sicherheiten

Erhéhung

34%

26%

22%

17%

keine

Veranderung

5900

64%

68%

2%

Verringerung

7%

100()

10%

1%
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Schwerpunkt FinTechs

In den letzten Jahren hat sich die Finanzdienstleistungs-
branche rapide verandert. Insbesondere die zunehmende
Regulierung etablierter Akteure im Rahmen der sogenann-
ten Basel-lll-Vorschriften beglinstigte den Aufstieg von
FinTech-Unternehmen. Wahrend die strengeren Vorschrif-
ten fir lizenzierte Kreditinstitute die Moglichkeiten traditi-
oneller Institute einschrankten, 6ffneten sich Marktllicken
fir FinTech-Unternehmen. Das Steckenpferd der neuen
Marktteilnehmer sind internetbasierte und anwendungs-
orientierte Finanzdienstleistungen, die mehr Benutzer-
freundlichkeit, Effizienz und Transparenz im Vergleich zu
den traditionellen Produkten versprechen.

Im Privatkundengeschéaft hat sich der Wandel bereits
sichtbar vollzogen. Aufgrund des Marktvolumens kdnnten
sich die Entwicklungen im Firmenkunden-Segment aller-
dings noch gravierender auf die Struktur der Finanzdienst-
leistungsbranche auswirken. Uber das Angebotsspektrum
einer Hausbank hinaus streben FinTechs an, relevante Tei-
le der Aktiv- und Passivseite der Bilanz abzudecken. Da-
raus ergibt sich ein breites Angebotsspektrum aus klas-
sischen Finanzierungsmdglichkeiten und der Vermittlung
von Kapital entlang der gesamten unternehmerischen
Wertschopfungskette — der sogenannten Supply Chain Fi-
nance.

Im Rahmen der Studie wurde mit creditshelf ein junges
und inzwischen bérsennotiertes FinTech-Unternehmen be-
fragt, welche Marktpotenziale im deutschen Mittelstand
bestehen. Laut Tim Thabe, dem CEO des Unternehmens
gebe es ein hohes zusétzliches Potenzial im Kreditge-
schéft bei Unternehmen, das derzeit noch nicht ausge-
schopft sei.
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Basierend auf Erfahrungswerten aus dem européischen
Ausland gehe man davon aus, dass rund 10% der Fi-
nanzaktivitdten mittelfristig digitalisierbar seien, dies ent-
spricht dem potenziellen Zielmarkt von FinTechs.

Im folgenden Abschnitt soll eine Antwort auf die Frage ge-
geben werden, inwieweit mittelstdndische Unternehmen
bereits innovative Finanzdienstleistungen zur Deckung ih-
res Kapitalbedarfs nutzen und welche Faktoren bei der
Nutzung von FinTechs eine Rolle spielen.
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Ergebnis F1

FinTechs spielen derzeit flr den
Mittelstand noch keine Rolle

Insgesamt geben 93% der befragten mittelstdndischen
Unternehmen an, dass sie momentan noch keine Diens-
te von FinTechs in Anspruch nehmen. Nur 7% nutzen Fin-
Tech-Unternehmen bereits oder planen die Nutzung.

Im Rahmen der im Zuge der Studie durchgefihrten Ex-
perteninterviews bestatigten Finanzvorstinde mittelstén-
discher Unternehmen dieses Ergebnis. So haben sich nur
wenige bereits mit FinTechs befasst. Viele verweisen dar-
auf, dass die Entwicklung von FinTech-Unternehmen noch
in den Kinderschuhen stecke und sich zunachst auf dem
Markt beweisen misse. Erst wenn FinTech-Unternehmen
wirklich einen erkennbaren Nutzen gegeniber Banken bg-
ten, werde die Thematik interessant.

Aufgrund des engen Verhaltnisses zwischen den Unter-
nehmen und der Hausbank ist es fir FinTechs besonders
schwierig, im Mittelstand FuB zu fassen. Eine solch enge
Beziehung zwischen Hausbank und Kunde ist eine Erkla-
rung, dass derzeit kein Bedarf nach alternativen Finanzie-
rungspartnern aufkommt (siehe Ergebnis 8).

