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Corona-Pandemie trubt Erwartungen fur 2020 — Mittelstand vor

der Krise auf solidem Fundament

Kurziberblick der aktuellen Corona-Situation:
Anfang Marz erreichte die Covid-19-Pandemie
Deutschland und fiihrte zu einem historischen Ein-
bruch der Wirtschaftsleistung, der einzigartig war in
der Schnelligkeit seiner Ausbreitung, seiner Tiefe
und seines globalen AusmalRes. Mit der schrittwei-
sen Aufhebung der Einddmmungsmalfnahmen folgte
zwar ein kraftiger Erholungskurs. Die Corona-Betrof-
fenheit der kleinen und mittleren Unternehmen
(KMU) in Deutschland bleibt dennoch hoch und der
weitere Verlauf der Krise ungewiss.

Dementsprechend gedampft sind die Erwartungen
der Mittelstandler fur das Jahr 2020. Dies zeigt die
dritte représentative Sonderbefragung von KfW Re-
search von Anfang September 2020. Mehr als jedes
zweite KMU — rund 2 Mio. Unternehmen — gehen
demnach von sinkenden Umséatzen im laufenden
Geschaftsjahr aus. Die erwarteten Rickgange be-
laufen sich insgesamt auf etwa 12 % der Vorjahres-
umsatze — dies entspricht rund 545 Mrd. EUR.

Die hohen Umsatzverluste belasten weiterhin die Li-
quiditat der Unternehmen, auch wenn sich die Lage
im Vergleich zum Fruhjahr entspannt hat. Der Kos-
teneinsparungsdruck durfte bei vielen Unternehmen
dennoch entsprechend hoch sein. Dies hat auch
Folgen fur die Beschéftigung; 16 % der KMU planen
diese im Jahr 2020 zu reduzieren. Insgesamt kdnnte
die Anzahl der Erwerbstéatigen im Mittelstand um
rund 3,3 % abnehmen. Dies entspricht einem Verlust
von fast 1,1 Mio. Arbeitsplatzen.

Viele mittelstandische Unternehmen haben verstéarkt
mit Innovationen auf die Corona-Krise reagiert. Die
hohe Unsicherheit dampft dennoch die Investitions-
laune des Mittelstands. Noch nie haben so viele
KMU geplante Investitionsprojekte abgebrochen,
verschoben oder in geringerem Umfang umgesetzt
wie im laufenden Geschaftsjahr.

Auch der seit Jahren anhaltende Positivtrend bei den
Eigenkapitalquoten durfte sich 2020 aufgrund von
Verlusten und einer gestiegenen Kreditaufnahme
seitens der Unternehmen nicht fortsetzen. Die Ge-
fahr einer Uberschuldung in der Breite des Mittel-
stands ist dennoch lberschaubar. Denn die KMU
standen vor der Krise auf einem soliden Fundament.

Kurzuberblick der Entwicklung im Jahr 2019:

Die hohen Wachstumsraten der vergangenen Jahre
haben es den KMU ermdglicht, ihre Krisenfestigkeit
deutlich zu starken. Auch im Jahr 2019 legten Be-
schaftigung, Umsétze und Investitionen abermals zu.
Die Dynamik hat sich im Vergleich zu den Vorjahren
aber bereits abgeschwacht. Denn das gesamtwirt-
schaftliche Wachstum in Deutschland hat bereits vor
der Corona-Krise merklich an Schwung verloren.

Das KfW-Mittelstandspanel 2020 zeigt im Detail: Der
Beschaftigungsaufbau der KMU setzte sich 2019 fort
— wenn auch zogerlicher als in den Vorjahren. Der
Mittelstand konnte seine Bedeutung als Arbeitgeber
ungeachtet dessen weiter ausbauen. Die kréftige
Binnennachfrage liel3 auch die Umsétze der KMU
wieder steigen. Aber die schwéachelnde Aul3en-
wirtschaft setzte insbesondere dem Verarbeitenden
Gewerbe zu. Seit der Finanzkrise gab es in diesem
Segment kein so niedriges Umsatzwachstum.

Dennoch konnte der Mittelstand auch 2019 seine
Profitabilitat steigern und sein finanzielles Polster
noch einmal ausbauen — die Eigenkapitalquote stieg
auf einen neuen Rekordwert. Die finanzielle Situati-
on der KMU war vor dem Ausbruch der Corona-
Krise in der Breite somit komfortabel.

Auch der Investitionsaufschwung hielt an. Das
sechste Jahr in Folge stiegen die Neuinvestitionen.
Die Zahl investierender KMU ging dennoch zurlck.
Dies zeigt: Je investierendem Unternehmen wurde
deutlich mehr Volumen eingesetzt. Treiber dieser
Entwicklung waren einmal mehr die Dienstleistun-
gen. Merklich zuriickhaltender war dagegen das
Verarbeitende Gewerbe.

Starker als im Vorjahr setzten KMU 2019 zur Finan-
zierung ihrer Investitionen auf Kredite. Das einge-
setzte Volumen war so hoch wie noch nie. Insbe-
sondere kurzfristige Kredite waren gefragt. Das ge-
stiegene Volumen verteilt sich jedoch auf deutlich
weniger Kreditnehmer. Die Ticketgrof3e nahm ent-
sprechend stark zu. Die KMU profitierten dabei von
einem weitestgehend guten Kreditzugang. Auch die
Eigenmittelnutzung zog wieder an. Férdermittel wur-
den dagegen so wenig eingesetzt wie noch nie.






Teil 1. Corona-Update — trotz sommerlicher Erholung bleiben
Erwartungen fur das Gesamtjahr 2020 gedampft

Covid-19-Pandemie hat Wirtschaft in Schockstarre
versetzt

Nach einem fur den deutschen Mittelstand weitestge-
hend glanzenden Jahrzehnt, in welchem die Unter-
nehmen Beschéaftigung und Umsatze kraftig ausweiten
konnten (siehe dazu Teil 2), folgte im Frihjahr 2020
der Schock. Anfang Méarz erreichte die Covid-19-Pan-
demie Deutschland und fuhrte zu einem historischen
Einbruch der Wirtschaftsleistung, der in Geschwindig-
keit, Tiefe und Breite einzigartig war.

Um eine weitere Ausbreitung des Virus zu minimieren
und so eine Uberlastung der Gesundheitssysteme zu
verhindern, wurden im Lauf des Marz entsprechende
Einddmmungsmafnahmen umgesetzt. Diese haben
sowohl das 6ffentliche Leben als auch viele Wirt-
schaftsaktivitéten teilweise zum Stillstand gebracht. Es
wird geschatzt, dass die deutsche Wirtschaftsleistung
wahrend des vom 23. Méarz bis 19. April andauernden
Lockdowns etwa 20 % unter dem Vorkrisenniveau lag.*

Die GeschéftsschlieRungen betrafen insbesondere den
stationaren Einzelhandel, das Hotel- und Gastgewerbe
aber auch viele personliche Dienstleistungen. Das Ver-
arbeitende Gewerbe stand aufgrund unterbrochener
Lieferketten teilweise still. Die Folge war ein histori-
scher Rickgang des Bruttoinlandprodukts (BIP) im
zweiten Quartal um 9,7 % — dem Tiefpunkt der Krise.?

Seitdem geht es wieder aufwarts. Auf den starken Ein-
bruch im Frahjahr folgte mit der schrittweisen Aufhe-
bung der Eindammungsmalinahmen ein kraftiger Erho-
lungskurs, der Uber den Sommer anhielt. Unterstitzend
wirkten dabei auch die politischen Stabilisierungsmalf3-
nahmen. Fir das dritte Quartal wird mit einem kraftigen
Wiederanstieg des BIP gerechnet. Die Dynamik der
Erholung hat allerdings bereits nachgelassen und die
Ruckkehr auf das Vorkrisenniveau durfte eher zah
verlaufen. Zudem bleibt der weitere Verlauf der Krise
im Herbst und Winter ungewiss. Insgesamt rechnet
KfW Research fir 2020 mit einem Riickgang des jah-
resdurchschnittlichen BIP um rund 6 %.3

Stimmung hellt sich im Mittelstand auf, aber
Unsicherheit bleibt hoch

Die Corona-Krise hat auch den Mittelstand schwer ge-
troffen. Das mittelstandische Geschéftsklima verzeich-
nete im Mérz und April — Uber alle Branche hinweg —
einen historischen Absturz (Grafik 1).4 Mit -45,4 Sal-
denpunkten war die Stimmung noch schlechter als am

Tiefpunkt der Finanzkrise im Jahr 2009.5 Insbesondere
die Geschaftserwartungen waren im Frihjahr so pes-
simistisch wie noch nie zuvor (-57,6 Saldenpunkte). So
schnell wie es abwarts ging, so schnell ging die Stim-
mung im Mittelstand mit Beginn der Lockerungen je-
doch wieder aufwarts. Bereits im Mai konnte gut ein
Funftel der Stimmungseinbriiche von Méarz und April
wieder wettgemacht werden.® Das mittelstandische
Geschaftsklima hat sich zwar im Verlauf des Sommers
weiter aufgehellt und lag im September bei -6,8 Sal-
denpunkte, der Schwung hat aber merklich nachgelas-
sen. Das Vorkrisenniveau vom Februar (0,9 Salden-
punkte) bleibt weiterhin ein gutes Stiick entfernt.”

Grafik 1: Geschaftsklima Mittelstand
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Quellen: KfW-ifo-Mittelstandsbarometer, Kf\W Research, ifo Institut.

Corona-Betroffenheit geht langsam zuriick

Die betrachtliche wirtschaftliche Aufholjagd spiegelt
sich auch in einem Riickgang der Corona-Betroffenheit
der mittelstandischen Unternehmen wider (Grafik 2).
Dies zeigt die dritte Sondererhebung im Rahmen des
KfW-Mittelstandspanels von Anfang September 2020
deutlich. Im April — dem bisherigen Tiefpunkt der Krise
— hatten rund 80 % der KMU mit einer oder mehreren
Folgen der Pandemie zu kampfen.8 Bis Juni sank die-
ser Anteil auf 72 %.° Anfang September waren es nur
noch 63 %. Trotz des deutlichen Ruckgangs ist damit
aber weiterhin ein GroR3teil der KMU in Deutschland
—rund 2,4 Mio. Unternehmen — von der Corona-Krise
betroffen.
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Grafik 2: Aktuelle Betroffenheit im Mittelstand durch Corona-Krise (Stand: 14. September 2020)
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Quellen: 1. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020 (2.—14. April 2020), 2. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(2.-12. Juni 2020) und 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020 (1.—14. September 2020).

Wie schon im April und Juni machen Nachfragerick-
gange unter allen moglichen Folgen den Unternehmen
am haufigsten zu schaffen. Rund 1,9 Mio. Mittelstand-
ler hatten noch Anfang September Umsatzverluste
aufgrund der Corona-Krise zu beklagen. Im Vergleich
zum Juni ist dies immerhin jedoch ein Riickgang von
rund 400.000 KMU. Neben UmsatzeinbufRen klagt auch
weiterhin eine Vielzahl mittelstandischer Unternehmen
vor allem uber eine Belastung ihrer Liquiditat. Aller-
dings ist der Anteil betroffener KMU im Vergleich zum
Frahjahr gesunken und liegt mit 31 % niedriger als im
Juni (33 %) und deutlich unter dem Aprilwert (44 %).

Ebenfalls positiv: Stérungen im Geschéftsbetrieb auf-
grund des Ausfalls von Mitarbeitern treten mittlerweile
merklich seltener auf als noch im Frihjahr (-5 Prozent-
punkte auf 9 %). Die Ruckkehr zum Normalbetrieb in
Deutschlands Kindertagesstatten und Schulen dirfte
hier eine entscheidende Rolle gespielt haben. Proble-
me bei Absatz und Beschaffung sind ebenfalls riicklau-
fig. Nur noch 12 % der Mittelstandler berichten Uber ein
verkleinertes Absatzgebiet (-6 Prozentpunkte im Ver-
gleich zum Juni). Produktionsprobleme aufgrund ge-
storter Lieferketten melden lediglich noch 9 % der KMU
(-4 Prozentpunkte).
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Weiterhin sieht sich aber etwa jedes zehnte Unterneh-
men mit Schwierigkeiten konfrontiert, die geltenden
Hygienevorschriften bzw. Abstandsregeln umzusetzen.
Den Geschaftsbetrieb komplett einstellen mussten rund
6 % der KMU — etwas mehr als im Juni (+ 2 PP), aber
immer noch deutlich weniger als wahrend des Lock-
downs im April (-9 PP). Nach wie vor spielen etwaige
Zahlungsschwierigkeiten von Leasingraten (+1 PP auf
2 %), Lieferanten (+/-0 PP auf 4 %), Krediten (+1 PP
auf 4 %), Geschéaftsraummieten (+2 PP auf 4 %) und
Gehaltern (+/-0 PP auf 10 %) zwar eine eher unterge-
ordnete Rolle im Spektrum der Corona-Folgen — im
Vergleich zum Juni ist der Anteil der davon betroffenen
Unternehmen jedoch zum Teil gestiegen. Die Umsatz-
rickgénge der letzten Monate scheinen die Zahlungs-
fahigkeit einiger KMU immer starker zu belasten.

Corona-Krise trifft Branchen sehr unterschiedlich
Was die Corona-Krise von vielen anderen Krisen der
Vergangenheit unterscheidet, ist u. a. die Breite der
Betroffenheit. Keine Branche blieb von den Auswirkun-
gen verschont (Grafik 3). Lediglich Unternehmen im
Baugewerbe melden im Vergleich zum restlichen Mit-
telstand etwas seltener Probleme durch die Pandemie
(44 versus 63 % im gesamten Mittelstand). Die Seg-
mentbetrachtung zeigt aber auch: Die Probleme sind je
nach Branche unterschiedlich.



Grafik 3: Corona-Betroffenheit nach Branche
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Quelle: 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020 (1.—14. September 2020).

So berichten KMU des Verarbeitenden Gewerbes deut-
lich haufiger Uber Stérungen der Lieferkette als Dienst-
leistungsunternehmen (23 versus 5 %). Ursache dafur
ist die deutlich starkere Verzahnung des Verarbeiten-
den Gewerbes mit internationalen Lieferketten. Zwar ist
der freie Warenverkehr in der EU mittlerweile wieder
weitestgehend hergestellt. Aul3erhalb Europas gibt es
jedoch aufgrund des weiterhin hohen Infektionsge-
schehens zum Teil noch immer restriktive Mal3nahmen
wie GrenzschlieBungen. Dies kénnte auch ein Grund
dafir sein, warum mehr KMU des Verarbeitenden Ge-
werbes im Vergleich zu anderen Branchen eine Ver-
kleinerung ihres Absatzgebietes melden (16 versus

12 % im gesamten Mittelstand). Auch Handelsunter-
nehmen und Unternehmen des Baugewerbes melden
haufiger Probleme beim Absatz (17 und 15 % versus

9 %) bzw. Beschaffung (21 und 16 % versus 9 %).

Ebenfalls problematischer als fur den Rest des Mittel-
stands scheint fur das Verarbeitende Gewerbe der
Ausfall von Mitarbeitern zu sein (13 versus 9 %). Dies
ist vermutlich auf eine geringere Homeoffice-Féhigkeit
in der Produktion zuriick zu fuhren. Ahnliches trifft auch
auf Handelsunternehmen zu (12 versus 9 %).

In der Baubranche berichtet dagegen nur jedes dritte
Unternehmen von Umsatzeinbuf3en — im Vergleich zu
jedem zweiten im gesamten Mittelstand. Im Handel und
im Dienstleistungssektor klagt dartiber mehr als die
Halfte der Unternehmen (53 und 52 %).

Hohe Umsatzeinbriche im Jahr 2020 erwartet

Trotz der Aufholjagd in den Sommermonaten lassen
sich die hohen Lockdown-bedingten Umsatzverluste
der Monate Marz bis Mai fir die kleinen und mittleren
Unternehmen nicht so leicht wieder aufholen. Auch die
weiterhin bestehenden Hygieneauflagen lassen in vie-
len Unternehmen noch immer keinen Normalbetrieb zu
und dampfen daher die Umsatzentwicklung. Hinzu
kommt die hohe Unsicherheit tiber die weitere Entwick-
lung der Pandemie im Herbst und Winter. Die im Sep-
tember geaulRerten Umsatzerwartungen der Mittel-
standler fir das Gesamtjahr 2020 sind daher eher pes-
simistisch — auch im Vergleich zu den gesamtwirt-
schaftlichen Prognosen.

Mehr als jedes zweite mittelstandische Unternehmen
geht davon aus, dass seine Umsétze im laufenden Ge-
schaftsjahr unter dem Vorjahresniveau liegen werden.
Im Durchschnitt erwarten diese Unternehmen einen
Umsatzriickgang von rund einem Viertel — dies ent-
spricht im Mittel etwa 400.000 EUR. (Grafik 4). Jedes
vierte KMU erwartet dagegen, dass seine Umsatze im
Jahr 2020 stabil bleiben. Nur 6 % gehen von steigen-
den Umséatzen aus. Alles in allem kénnten die Gesamt-
umsatze des deutschen Mittelstands im laufenden Ge-
schaftsjahr um rund 12 % einbrechen — etwa doppelt
so viel wie in der Finanzkrise (-6,2 %). Dies wirde ei-
nem Rickgang von rund 545 Mrd. EUR entsprechen.
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Grafik 4: Umsatzerwartungen fir das Jahr 2020 nach Segmenten
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Hinweis: Abgebildet ist der erwartete Riickgang des Umsatzes im Gesamtjahr 2020 im Vergleich zum Umsatz im Jahr 2019.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2020 in Verbindung mit 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020 (1.-14. September 2020).

Ein Grof3teil davon durfte auf die Dienstleistungsunter-
nehmen entfallen — die mit einem Anteil von 76 % die
Mehrzahl der Unternehmen im Mittelstand stellen. Im
Segment der Wissensintensiven Dienstleistungen
rechnen sechs von zehn KMU mit sinkenden Umsatzen
im Gesamtjahr 2020. Die betroffenen Unternehmen
gehen von Einbuf3en von fast einem Drittel ihrer Vor-
jahresumsatze aus (-31 %). Dies entspricht im Schnitt
rund 225.000 EUR. Die Gesamtumsatze dieses Seg-
ments kénnten 2020 um etwa 13 % zuriickgehen. Ahn-
lich pessimistische Erwartungen haben auch Unter-
nehmen der sonstigen Dienstleistungen und des Han-
dels.

In beiden Teilbranchen des Verarbeitenden Gewerbes
(FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe, Sonstiges
Verarbeitendes Gewerbe) melden ebenfalls die Mehr-
heit der KMU negative Umsatzerwartungen (53 und

57 %). Die davon betroffenen Unternehmen gehen
aber durchschnittlich von niedrigeren prozentualen
UmsatzeinbuRen aus, als dies in anderen Branchen
der Fall ist (-16 und -17 %). Die Absolutwerte liegen je-
doch deutlich tber dem Wert der anderen Mittelstands-
segmente. Im Schnitt kbnnten die Umsatzriickgange je
Unternehmen rund 2,8 Mio. bzw. 1,0 Mio. EUR betra-
gen. Im Aggregat dtirften in diesen Mittelstandsseg-
menten die Umséatze im Jahresvergleich um etwas
mehr als ein Zehntel zurtickgehen (-11 und -9 %).