Derzeitige Nutzung von FinTechs

Nein

Ja, wird genutzt

Ja, ist geplant



Ergebnis F2

Unbekanntheit und fehlendes
Vertrauen sind die groBten
Hindernisse fur FinTechs

Mehr als die Hélfte der befragten Geschéftsfiihrer geben
aktuell an, dass flr sie kein Finanzierungsbedarf besteht
und damit auch kein Bedarf sich mit FinTechs auseinan-
derzusetzen. Dies unterstreicht die aus Ergebnis 1 gewon-
nene Erkenntnis lber die sehr gute wirtschaftliche Lage
mittelstandischer Unternehmen in Deutschland.

45% der Befragten gaben an, dass sie Uber das Ange-
botsspektrum von FinTechs im Unklaren sind. FinTechs mit
Finanzierungslésungen fir den Mittelstand stehen also in
erster Linie vor der Herausforderung, sich aufgrund ihrer
geringeren Bekanntheit im Wettbewerb gegentber den
Hausbanken bekannter zu machen.

AuBerdem ging aus der Studie hervor, dass Uber ein Drit-
tel der Befragten die Seriositat von FinTechs in Frage stellt.
33% der befragten mittelstdndischen Unternehmen schat-
zen auBerdem Rechts- und Sicherheitsaspekte als Ri-
sikofaktor ein. In erster Linie konnte sich die Skepsis der
Teilnehmer aus den neuartigen Strukturen und den wenig
erprobten Geschéaftsmodellen der FinTechs ergeben. Zu-
dem bewegen sich die neuen Finanzdienstleister in aus-
gewahlten Nischen oder sie haben ihr Produktangebot so
gestaltet, dass sie nur teilweise oder gar nicht unter die
strengen Auflagen der Bankenregulierung fallen.

Schwerpunkt FinTechs - 25

Ein weiterer Kritikpunkt kdnnten Bedenken in Bezug auf
Cyber-Risiken und die Anonymitéat des Internets darstel-
len. So bevorzugen mittelstandische Unternehmer sensib-
le Informationen eher im vertraulichen Gesprach mit dem
Bankberater als auf einer anonymen Plattform im Internet
weiterzugeben.

Eindeutig festzustellen ist auf jeden Fall, dass sich Fin-
Techs erst noch Uber langere Zeit am Markt beweisen
mussen.

Griinde far den Verzicht auf FinTechs

Aktuell kein

0,
Finanzierungsbedarf 5%

Angebotsspektrum
unbekannt / nicht transparent

45%
Infragestellung der Seriositat 36%
Rechts- / Sicherheitsrisiken 33%

Uberlebensfahigkeit am Markt ~ 21%

Implementierungskosten 12%

Sonstige 2%
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Ergebnis F3

Vielversprechende Einschat-
zungen fUr die zukinftige
Bedeutung von FinTechs

Die meisten mittelstdndischen Geschéftsfiihrer stufen Fin-
Tech-Unternehmen heute als unbedeutend ein (88%). Die-
ses Ergebnis korrespondiert mit der geringen Nutzung der
internetbasierten Finanzierungsverfahren seitens der be-
fragten Unternehmen.

Obwohl derzeit kaum eines der befragten Unternehmen
plant, FinTechs in Zukunft zu nutzen, wie aus Ergebnis F1
erkenntlich wurde, wird die zuklnftige Bedeutung von Fin-
Techs dennoch hdher eingeschétzt. Der Mittelstand ist
demnach mehrheitlich Uberzeugt, dass FinTechs in Zu-
kunft eine bedeutendere Rolle spielen werden (54%).