Trotz der grundsétzlich geringen Betroffenheit der
Baubranche werden vermutlich auch hier fur das Ge-
samtjahr Umsatzverluste anstehen. Die im September
geaulerten Umsatzerwartungen deuten auf ein Minus
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von insgesamt etwa 4 % hin. Zwar haben im Vergleich
merklich weniger KMU in der Baubranche negative Er-
wartungen geduflert (33 versus 55 %) — die von diesen
Unternehmen erwarteten prozentualen Riickgange lie-
gen mit rund 19 % dennoch auf einem vergleichsweise
hohen Niveau.

Auch mittelfristig schwache Umsatzerwartungen
Die Corona-Krise wird die Umsétze der KMU auch mit-
telfristig belasten (Grafik 5). Demnach geht rund jeder
vierte Mittelstandler (26 %) davon aus, dass seine Um-
satze in den kommenden drei Jahren (2020-2022) un-
ter dem Niveau von 2019 liegen werden. Nur 27 % er-
warten steigende Umsatze. Dies ist das Ergebnis der
im Fruhjahr 2020 durchgefuihrten KfW-Mittelstands-
panel Hauptbefragung.

Noch nie haben so viele Unternehmen im KfW-Mittel-
standspanel negative (mittelfristige) Umsatzerwartun-
gen geaulRert wie im aktuellen Erhebungsjahr. Der An-
teil der KMU mit pessimistischen Erwartungen lag im
Durchschnitt der letzten zehn Jahre bei 17 %. Auch der
Saldo aus positiven abzuglich negativen Umsatzerwar-
tungen war mit 1 Punkt noch nie so gering (Durch-
schnitt der letzten zehn Jahre: 19 Saldenpunkte).

Die Einschatzungen der KMU variieren dabei deutlich
in Abhangigkeit vom Befragungszeitpunkt: Von den im
Februar befragten Unternehmen erwarteten nur rund
21 % mittelfristig sinkende Umséatze. Im April — dem
Hohepunkt der Krise — waren es mit 32 % spurbar
mehr.
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Grafik 5: Mittelfristige Umsatzerwartungen im Mittelstand bis 2022
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2010-2020.

Liguiditatslage entspannt sich

Die hohen Umsatzverluste belasten insbesondere die
Liquiditat vieler Unternehmen. Denn durch das Weg-
brechen bzw. den Rickgang von Umsatzerldsen kon-
nen viele KMU ihre Liquiditéatsreserven nicht mehr in
ausreichender Menge auffiillen. Stehen den Unter-
nehmen nicht mehr hinreichend liquide Mittel (z. B.
Bargeld, Bankguthaben, Schecks etc.) zur Verfigung,
um laufenden Zahlungsverpflichtungen nachzukom-
men, droht die Zahlungsunfahigkeit und letztendlich die
Insolvenz.

Grafik 6: Liquiditat bis Einstellung Geschéafts-
tatigkeit

Gerechnet jeweils ab dem 1. des Befragungsmonats, Anteile Unter-
nehmen in Prozent)

Ausreichend Reserven
Bis zu 12 Monate

Bis zu sechs Monate
Bis zu zwei Monate
3-4 Wochen

1-2 Wochen

= Stichtag 01.09.2020 = Stichtag 01.06.2020 = Stichtag 01.04.2020

Quelle: 1. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(2.-14. April 2020), 2. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstands-
panel 2020 (2.-12. Juni 2020) und 3. Corona-Sondererhebung
KfW-Mittelstandspanel 2020 (1.—14. September 2020).

Im Vergleich zu den Befragungen Anfang April und An-
fang Juni ist der Anteil an KMU mit kurzfristigen Liquidi-
tatsproblemen inzwischen merklich gesunken (Gra-

fik 6). Die Septemberbefragung zeigt: Kéme es zu ei-
nem erneuten Lockdown mit vergleichbaren Mal3nah-
men wie zuletzt, verfugten lediglich rund 5 % aller KMU
Uber Liquiditatsreserven, die maximal 1-2 Wochen
ausreichen, bevor die Einstellung bzw. Aufgabe der
Geschaftstatigkeit droht. Bei 12 % der Unternehmen
reichen die liquiden Mittel bis zu vier Wochen, bei wei-

teren 23 % bis zu zwei Monaten.

Die Liquiditatslage im Mittelstand hat sich in den ver-
gangenen Monaten somit etwas entspannt. Dazu bei-
getragen haben zum einen die sich nach der Locke-
rung der Pandemieeinddmmungsmaflnahmen erholen-
den Umsatzzahlen. Zum anderen zeigen auch die zahl-
reichen auf Bund- und L&nderebene erfassten Mal3-
nahmen zur Unterstlitzung der Unternehmen in
Deutschland Wirkung. Diese umfassen z. B. ein erwei-
tertes Kurzarbeitergeld sowie die Méglichkeiten der
Stundung von Gewerbemieten, Sozialversicherungs-
beitrdgen oder Steuern. Auch das KfW-Sonderpro-
gramm sowie Zuschusse fur Selbststandige und kleine
Unternehmen haben geholfen, Liquiditdtsengpasse zu
Uberbriicken.©

Mittlerweile verfugt wieder rund jeder dritte Mittelstand-
ler nach eigener Auskunft generell Gber ausreichend
Liguiditatsreserven — dies bedeutet einen Anstieg um
6 Prozentpunkte im Vergleich zur Vorerhebung und

12 Prozentpunkte im Vergleich zu Anfang April. Weite-
re 22 % der Unternehmen kdnnen zumindest auf liqui-
de Mittel fur bis zu sechs Monate zuriickgreifen (-2 PP
im Vergleich zum Juni), und rund 6 % haben Liquidi-
tatsreserven von bis zu einem Jahr, bevor die Einstel-
lung des Geschéftsbetriebs droht (+/-0 PP im Vergleich
zum Juni).

Umsatzverluste erhdhen aber den Kostendruck

Die erwarteten hohen Umsatzeinbrtiche im Jahr 2020
durften die Gewinne der Unternehmen spirbar schma-
lern. Zahlreiche Mittelstandler kdnnten sogar in die Ver-
lustzone rutschen. In welchem Ausmal} die Umsatz-
einbulRen die Gewinne der KMU belasten werden,
hangt letztendlich stark davon ab, wie gut es den Un-
ternehmen gelingt ihre Kostenstruktur an die schwache
Umsatzentwicklung anzupassen.

Der Mittelstand hat bereits in der letzten Krise bewie-
sen, dass er trotz hoher Umsatzeinbuf3en weiterhin
profitabel agieren und Gewinne erzielen kann. So gin-
gen 2009 die Umsatze der kleinen und mittleren Unter-
nehmen zwar um 6,2 % zuriick, die Umsatzrendite
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sank jedoch nur leicht von 5,6 auf 5,1 % und der Anteil
an KMU mit Verlusten war sogar riicklaufig (2008:

15 %, 2009: 13 %). Damals erwies sich insbesondere
die Dienstleistungsbranche als wichtiger Stabilisator fur
die Ertragslage im Mittelstand.

Die aktuelle Krise ist gemessen an der Hohe der erwar-
teten Umsatzeinbriiche und der Breite der betroffenen
Branchen jedoch gravierender. Die Profitabilitat der
KMU war vor der Krise in der Gesamtsicht zwar &u-
Rerst solide — die durchschnittliche Umsatzrendite lag
bei 7,5 % (siehe Teil 2) — und auch die politischen Sta-
bilisierungsmalnahmen helfen aktuell noch vielen Un-
ternehmen Umsatzverluste auszugleichen. Dennoch
durften insbesondere KMU, die vor der Krise eine nied-
rige Umsatzrendite aufwiesen, unter einem erhdhten
Kostensenkungsdruck stehen — sollen am Ende des
Jahres noch Gewinne zu Buche stehen. Dies kann sich
auch negativ auf die Beschaftigung im Mittelstand
auswirken.

1,1 Mio. Beschaftigte im Mittelstand geféhrdet

Die von den KMU Anfang September gedufRerten Be-
schéaftigungserwartungen deuten fur das Jahr 2020 be-
reits stark auf einen Beschaftigungsabbau hin. Dem-
nach gehen 16 % der KMU davon aus, dass sie ihre
Beschaftigung im Vergleich zum Jahr 2019 reduzieren
werden (Grafik 7). Im Durchschnitt kdnnte bei diesen
Unternehmen etwa jeder finfte Arbeitsplatz abgebaut
werden (-21 %). Rund zwei Drittel der Mittelstandler
planen, die Anzahl der Beschétftigten stabil zu halten.
Lediglich 5 % der KMU wollen im aktuellen Geschéfts-
jahr Beschéftigung aufbauen.

Plane, die Beschaftigung zu reduzieren, wurden insbe-
sondere von KMU mit negativen Umsatzerwartungen
fir 2020 geéaulRert. In dieser Gruppe meldet rund jedes
vierte Unternehmen einen geplanten Stellenabbau im
laufenden Geschéftsjahr (23 %). Werden steigende
Umsatze erwartet, sind es weniger als halb so viele
(10 %). Dass der Beschaftigungsabbau insbesondere
Unternehmen trifft, die krisenbedingt unter einem hdéhe-
rem Kostendruck stehen, zeigt auch ein Blick auf die
Umsatzrenditen. KMU mit Stellenabbauplanen hatten
vor der Krise mit 5,3 % eine deutlich niedrigere Um-
satzrendite als solche die im Jahr 2020 ihr Beschéfti-
gung stabil halten (7,5 %) oder erhéhen wollen (10 %).

Auf Basis der von den KMU gemeldeten Erwartungen
konnte die Beschéaftigung im Mittelstand im Jahr 2020
um rund 3,3 % abnehmen. Dies entsprache einem Ver-
lust von fast 1,1 Mio. Arbeitsplatzen — etwa so viel, wie
in den letzten drei Jahren im Mittelstand aufgebaut
wurde. Damit wiirde der seit 2006 fast ungebrochen
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anhaltende Beschéaftigungsaufbau im Mittelstand ein
Ende finden.

Ein Grund dafir, warum sich die Corona-Krise deutlich
negativer auf die Beschéftigung im gesamten Mittel-
stand auswirkt als dies in der Finanzkrise der Fall war,
ist die aktuell hohe Betroffenheit von Dienstleistungs-
unternehmen. Im Jahr 2009 waren es insbesondere
KMU des Verarbeitenden Gewerbes, die Beschéaftigung
reduziert haben. Unternehmen der Wissensintensiven
Dienstleistungen haben damals ihre Beschéftigung
ausgebaut und sorgten so fiir einen positiven Beschaf-
tigungssaldo im gesamten Mittelstand. Insgesamt
400.000 neue Stellen (inklusive Inhaber) wurden von
KMU 2009 geschaffen.

Maoglicher Stellenabbau insbesondere bei den
Dienstleistern sehr hoch

In der aktuellen Krise sind es jedoch gerade Unter-
nehmen der Wissensintensiven Dienstleistungen, die
Uberdurchschnittlich haufig planen ihre Mitarbeiterzahl
zu reduzieren. Rund jedes funfte KMU in dieser Bran-
che plant einen Abbau (versus 16 % im gesamten Mit-
telstand) — und diesen sogar umfangreicher als in an-
deren Mittelstandssegmenten (-31 versus -21 %). Nur
im FuE-intensiven Verarbeitenden Gewerbe wollen mit
21 % anteilig noch mehr KMU ihre Beschaftigtenzahl
im laufenden Geschéftsjahr reduzieren. Bei diesen fallt
der geplante Abbau im Umfang jedoch geringer aus
(-9 %).

Erflllen sich die im September gedul3erten Erwartun-
gen der KMU kénnten im gesamten Verarbeitenden
Gewerbe im Geschéftsjahr 2020 rund 150 Tsd. Arbeits-
platze verloren gehen, im Dienstleistungssektor sogar
fast 750 Tsd. Weitere 125 Tsd. Stellen stehen im Han-
del auf der Kippe. Dagegen erscheint der mégliche Ab-
bau von rund 28 Tsd. Beschéaftigten im Baugewerbe
fast moderat.

Die von den KMU geé&ulRerten Beschaftigungserwar-
tungen erscheinen in Anbetracht des aktuellen ge-
samtwirtschaftlichen Beschéaftigungsstands (August:
-670.000 im Vergleich zum Jahresbeginn) zwar sehr
pessimistisch. Allerdings befinden sich nach aktuellen
Schéatzungen immer noch Uber 4 Mio. Beschéftigte in
Kurzarbeit. Diese hohe Zahl zeigt, dass die Unterneh-
men zwar grundsétzlich bestrebt sind, Beschaftigte zu
halten. Es ist dennoch keineswegs sicher, dass alle
von Kurzarbeit Betroffenen spéater tatsachlich an ihren
angestammten Arbeitsplatz zuriickkehren kénnen.
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Grafik 7: Erwartungen zur Beschaftigungsentwicklung im Jahr 2020 nach Segmenten

Angaben in Prozent
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Hinweis: Abgebildet ist der erwartete Riickgang der Beschaftigung im Gesamtjahr 2020 im Vergleich zur Beschaftigung im Jahr 2019.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2020 in Verbindung mit 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020 (1.-14. September 2020).

E-Commerce als Rettungsanker?

Doch die Krise macht die Unternehmen auch erfinde-
risch. Eine Sonderbefragung von Anfang April hat ge-
zeigt, dass insgesamt 43 % der mittelstandischen Un-
ternehmen aufgrund der Corona-Krise Anpassungen
am Produkt-/Dienstleistungsangebot, am Geschafts-
modell sowie insbesondere an ihrem Vertrieb vorge-
nommen haben.!! Letzteres wurde von zahlreichen
KMU auf Telefon oder Internet umgestellt. Hochge-
rechnet auf alle mittelstandischen Unternehmen haben
13 % der Unternehmen ihren Vertrieb zum grof3ten Tell
umgestellt, bei weiteren 20 % erfolgte die Umstellung
zumindest teilweise; 9 % planten zum Befragungszeit-
punkt noch, ihren Vertreib entsprechend anzupassen
(Grafik 8).

E-Commerce-Aktivitdten'? konnten vielen KMU helfen
Umsétze zu generieren, die auf herkbmmlichen Ver-
triebswegen (beispielsweise stationarer Handel, Au-
Bendienst, Messeaulftritte) aufgrund der noch immer
bestehenden Beschréankungen nicht zu Stande kom-
men. Dies trifft auch auf Dienstleistungsunternehmen
zu, die digitale Vertriebskanéle bisher vergleichsweise
selten nutzen (siehe Teil 2).

Eigenkapitalquoten der KMU - die Rekordjagd geht
zu Ende

Die Corona-Krise hat nicht nur dem seit Jahren anhal-
tenden Beschéaftigungsboom ein Ende gesetzt. Auch
der seit der Jahrtausendwende fast ungebrochene Po-

sitivirend bei den Eigenkapitalquoten dirfte sich im lau-
fenden Geschéftsjahr wohl nicht fortsetzen. Denn die
zu erwartenden Verluste zehren am Eigenmittelpolster
der Unternehmen. Zuséatzlich mussten nicht wenige
KMU im Laufe der Krise Kredite aufnehmen, um etwai-
ge Liquiditatsengpasse zu uberbricken. Durch das in
der Folge steigende Verhaltnis von Fremd- zu Eigen-
kapital wird die Eigenkapitalquote der Unternehmen
weiter unter Druck gesetzt. Auf die Dauer erhoht dies
die Gefahr einer Uberschuldung und Insolvenz.

Grafik 8: Art und Umfang der aufgrund der Corona-
Krise vorgenommenen Anpassungen

Anteile in Prozent

Vertrieb Uber Telefon / h_
Internet 20 n

Neue Dienstleistungen

1
Neue Produkte Inn

1
Neues Geschaftsmodell Jnn

m Groftenteils = Zum Teil = Geplant

Quelle: 1. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(2.-14. April 2020).
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Der hohe Bestand an Eigenkapital, den die KMU seit
der Jahrtausendwende aufgebaut haben — 2019 er-
reichte die durchschnittliche Eigenkapitalquote einen
neuen Rekordwert von 31,8 % (siehe Teil 2) — hat ihre
Resilienz gegentiber Krisen jedoch deutlich gestarkt
und konnte den Unternehmen helfen, in der aktuellen
Situation Verluste Uber eine langere Zeit bilanziell zu
verkraften. Zudem schont der damit spiegelbildlich ein-
hergehende niedrigere Schuldenstand die Liquiditat der
Unternehmen, denn zuséatzliche Belastungen durch
Zins- und Tilgungszahlungen werden reduziert. Eine
hohe Eigenkapitalquote und die damit verbundene hé-
here Bonitat konnten den KMU in der aktuellen Situati-
on gleichzeitig auch helfen, leichter an Fremdkapital zu
kommen, um Liquiditatsengpasse zu Uberbricken.

Auch wenn die Gefahr einer Uberschuldung fiir die
Breite des Mittelstands Uberschaubar ist — mit einer
Zunahme des Verschuldungsgrads bzw. einem Ruck-
gang der Eigenkapitalquoten kann dennoch gerechnet
werden. Darauf deuten auch die Erwartungen der mit-
telstandischen Unternehmen hin.

Grafik 9: Erwartete Entwicklung der Eigenkapital-
quote im Jahr 2020
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Sinkt
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Quelle: 2. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(2.-12. Juni 2020) und 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittel-
standspanel 2020 (1.-14. September 2020).

Etwa 36 % der KMU gehen davon aus, dass ihre Ei-
genkapitalquote im laufenden Geschéftsjahr sinken
wird (Grafik 9). Im Vergleich zur Befragung Anfang Juni
— hier lag der Anteil der KMU mit negativen Erwartun-
gen noch bei 29 % — scheinen die Unternehmen beim
Blick auf ihre Eigenkapitalausstattung mittlerweile so-
gar pessimistischer. Weiterhin rechnen aber noch im-
mer 40 % der Mittelstandler mit einer stabil bleibenden
Eigenkapitalquote (+1 PP im Vergleich zum Juni) und
immerhin 9 % der KMU gehen von einer steigenden
Eigenkapitalquote fir 2020 aus (+3 PP). Die Zunahme
von Unternehmen mit negativen Erwartungen erklart
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sich somit gré3tenteils aus einem Riickgang von Un-
ternehmen mit noch unklaren Erwartungen. Wahrend
im Juni 27 % der KMU noch nicht einschatzen konnten,
wie sich ihre Eigenkapitalquote im laufenden Ge-
schaftsjahr entwickelt, waren es im September nur

15 %.