Deutschland hinkt im internationalen Vergleich in Bezug
auf die Digitalisierung von Finanzierungsaktivitdten noch
deutlich hinterher. FinTech-Experten gehen davon aus,
dass die Digitalisierungsquote bei Finanzdienstleistun-
gen hierzulande bei unter einem Prozent liegt, wahrend
sie in England bereits bei 10% liegt. Dementsprechend
erscheint die Annahme einer wachsenden Bedeutung
durchaus realistisch.

Somit stellt sich folgende Frage: Wie kénnen FinTech-Un-
ternehmen auch den deutschen Mittelstand von sich Uber-
zeugen? Eine mogliche Perspektive stellt die Koopera-

tion mit konventionellen Banken dar. Wahrend Banken
von dem technischen Know-How der FinTechs profitieren
kénnten, waren die Reputation, die Lizenzen und die etab-
lierten Kundenbeziehungen der Banken flr FinTech-Unter-
nehmen von Nutzen.

Bedeutung von FinTechs flir den Mittelstand

aktuelle Bedeutung
12%

46%
54%

zukunftige Bedeutung

. unbedeutend bedeutend



Ergebnis F4

Der Mittelstand vertraut in
traditionelle Wahrungen

Kryptowahrungen, also digitale Zahlungsmittel, basie-
ren auf kryptographischen Technologien (z.B. der Block-
chain) oder digitalen Signaturen. Vor dem Hintergrund der
im Mittelstand h&ufigen Abwicklung von internationalen
Transaktionen wie Warenlieferungen und Zahlungsstrd-
men (in unterschiedlichen Wé&hrungen) eilt Kryptowahrun-
gen der Ruf voraus, dass solche Transaktionen dadurch
einfacher, schneller und glinstiger gestaltet werden kon-
nen. Selbst erste Staaten befassen sich mit der Einfihrung
von nationalen Kryptowahrungen. Solche Projekte erreich-
ten aber bislang noch nicht die Mitte der Gesellschaft und
dies spiegelt sich in der kritischen Einschétzung durch die
Mehrheit der befragten Unternehmen wider.

Mittelstandische Unternehmen halten es flr unwahr-
scheinlich, dass sich Kryptowdhrungen wie zum Beispiel
der Bitcoin in der Zukunft durchsetzen werden.

Auch wenn der Mittelstand optimistisch auf die zukulnfti-
ge Entwicklung der Bedeutung von FinTechs blickt, so ist
er deutlich kritischer gegenuber sogenannten Kryptowéah-
rungen. Rund acht von zehn Befragten geben an, dass sie
den Erfolg einer Alternativwéhrung in den nachsten zehn
Jahren flr unwahrscheinlich halten.

Dieses Ergebnis spiegelt die Skepsis, die Geschaftsfiih-
rer auch gegeniber FinTechs hegen, wider. Dies gilt ins-
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besondere, da Seriositdtsprobleme sowie Rechts- und Si-
cherheitsrisiken oft medial im Fokus stehen. So werden
Kryptowahrungen aufgrund ihrer hohen Volatilitdt heute
oftmals als Spekulationsobjekte betrachtet und mit der
Dotcom-Blase verglichen.

Etablierung von alternativen Wéhrungen

Unwahrscheinlich
Wahrscheinlich




Der deutsche Mittelstand
ist trotz der globalen
Unsicherheit stabil




Ausblick

Die vorliegende Studie zeigt, dass es dem deutschen Mittel-
stand gut geht - sowohl die aktuelle wirtschaftliche Situation
als auch die zukunftige Entwicklung werden von den Unter-
nehmen im Mittelstand positiv eingeschétzt. Auch besteht
derzeit keine Gefahr bei der Kapitalbeschaffung, der GroB-
teil der Unternehmen hat keine Probleme bei der Aufnahme
von Krediten oder bendtigt diese erst gar nicht. Trotz der
fast schon euphorischen Stimmung unter den Geschafts-
fuhrern gibt es auch Herausforderungen, denen sich die
Unternehmen zukinftig stellen missen. Vor allem konjunk-
turelle und politische Unsicherheiten werden die mittelstan-
dischen Unternehmen weiterhin beschéftigen. So wird sich
in Zukunft zeigen wie sich Strafzdlle, die zunehmende Biiro-
kratie oder der Brexit im deutschen Mittelstand bemerkbar
machen werden.