Wie stark Umsatzerwartungen und Erwartungen zur
Entwicklung der Eigenkapitalquote zusammenhangen
verdeutlicht Grafik 10. Mehr als die Halfte der KMU mit
pessimistischen Umsatzerwartungen fir 2020 geht von
einer sinkenden Eigenkapitalquote aus. Unternehmen,
die im laufenden Jahr steigende Umsétze erwarten,
glauben dagegen mehrheitlich, dass ihre Eigenkapital-
quote steigen wird (60 %). Daher ist es auch nicht
Uberraschend, dass vor allem Unternehmen des Sons-
tigen Verarbeitenden Gewerbes sowie der Wissensin-
tensiven Dienstleistungen Uberdurchschnittlich pessi-
mistisch bei der Einschatzung zur diesjahrigen Ent-
wicklung ihrer Eigenkapitalquoten sind. Inshesondere
erstere haben sich in der Vergangenheit jedoch ein
aulerst komfortables Eigenkapitalpolster aufgebaut. Ih-
re Eigenkapitalquote lag zuletzt bei 41,1 %.

Grafik 10: EKQ-Erwartungen je Umsatzerwartung

Anteile in Prozent

Umsatze sinken

Umsatze bleiben gleich

Umsatze steigen

m EKQ steigt = EKQ sinkt

Quelle: 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(1.-14. September 2020).

Corona-Krise lasst Investitionspléane platzen und
kdonnte auch langfristig hemmend wirken

Aufgrund der Krise scheinen viele KMU ihre Investiti-
onsprojekte fur dieses Jahr auf Eis zu legen. Bis Sep-
tember wurden deutlich seltener als in den Vorjahren
Investitionsvorhaben planmafRig umgesetzt. Ursache
dafir ist nicht nur die hohe Unsicherheit Uber die weite-
re wirtschaftliche Entwicklung.!® Zahlreiche Unterneh-
men haben zur Deckung ihrer Liquiditatslicke — insbe-
sondere im Fruhjahr — auch auf Mittel zurtickgegriffen,
die eigentlich fir Investitionen eingeplant waren.

Von den 56 % der KMU, die fir das Jahr 2020 Investi-
tionen angedacht hatten, haben nur 47 % diese wie



geplant durchgefuhrt (Grafik 11). Zum Vergleich: Zwi-
schen 2012 und 2019 lag dieser Anteil bei 75 %. Etwa
dreimal so viele KMU wie in den vergangenen Jahren
Ublich, haben mindestens ein Investitionsvorhaben
komplett aufgegeben (18 versus 6 % in 2019). Mindes-
tens ein Investitionsvorhaben auf einen spateren Zeit-
punkt verschoben haben 30 % der KMU mit Investiti-
onsplanen. Rund 6 % haben mindestens ein Investiti-
onsvorhaben in geringerem Umfang umgesetzt.

Fiar 2020 muss daher mit einem merklichen Riickgang
der Investitionsausgaben im Mittelstand und auch in
der Gesamtwirtschaft gerechnet werden. Ob die Aus-
wirkungen der Corona-Krise ahnlich stark ausfallen wie
die der Finanzkrise 2009 ist noch unklar. Damals sind
die Investitionen im Mittelstand gegeniiber dem Vorjahr
um 16,1 % (34 Mrd. EUR) zurlickgegangen. Fallt der
prozentuale Einbruch 2020 im selben MalR3 aus, beliefe
sich der Riuckgang der Investitionsausgaben im Mittel-
stand auf rund 36 Mrd. EUR.

Die mittelstandischen Unternehmen haben nach der
Finanzkrise etwa zwei Jahre gebraucht, um den Ein-
bruch wieder aufzuholen und ahnlich viel zu investieren
wie vor der Krise — auch wenn sich die Investitionsta-
tigkeit nach 2011 nur schleppend weiterentwickelt hat.
Es ist fraglich, ob der Aufholprozess der KMU nach der
Corona-Krise ebenso schnell ablaufen wird.

Grafik 11: Umsetzung geplanter Investitionsvorha-
ben im Jahr 2020
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Quellen: 3. Corona-Sondererhebung KfW-Mittelstandspanel 2020
(1.-14. September 2020), KfW-Mittelstandspanel 2007—2020
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Zudem besteht die Gefahr, dass sich ihre Folgen noch
langer als hemmend fir Investitionen und Innovationen
erweisen kdnnen. Denn viele Unternehmen werden
post-Corona einem Zielkonflikt gegeniiberstehen: Star-
kung der finanziellen Resilienz durch Wiederauffullen
der (liquiden) Reserven und der Eigenkapitalausstat-
tung sowie Rickfuhrung der Verschuldung versus
Starkung der Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit
durch Investitionen, Innovationen und Digitalisierung.
Durch die Krisenerfahrung konnte kurz- bis mittelfristig
ersteres zunéchst préaferiert werden und es so zu einer
(temporéren) Zurlickhaltung bei Investitionen kommen.

Daher gilt: Unsicherheit reduzieren und Impulse
setzen

Trotz der komfortablen Ausgangslage der meisten mit-
telstandischen Unternehmen in Deutschland wird die
Corona-Krise tiefe Spuren hinterlassen. Nicht nur in
den Bilanzen der Unternehmen, auch in den Kdpfen
der Unternehmerinnen und Unternehmer. Vorsicht und
Zurlckhaltung kdnnten das Handeln vieler in der kom-
menden Zeit bestimmen. Dies auch vor dem Hinter-
grund, dass die Covid-19-Pandemie noch immer nicht
Uberstanden und die Gefahr erneut restriktiver Mal3-
nahmen nicht aus der Welt ist.

Es ist wichtig dem entgegenzuwirken. Und zwar durch
gezielte wirtschaftspolitische Mal3nahmen, die zum ei-
nen Unsicherheit reduzieren und zum anderen auch
Impulse setzen, um die in der Krise liegenden Chancen
zu nutzen. Denn die Corona-Krise hat auch (notge-
drungen) den Erfindergeist in vielen Unternehmen ge-
weckt, sie haben Geschéaftsmodelle angepasst und in
digitalen Lésungen umgesetzt. Diesen unmittelbaren
Digitalisierungsschub aus der Krise gilt es in langfristi-
ge und tiefer greifende Veranderungen und damit in
Produktivitatssteigerungen und Wettbewerbsfahigkeit
zu Ubersetzen.
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Teil 2: 2019 — dank guter Performance solide Ausgangsbasis des

Mittelstands vor der Corona-Krise

Jobs im Mittelstand 2019: neuer Hochstwert vor
Corona

Der seit 2006 fast ungebrochen anhaltende Beschafti-
gungsaufbau in den kleinen und mittleren Unterneh-
men (KMU) in Deutschland hat sich auch im vergange-
nen Jahr fortgesetzt. Demnach waren vor der Corona-
Krise 32,3 Mio. Personen in mittelstandischen Unter-
nehmen erwerbstatig. Das ist ein Zuwachs von
541.000 Erwerbstéatigen bzw. 1,71 % gegenuber dem
Vorjahr (Grafik 12). Dem Plus im Mittelstand im Jahr
2019 stand jedoch — erstmals seit 2016 — ein Beschéaf-
tigungsabbau bei den GrofRunternehmen und im offent-
lichen Sektor gegenlber (Reduktion um 159.000 Be-
schéftigte). 2019 gingen in Deutschland insgesamt
rund 45,2 Mio. Personen einer Erwerbstatigkeit nach.4
Das sind 382.000 Erwerbstatige oder 0,85 % mehr als
im Vorjahr.

Trotz der nachlassenden Dynamik im Jahr 2019 — die
Beschaftigungsentwicklung der vergangenen 15 Jahre
war mehr als beeindruckend. Auf gesamtwirtschaftli-
cher Ebene wurden seit 2005 rund 5,9 Mio. zuséatzliche
Stellen geschaffen. Dies entspricht einem Anstieg von
15 %. Davon entfielen rund 98 % — d. h. 5,8 Mio. zu-
satzliche Beschaftigte — auf die mittelstandischen Un-
ternehmen. Als Arbeitgeber hat der Mittelstand somit
kontinuierlich an Bedeutung zugelegt. Der KMU-Anteil
an der gesamtwirtschaftlichen Erwerbstéatigkeit erreich-
te 2019 mit 71,2 % sogar einen neuen Hochstwert. Im
Jahr 2006 lag dieser Wert noch bei 66 %.

Grafik 12: Erwerbstéatigkeit im Mittelstand

Gedampfte Entwicklung insbesondere im Verarbei-
tenden Gewerbe

Vor der Corona-Krise zeigte sich nicht nur die Entwick-
lung der Beschaftigung, sondern auch die der Vollzeit-
aquivalente (VZA)!® im Mittelstand kontinuierlich posi-
tiv. Dies gilt zwar auch fir 2019, die starke Dynamik
der Vorjahre konnte jedoch nicht gehalten werden: Die
Wachstumsrate der VZA-Beschaftigten ging merklich
zurlick auf 1,9 % (2018: 3,3 %). Dies ist der niedrigste
Wert seit der Finanzkrise und liegt deutlich unter dem
Durchschnitt der vergangenen 15 Jahre von 2,6 %
(Grafik 14). Die nachlassende Dynamik betraf alle
Branchen, war aber besonders gravierend bei den Un-
ternehmen im Sonstigen Verarbeitenden Gewerbe
(+0,4 %) und im FuE-intensiven Verarbeitenden Ge-
werbelé (+1,8 %) (Grafik 13).

Auch die Dienstleistungsbranchen — im Jahr 2018 noch
tragende Saule des Beschaftigungsaufbaus im Mittel-
stand — blieben 2019 zwar auf Wachstumskurs, waren
jedoch etwas zurlckhaltender als in den Vorjahren.
Insbesondere die Unternehmen der sonstigen Dienst-
leistungen'” weiteten ihre Beschéftigung nur noch sehr
zogerlich aus (+1,5 %). Einzig die Baubranche erzielte
2019 mit 1,9 % ein im Vergleich zu den letzten 15 Jah-
ren Uberdurchschnittliches Beschéaftigungswachstum.8

Erwerbstétige im Mittelstand (links) / Anteil Mittelstand an der gesamten Erwerbstatigkeit in Deutschland in Prozent (rechts)
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Grafik 13: Jahrliches Beschaftigungswachstum im Mittelstand nach Branchen seit 2010
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2011-2020.