Hervorzuheben ist besonders die Angst der Unternehmen
freie Stellen nicht mit qualifiziertem Personal besetzen zu
kdénnen. Diese Problematik kann die deutsche Wirtschaft
fur Jahre bremsen und macht sich bereits in vielen Unter-
nehmen bemerkbar. Hier ist eine gemeinsame Initiative von
Politik und Unternehmern gefragt, damit die Marke ,,Made in
Germany*“ weiterhin konkurrenzféhig bleibt.

Zudem wird spannend zu beobachten sein, wie der Mittel-
stand zuklnftig mit internationalen Investoren und Kapital-
gebern zusammenarbeiten wird, denn neben US-GroBkon-
zernen investieren auch finanzkréftige chinesische Unter-
nehmen in den deutschen Markt, auch wenn die Politik die
Méglichkeiten hierzu erst jingst deutlich begrenzt hat. Zu-
satzlich schreitet die Globalisierung und Digitalisierung im-
mer weiter voran - langst auch im Finanzsektor. Immer mehr
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FinTechs dréngen auf den Markt, um mit digitalen und stan-
dardisierten Finanzprodukten Kunden und Marktanteile von
den etablierten Finanzdienstleistern zu gewinnen. Hier bie-
ten sich groBe Potenziale fir den deutschen Mittelstand,
sich flexibel mit Kapital zu versorgen. Aber kennen die deut-
schen Unternehmen diese Mdglichkeiten lberhaupt? Wieso
sollten Unternehmen die klassischen Finanzprodukte und
bewédhrte Bankbeziehungen, welche sich seit Jahren be-
wahrt haben, nicht weiter nutzen? Sind solche FinTech-Pro-
dukte eine echte Alternative zur klassischen Hausbank?

Fakt ist: Derzeit wird das Angebot von FinTechs kaum bis
gar nicht genutzt. Flir die meisten Unternehmer Uberwie-
gen die Risiken von FinTechs momentan noch deren Nutzen.
Aufgrund der teilweise sehr kurzen Marktprésenz vieler Fin-
Techs ist vielen Unternehmen das Angebotsspektrum lber-
haupt nicht bekannt. Ebenfalls bieten hunderte FinTechs
meist nur ein kleines Angebot an Finanzierungsmdglichkei-
ten an, wobei die Hausbanken ein gréBeres Angebotsport-
folio ausweisen kdnnen. Eine Konsolidierung in diesem noch
jungen Markt weg von kleinen Start-ups und hin zu gréBeren
Anbietern in naher Zukunft wirde also nicht lberraschen.
Nichtsdestotrotz vertrauen viele Unternehmen in die Poten-
ziale von FinTechs. Ob sich diese langfristig am Markt eta-
blieren kdnnen, wird eine interessante Frage der néchsten
Jahre sein.

Wir als Berater wollen mit dieser Studie nicht nur eine Uber-
sicht der derzeitigen Finanzierungssituation im deutschen
Mittelstand liefern, sondern mit kritischen Fragen auch zum
Nachdenken anregen und hoffen, den einen oder anderen
Impuls geben zu kénnen.
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Die Verfasser

Wolff & Hacker Finanzconsulting AG

Die Wolff & Héacker Finanzconsulting AG (whf) wurde im
Jahr 1999 von Dr. Mirko Hacker und Prof. Dr. Hendrik Wolff
gegriindet und hat ihren Sitz in Ostfildern bei Stuttgart.
Seitdem beréat sie Unternehmen in Fragen der Finanzierung,
Finanzmarkte, Unternehmensnachfolge und Vermdgenspla-
nung. GemaB dem Unternehmensleitbild ,Kompetenz, Ver-
trauen, Unabhangigkeit“ begleiten die whf-Consultants Un-
ternehmen haufig lber einen langen Zeitraum und dienen
den Geschéftsfihrern als Sparringpartner und aktive Be-
gleiter.