Nach einem Rickgang im Jahr 2018 hat die Anzahl der
Teilzeitbeschéaftigten im vergangenen Jahr wieder zu-
gelegt. Sie wuchs um 1,5 % im Jahresvergleich. Mit
2,6 % noch starker ausgeweitet wurden die Vollzeitstel-
len im Mittelstand. In der langfristigen Perspektive hat
die Teilzeitbeschaftigung dennoch an Bedeutung zu-
genommen. Diese Entwicklung ist Ausdruck genereller
Trends in Deutschland: Die geleisteten Arbeitsstunden
gehen langfristig zurlck, trotz gleichzeitig zunehmen-
der Erwerbstatigkeit. Dies ist vor allem auf die wach-
sende Bedeutung flexibler Arbeitszeitmodelle zuriick-
zufuhren. Das geht auch am Mittelstand nicht vorbei.

KMU auch 2019 mit Umsatzplus — aber deutlich
schwacher als zuvor

Die rekordhohen Erwerbstatigenzahlen im Jahr 2019
und das splrbare Reallohnwachstum haben dazu ge-
fuhrt, dass der Konsum im vergangenen Jahr abermals
kréftig zugelegt hat. Auch die Bauinvestitionen haben
in ihrer Dynamik nicht nachgelassen. Die solide Bin-
nennachfrage hat sich somit ein weiteres Jahr als kon-
junkturelle Stutze prasentiert. Davon konnte auch der
tendenziell inlandsorientierte Mittelstand profitieren.
Der soliden Inlandsnachfrage stand jedoch ein schwie-
riges auRenwirtschaftliches Umfeld gegentber — das
gepragt war von globaler wirtschaftspolitischer Unsi-
cherheit, Handelskonflikten und Brexit-Sorgen. Dies hat
insbesondere die exportabhangige Industrie stark be-
lastet.

Die alles in allem eher schwache gesamtwirtschaftliche
Entwicklung im Jahr 2019 (nominales BIP-Wachstum:
+0,6 %) spiegelt auch die Entwicklung im Mittelstand
wider. Zwar sind die Umsatze der mittelstandischen
Unternehmen im Jahresvergleich abermals gestiegen —
das Plus von 3,5 % fiel aber merklich niedriger aus als
in den Vorjahren (Grafik 14). Eine nachlassende
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Wachstumsdynamik war in allen Segmenten des Mit-
telstands zu beobachten. Der Gesamtumsatz aller
KMU lag 2019 bei rund 4.600 Mrd. EUR.

Industrieller Mittelstand und grof3e KMU bereits
2019 mit Wachstumsschwachen

Die schwéachelnde AuRenwirtschaft hat es 2019 insbe-
sondere der Industrie schwer gemacht. Dies spiegelt
sich deutlich in den Wachstumsraten der KMU des
Verarbeitenden Gewerbes sowie der groReren Mittel-
standler wider (flr Detailergebnisse siehe den zugeho-
rigen Tabellenband?!® — eine Ubersicht gibt Grafik 15).
Mit einem Umsatzplus von nur 0,7 % waren die KMU
des Sonstigen Verarbeitenden Gewerbes das Schluss-
licht im Branchenvergleich.

Grafik 14: Jahrliche Wachstumsrate der
Beschaftigung und des Umsatzes
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Grafik 15: Umsatz- (links) und Beschaftigungswachstum (rechts) im Mittelstand nach Segmenten
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Unternehmen des FuE-intensiven Verarbeitenden
Gewerbes erreichten zwar ein Umsatzwachstum von
2,6 % — dieses lag jedoch merklich unter dem langjah-
rigen Mittel von 5,6 %. In beiden Teilbranchen des
Verarbeitenden Gewerbes gab es seit der Finanzkrise
keine so niedrigen Umsatzwachstumszahlen (Gra-

fik 16). Auch gréf3ere Mittelstandler mit 50 und mehr
Beschaftigten verzeichneten mit 2,9 % ein unterdurch-
schnittliches Umsatzwachstum.2°

KMU aus dem Baugewerbe konnten an ihre starke Per-
formance der letzten Jahre zwar nicht ankntpfen

— verbuchten aufgrund des anhaltenden Booms im
Wohnungsbau dennoch ein kraftiges Umsatzplus von
4,2 %. Auch die Umsatzentwicklung im Dienstleis-
tungssektor zeigte sich 2019 im Vergleich stabil.

E-Commerce — Potenzial noch nicht ausgescho6pft
Beim Vertrieb ihrer Produkte und Dienstleistungen set-
zen auch kleine und mittlere Unternehmen seit gerau-

o
~

mer Zeit verstarkt auf Digitalisierung. So erzielten im
Jahr 2019 rund 650.000 KMU Umsétze Uber E-Com-
merce. Dies entspricht etwa 17 % aller mittelstandi-
schen Unternehmen. Dabei wurden Uber den Online-
Vertriebsweg rund 243 Mrd. EUR umgesetzt. Der Bei-
trag, den E-Commerce zum Gesamtumsatz eines Un-
ternehmens beisteuert, ist zuletzt kontinuierlich gestie-
gen: Lag der entsprechende Anteil im Jahr 2015 bei
20 %, stieg er im Jahr 2018 auf 26 % und im vergan-
genen Jahr auf 27 % — sofern ein Unternehmen Online-
Umsatze generierte. Etwas mehr als ein Viertel der on-
lineaktiven KMU erzielte sogar mehr als die Halfte sei-
ner Umsatze Uber den digitalen Vertriebsweg.

Auch wenn E-Commerce nicht fur jedes Unternehmen
gleichermal3en geeignet ist, so bietet es fir viele KMU
dennoch grol3e Potenziale: Von der Erschlie3ung neu-
er Kundengruppen, Uber eine Erhéhung der Markt-
reichweite bis hin zu vielféltigen Méglichkeiten, mit dem

Grafik 16: Jahrliches Umsatzwachstum im Mittelstand nach Branchen seit 2010
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Wandel der Kundenbediirfnisse Schritt zu halten. Ins-
besondere in der aktuellen Krise konnten viele Unter-
nehmen dieses Potenzial nutzen, um Umsatzeinbriiche
abzudampfen. Auch fur die weitere Bewaltigung bieten
sich gerade fur noch wenig digitalisierte Mittelstandler
Chancen in den neuen Technologien.

Profitabilitat unverandert hoch

Trotz nachlassender Wachstumsraten konnten die mit-
telstandischen Unternehmen 2019 ihre Profitabilitat
noch einmal steigern: Die durchschnittliche Umsatz-
rendite?! im Mittelstand nahm geringfligig um 0,1 Pro-
zentpunkte auf 7,5 % zu (Grafik 17). Die Profitabilitat
im Mittelstand tritt damit seit 2015 zwar ungefahr auf
der Stelle. Allerdings ist die Entwicklung Uber einen
langeren Zeitraum betrachtet dennoch positiv. Im Jahr
2006 lag die mittlere Umsatzrendite nur bei 4,4 %. Sie
hat damit zum aktuellen Stand um zwei Drittel bzw. um
mehr als 3 Prozentpunkte zugenommen.

Nicht nur im Durchschnitt, auch in der Verteilung ins-
gesamt zeigen sich die erheblichen Verbesserungen
der vergangenen Jahre. Deutlich mehr KMU hatten
2019 eine hohe und deutlich weniger KMU eine niedri-
ge Rendite. Zu dieser Entwicklung beigetragen haben
vor allem die soliden Umsatze bzw. Umsatzzugewinne
des Mittelstands in den vergangenen Jahren:

— 2019 wiesen rund 60 % der Unternehmen eine hohe
Profitabilitat von Gber 10 % auf, im Jahr 2006 lag
dieser Wert noch bei lediglich 43 %.

— Gleichzeitig sank der Anteil an KMU mit einer nega-
tiven Umsatzrendite auf 9 %, im Jahr 2006 waren es

deutlich héhere 21 %.

Die hohe Profitabilitat bietet den Unternehmen in der
aktuellen Krise einen Puffer, um Umsatzverluste abzu-
federn, ohne in die Verlustzone zu rutschen.

Bau und groRe KMU mit Renditezuwéachsen

Die hohen Umsatzzuwéchse der KMU aus dem Bau-
gewerbe haben 2019 auch die Gewinne der Unter-
nehmen in dieser Branche wieder steigen lassen (Gra-
fik 17, rechts): Ihre Profitabilitat erreicht mit durch-
schnittlich 9,6 % einen neuen Héchstwert (+1,6 Pro-
zentpunkte ggu. Vorjahr). Auch Unternehmen der Wis-
sensintensiven Dienstleistungen?? profitierten von gu-
ten Umsatzzahlen und konnten die Renditeeinbul3en
des Vorjahres z. T. wieder gut machen. Die mittlere
Umsatzrendite der KMU dieses Segments lag 2019 bei
12,3 %. Die schwache Umsatzentwicklung im Verarbei-
tenden Gewerbe konnte dagegen nicht durch einen
Profitabilitatsschub ausgeglichen werden. Die Umsatz-
renditen in beiden Teilbranchen des Verarbeitenden
Gewerbes gingen zuriick.