So konnten seit der Griindung von whf Gber 50 Unterneh-
mensnachfolgen im Mittelstand erfolgreich beraten werden
— von der Analyse der Ausgangssituation, der Unterneh-
mensbewertung, der Erarbeitung von alternativen Nachfol-
gemodellen, der Verhandlungsfiihrung sowie der Vorberei-
tung und Begleitung der Finanzierungsgespréache bis hin
zur Kommunikation gegenulber den verschiedenen Stake-
holdern. Dabei findet h&ufig Uber Jahre hinweg ein intensi-
ves Coaching der Beteiligten statt mit dem Ziel, eine fir alle
Seiten erfolgversprechende Nachfolge zu realisieren.

Ein weiteres Beratungsfeld von whf ist die Unterstlitzung
bei FinanzierungsmaBnahmen sowie die Kapitalmarktkom-
munikation (Investor Relations). Das Kundenspektrum reicht
dabei von groBen bdrsennotierten Unternehmen bis zu eta-
blierten mittelstdndischen Unternehmen.

Eine enge und erfolgreiche Zusammenarbeit besteht seit vie-
len Jahren mit dem RKW Baden-Wirttemberg, mit dem viele
gemeinsame Projekte und Aktivitaten realisiert werden.

Ebner Stolz Management Consultants GmbH

Die Ebner Stolz Management Consultants GmbH ist eine
auf finanz- und leistungswirtschaftliche Fragen spezialisier-
te Top-Management Beratung. Die ausgepragte fachliche
Kompetenz, der Fokus auf den Mittelstand und die langjah-
rige Erfahrung pragen dabei den multidisziplindren Bera-
tungsansatz in den Geschéftsbereichen Corporate Finance,
Corporate Development, Performance Management, Rest-
ructuring Unternehmenssteuerung und Digital Transforma-
tion.

16 Partner und knapp 100 Berater sind in interdisziplinar
besetzten Teams an den Standorten Frankfurt, Hamburg,
KoIn, Miinchen und Stuttgart fiir die mittelstandischen Kun-
den tatig.

In den vergangenen Jahren ist die Ebner Stolz Management
Consultants GmbH stark gewachsen. Diese Entwicklung un-
terstreicht den Qualitatsanspruch und die damit verbundene
hohe Kundenzufriedenheit, die sich dartber hinaus in lang-
jahrig gewachsenen Kundenbeziehungen widerspiegelt.

Im Geschéftsbereich Corporate Finance werden mittelstan-
dische Unternehmen bei WachstumsmaBnahmen, bei der
Unternehmensnachfolge, bei der Strukturierung von Finan-
zierungsmaBnahmen und der Kapitalbeschaffung, sowie bei
strategischen Allianzen fachkundig unterstitzt. Dartber hi-
naus werden Beratungsleistungen bei Unternehmenstrans-
aktionen (M&A) erbracht.






Wh“f//

Wolff & Hacker
Finanzconsulting AG

Wolff & Hacker Finanzconsulting AG

Schdnbergstr. 30
73760 Ostfildern
Fax +49711451037-20

Prof. Dr. Hendrik Wolff
Vorstand

Tel. +49711451037-12
Hendrik.Wolff@whf-ag.de

Dr. Mirko Hacker
Vorstand

Tel. +49711451037 - 11
Mirko.Haecker@whf-ag.de

EBNER
STOLZ

Ebner Stolz Management Consultants GmbH

Kronenstr. 30
70174 Stuttgart
Fax +497112049-1345

Michael Euchner

Managing Partner

Tel. +497112049-1268
Michael.Euchner@ebnerstolz.de

Prof. Dr. Heiko Aurenz
Managing Partner

Tel. +497112049-1184
Heiko.Aurenz@ebnerstolz.de