Die mit Abstand hochste Profitabilitat im Vergleich der
GroRenklassen wiesen auch im vergangenem Jahr
Kleinstunternehmen auf (Grafik 17, links) — wenn auch
ein leichter Ruckgang zu verzeichnen war (-0,4 Pro-
zentpunkte auf 14,6 %). GroRe KMU konnten erstmals
seit fuinf Jahren jedoch ihre Umsatzrendite wieder leicht
erhohen — auf rund 4,3 % (+0,1 Prozentpunkte ggu.
Vorjahr). In der langerfristigen Perspektive zeigen die
Unternehmen dieser Grol3enklasse seit 2005 dennoch
die geringsten Profitabilitatsfortschritte. Seit 2012 findet
nahezu nur noch eine Seitwartsbewegung statt.

Grafik 17: Umsatzrenditen im Mittelstand nach GréRenklassen (links) und Branchen (rechts)

GrolRRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschaftigten, Angaben in Prozent
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2006—2020.
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Die Kluft zwischen kleinen und groRen KMU bleibt so-
mit bestehen: Kleine Mittelstandler waren im Jahr 2019
rund 3,4-mal profitabler als grol3e KMU. Dies ist aller-
dings auch betriebswirtschaftlich notwendig, da kleine-
re Unternehmen aufgrund kleinerer Losgrof3en nicht
bzw. kaum von Skalenertragen profitieren kénnen. Hin-
zu kommt, dass gerade grof3e Mittelstandler in den zu-
riickliegenden Jahren Uberproportional Beschéaftigung
aufgebaut haben (siehe Tabellenband). Dieser Auf-
wuchs an Arbeitskraften kdnnte mit tberproportional
gestiegenen Personalkosten einhergegangen sein.

Positiver Trend bei Eigenkapitalquote setzte sich
2019 fort

Die stabilen Umsatzrenditen haben dazu beigetragen,
dass KMU auch im Jahr 2019 ihre Eigenmittelausstat-
tung weiter ausbauen konnten. Der seit Anfang der
2000er-Jahre zu beobachtende Positivirend setzte sich
somit auch im vergangenen Jahr fort. Die durchschnitt-
liche Eigenkapitalquote?® erhdhte sich nochmals leicht
und stieg auf 31,8 % (Grafik 18, links). Gleichzeitig ging
auch der Anteil von KMU mit einer niedrigen Eigenkapi-
talquote (unter 10 %) auf 28,2 % zurlick (Grafik 18,
rechts). Ebenso erfreulich: Nach einem Dampfer im
Jahr 2018 legte im vergangenen Jahr auch der Anteil
sehr gut kapitalisierter KMU (Eigenkapitalquote von

30 % und mehr) wieder zu und kletterte auf 42 %.

Die Eigenmittelausstattung der kleinen und mittleren
Unternehmen in Deutschland war vor dem Ausbruch
der Corona-Krise in der Gesamtsicht somit &ul3erst
komfortabel. Seit dem Jahr 2002 hat die durchschnittli-
che Eigenkapitalquote im Mittelstand um 13 Prozent-
punkte zugelegt. Ausloser fur das gestiegene Bewusst-
sein des Mittelstands fur die Bedeutung einer adaqua-

KfW-Mittelstandspanel 2020

ten Eigenmittelausstattung waren Anderungen in der
Bankenregulatorik (Basel Il) zu Beginn der 2000er-
Jahre. Diese zwangen KMU sich starker mit ihren ei-
genen Risiken und ihrer Bonitéat auseinanderzusetzen,
wollten sie ihren Kreditzugang nicht gefahrden. Neben
strategischen Uberlegungen zur Bonitatsverbesserung
waren in den letzten Jahren aber auch die Wahrung
der Unabhangigkeit des Unternehmens, der Wunsch
nach hoherer Widerstandsfahigkeit gegentber Krisen-
zeiten sowie der Erhalt von Flexibilitéat wichtige Motive
der KMU ihre Eigenmittel aufzustocken. Die Erinnerun-
gen an Kreditrestriktionen wahrend der Finanzkrise wa-
ren vielen mittelstandischen Unternehmen noch lange
prasent.24

Die Anstrengungen der letzten Jahre durften sich in der
Corona-Krise auszahlen. Die hohe Eigenmittelausstat-
tung bietet den Unternehmen ein Polster, um Verluste
bilanziell langer zu verkraften.

Spreizung zwischen kleinen und grof3en KMU legte
erneut zu

Die erneut positive Entwicklung der Eigenmittelausstat-
tung wurde im vergangenen Jahr insbesondere von
grolRen KMU getrieben (Grafik 19, links). Die durch-
schnittliche Eigenkapitalquote in diesem Segment klet-
terte auf einen Rekordwert von 37 % — ein Anstieg um
15 Prozentpunkte seit 2002. Bei den kleinen KMU setz-
te sich dagegen die seit 2013 anhaltende Seitwartsbe-
wegung fort (22 %). Die Spreizung der Eigenkapital-
quoten zwischen kleinen und groRen KMU nahm somit
2019 noch einmal zu. KMU mit 10 bis 49 Beschattigten
mussten im vergangenen Jahr einen Rickgang ihrer
Eigenkapitalquote verkraften. Sie lag mit 31,5 % den-
noch auf einem sehr hohen Niveau.

Grafik 18: Grundlegende Kennzahlen zur Eigenkapitalquote im Mittelstand
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Grafik 19: Eigenkapitalquoten im Mittelstand nach GréRRenklassen (links) und Branchen (rechts)

Unternehmensanteile in Prozent; GroRenklassen nach Vollzeitaquivalent-Beschéftigten
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In der Segmentbetrachtung zeigt sich auch: Die
Wachstumsschwéche der Unternehmen des Verarbei-
tenden Gewerbes hat sich im vergangenen Jahr nicht
negativ auf ihre Eigenkapitalausstattung niedergeschla-
gen (Grafik 19, rechts). Die durchschnittliche Eigenka-
pitalquote der KMU des Sonstigen Verarbeitenden
Gewerbes verblieb auf einem sehr hohen Niveau

(41 %). Unternehmen des FuE-intensiven Verarbeiten-
den Gewerbes konnten ihre Eigenkapitalquote sogar
leicht erhdhen (+2,4 Prozentpunkte auf 34,6 %). Leich-
te Ruckgénge bei ihrer durchschnittlichen Eigenkapi-
talquote verzeichneten dagegen die Unternehmen der
Baubranche sowie der sonstigen Dienstleistungen.

Strukturelle Produktivitatslicke abermals leicht
gestiegen

Ein fur die Rentabilitat eines Unternehmens nicht uner-
heblicher Faktor ist die Produktivitat. Zur nachhaltigen
Steigerung der Umsatzrenditen im Mittelstand bedarf
es daher auch eines Schubs in der Produktivitat der
Unternehmen. Dieser scheint jedoch in weiter Ferne.
Denn nach Zugewinnen im Jahr 2018 verzeichnete die
Entwicklung der Arbeitsproduktivitét?®> der KMU im ver-
gangenen Jahr eher einer Stagnation: Der durch-
schnittliche Umsatz je Vollzeitdquivalent-Beschaftigtem
stieg nur leicht um 0,1 % und lag bei rund 127.000
EUR.

Durchschnittlich wurden im Jahr 2019 97 Indexpunkte
erreicht (2018: 97; Basisjahr 2003=100 Indexpunkte)
(Grafik 20, links). Nennenswerte Produktivitatsgewinne
gab es lediglich bei den Unternehmen der Baubranche
sowie bei grolReren KMU (Grafik 20, rechts). Die struk-
turelle Produktivitatsliicke?® zwischen grof3en und klei-
nen KMU stieg dadurch zum dritten Mal in Folge an

Seite 18

41,1

34,6

31,3

\ 32,9

28,7%= 28,2
\Vd

23,9 24,3

17,5
16,1
O O A @O O N A O &% o A » 9
Q" " O O 7 N AT AV N7 AN AN NN NN
TS TS S S S S S

—e— FUE-intensives Verarbeitendes Gewerbe
—a=— Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe
=—e—Bau

Wissensintensive Dienstleistungen
—a— Sonstige Dienstleistungen
=—s— Handel

und lag im Jahr 2019 bei 36 %. Mit anderen Worten:
Kleinstunternehmen erreichen nur rund 64 % des Ni-
veaus der Arbeitsproduktivitat groRer KMU.27 Seit 2003
ist diese Mal3zahl nahezu unverandert. Kleinstunter-
nehmen haben folglich seit 16 Jahren in etwa einen
identischen strukturellen Produktivitdtsabstand zu gro-
Ben Mittelstandlern.

Produktivitat stagniert seit Jahren

Die Arbeitsproduktivitat im Mittelstand insgesamt be-
wegt sich seit mehr als zehn Jahren, mit nur leichten
Schwankungen, seitwarts. Die anhaltende Produktivi-
tatsschwache betrifft jedoch nicht alle Bereiche des
Mittelstands gleichermal3en. Sie manifestiert sich vor
allem im Segment der Kleinunternehmen sowie bei den
Unternehmen der Wissensintensiven Dienstleistungen.
Hier sind seit 2003 keine oder nur geringe Produktivi-
tatsfortschritte zu verzeichnen (Grafik 9).

Aufgrund ihrer hohen Anzahl an Unternehmen haben
diese beiden Segmente jedoch einen entscheidenden
Einfluss auf die Entwicklung im gesamten Mittelstand.
Allein 1,51 Mio. KMU gelten als Wissensintensive
Dienstleister und 90 % aller KMU sind Kleinstunter-
nehmen bzw. kleine KMU. Je weiter der sektorale
Wandel zu Gunsten des Dienstleistungssektors voran-
schreitet, desto starker ist die Gesamtproduktivitat an
die Dynamik der kleinen Dienstleister gekoppelt. Die
deutlich produktiveren Segmente (beispielsweise
FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe oder KMU mit
50 und mehr Beschaftigten) fallen in der aggregierten
Betrachtung hingegen kaum ins Gewicht.
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Grafik 20: Produktivitat im Mittelstand nach GréRBenklassen (links) und Branchen (rechts)
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Das sinkende Produktivitatswachstum ist ein Problem,
denn es wirkt sich negativ auf Wirtschaftswachstum,
Wettbewerbsfahigkeit und Wohlstand aus. Die schwa-
che Produktivitatsentwicklung der vergangenen Jahre
ist aber kein Spezifikum des deutschen Mittelstands.
Es ist ein Problem, das in zahlreichen Industrielandern
— nicht erst seit der Finanzkrise — zu beobachten ist.
Die Gefahr ist grof3, dass sich die schwache Produktivi-
tatsentwicklung durch die Folgen der Corona-Krise
fortsetzen oder sogar noch verstarken kénnte.

Investitionsaufschwung setzte sich fort

Wichtige Stellschrauben zur Uberwindung der anhal-
tenden Produktivitatsschwéche sind u. a. Investitionen
in einen modernen Kapitalstock. Daher ist es erfreulich,
dass 2019 das sechste Jahr in Folge war, in dem sich
der positive Trend bei den Investitionen fortgesetzt hat
— nachdem die mittelstandische Investitionstatigkeit
nach der Finanzkrise Uber mehrere Jahre nur stagnier-
te (Grafik 21). Die mittelstdndischen Unternehmen in-
vestierten 2019 erneut mehr als im Vorjahr — wenn
auch in abgeschwachter Form. Die Investitionen der
KMU in neue Anlagen und Bauten (Bruttoanlageinves-
titionen bzw. Neuinvestitionen) legten im Vergleich zu
2018 um ca. 3 Mrd. EUR bzw. 1,4 % zu. Damit standen
2019 rund 187 Mrd. EUR an Neuinvestitionen im Mit-
telstand zu Buche.

Unverandert zum Vorjahr investierten KMU rund

36 Mrd. EUR in gebrauchte Guter. In der Aggregation
nahm das gesamte Investitionsvolumen im Mittelstand
somit um 3 Mrd. EUR bzw. 1,1 % zu und lag hominal
bei 222 Mrd. EUR. Das ist der hochste seit 2003 im

KfW-Mittelstandspanel ermittelte Wert. Wie auch in den
Vorjahren fiel der weit Gberwiegende Teil des Investiti-
onsvolumens auf Erweiterungsinvestitionen (57 %). Er-
satzanschaffungen machten unveréandert einen Anteil
von 36 % aus (Grafik 22).

Investitionsvolumen im Verarbeitenden Gewerbe
war schon 2019 ricklaufig

Wie bereits 2018 waren auch im vergangenen Jahr die
Dienstleistungen Treiber der positiven Entwicklung des
Investitionsvolumens: Die Investitionen der KMU aus
den Dienstleistungsbranchen erreichten ein neues All-
zeithoch. Insbesondere Unternehmen der Wissensin-
tensiven Dienstleistungen investierten mit 69 Mrd. EUR
so viel wie noch nie zuvor. Im Vergleich zum Jahr 2004
hat sich ihr Investitionsvolumen sogar mehr als ver-
doppelt. Dadurch stieg auch die relative Bedeutung der
Dienstleistungsunternehmen fur die gesamte mittel-
stéandische Investitionstatigkeit. Im vergangenen Jahr
entfiel auf die Dienstleistungsbranchen ein Anteil von
55 % an den Neuinvestitionen (102 Mrd. EUR) bzw.

56 % an den Gesamtinvestitionen (125 Mrd. EUR).
Zum Vergleich: Der langfristige Durchschnitt beider
Werte liegt bei ca. 48 % (2004—2018).

Generell investieren KMU der Dienstleistungsbranchen
deutlich mehr pro Vollzeitdquivalent-Beschaftigten als
jedes andere Segment. Im Jahr 2019 ist diese Mal3zahl
(auch Investitionsintensitat genannt) sogar noch einmal
gestiegen — auf durchschnittlich 11.700 EUR (2018:
10.600). Unternehmen des Baugewerbes investierten
hingegen nur 5.800 EUR je VZA-Beschéftigtem.
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Grafik 21: Neuinvestitionen im Unternehmens-
sektor in Deutschland

Angaben in Mrd. EUR; Gré3enklassen der KMU nach Vollzeitaquiva-
lent-Beschaftigten
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Anmerkung: Die Hochrechnung der Neuinvestitionen nach Beschaf-
tigtengroRenklassen des Mittelstands erfolgt ohne die Unternehmen
der sonstigen Branchen. Die Einzelangaben der Neuinvestitionen der
mittelstandischen GroRenklassen addieren sich folglich nicht zur im
Text ausgewiesenen Gesamtsumme der Neuinvestitionen (Bruttoan-
lageinvestitionen).

Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2005-2020; VGR (Rechenstand:
August 2020).

Grafik 22: Investitionsarten im Mittelstand

Anteile am Investitionsvolumen in Prozent
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Anmerkung: Die Kategorie Sonstiges umfasst unter anderem Innova-
tion, Rationalisierung, Renovierung, Sanierung und Reparaturen.

Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2009-2020.

Merklich zurtickhaltender bei Investitionen waren 2019
die KMU des Verarbeitenden Gewerbes. Das zweite
Jahr in Folge ging das aggregierte Investitionsvolumen
dieser Unternehmen zurlick. Darin spiegelt sich insbe-
sondere das schwierige wirtschaftliche Umfeld dieses
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Wirtschaftszweigs wider. Besonders auffallig ist der
Ruckgang der Investitionsintensitat. Im FuE-intensiven
Verarbeitenden Gewerbe sank diese auf 7.400 EUR je
VZA-Beschaftigtem (2018: 9.600 EUR), im Sonstigen
Verarbeitenden Gewerbe lag sie bei rund 8.400 EUR
(2018: 9.200 EUR). Die relative Bedeutung des Verar-
beitenden Gewerbes fiir die gesamte mittelstandische
Investitionstatigkeit fiel damit auf einen neuen Tief-
stand. Der Anteil des Verarbeitenden Gewerbes an den
Gesamtinvestitionen lag 2019 nur noch bei 16 %

(35 Mrd. EUR).

Steigendes Investitionsvolumen verteilte sich auf
weniger Investoren: Mehr gro3volumige Projekte
Obwohl die Investitionsausgaben auch im vergangenen
Jahr gestiegen sind — die Zahl der investierenden Un-
ternehmen ist zurtickgegangen (Grafik 23). Dies betraf
alle Mittelstandssegmente gleichermalf3en. Insgesamt
haben 2019 knapp 1,5 Mio. KMU Investitionen getatigt
—rund 80.000 Unternehmen weniger als noch im Jahr
zuvor. Der Investorenanteil — d. h. der Anteil der KMU
mit Investitionsprojekten — sank auf 39 % (2018: 42 %).
Das ist seit 2004 der zweitniedrigste im KfW-Mittel-
standspanel ermittelte Wert. Nur 2016 war der Anteil
mit 38 % noch geringer.

Der langfristige Trend einer gedampften Investitions-
neigung von KMU setzte sich somit auch 2019 fort. In
den Jahren 2006 bis 2008 hat noch mehr als jedes
zweite Unternehmen Investitionen getatigt, ahnliche
Werte sind seitdem unerreicht. Nicht zuletzt die gegen-
Uber anderen Segmenten stark abfallende Investitions-
freude der Kleinstunternehmen (weniger als finf Be-
schaftigte) entfaltet eine bremsende Wirkung auf den
aggregierten Investorenanteil im Mittelstand. Nach ei-
ner leichten Belebung im Vorjahr ist der Investoren-
anteil in dieser GroRRenklasse auch 2019 wieder gesun-
ken — dies sogar starker als in anderen Mittelstands-
segmenten — und lag bei nur 34 %. Kompensiert wurde
dies jedoch durch eine merklich héhere Investitionsin-
tensitat von 8.700 EUR je VZA-Beschaftigtem (2018:
7.500 EUR), sodass Kleinstunternehmen 2019 in
Summe sogar mehr investiert haben als im Vorjahr

(49 Mrd. EUR, 2018: 42 Mrd. EUR)

Trotz des Riuckgangs an investierenden Unternehmen
ist das Investitionsvolumen im Mittelstand insgesamt
gestiegen. Dies erklart sich dadurch, dass die verblie-
benen Investoren mehr Volumen einsetzten: Die durch-
schnittliche Investitionshohe der KMU hat 2019 deutlich
zugelegt. Die Unternehmen (mit durchgefiihrten Inves-
titionsvorhaben) investierten im Schnitt rund 158.000
EUR. Das sind 6 % bzw. 9.000 EUR mehr als im Jahr
ZUvor.
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Grafik 23: Anteil Mittelstandler mit Investitionen nach GrdRRenklassen (links) und Branchen (rechts)

GroRenklassen nach Vollzeitaquivalent-Beschéftigten
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2005-2020.

Auch der Median zog leicht an: Die Halfte der Investiti-
onsvorhaben hatte ein Volumen von weniger als
25.000 EUR (2018: 22.000). Obwohl zuletzt tber-
durchschnittlich viele gré3ere Investitionsprojekte an-
gegangen wurden, weisen Investitionsprojekte im Mit-
telstand also nach wie vor ein eher Uberschaubares
Volumen auf.

Auch 2019 positive Nettoinvestitionen im Mittel-
stand

Den leicht gestiegenen Neuinvestitionen von 187 Mrd.
EUR standen im Jahr 2019 ein ricklaufiger Wertverlust
im Kapitalstock gegentiber (Abschreibungsvolumen
132 Mrd. EUR). In der Folge sind auch die Nettoinvesti-
tionen2® im Mittelstand kraftig gestiegen — von 42 Mrd.
EUR im Jahr 2018 auf 55 Mrd. EUR im vergangenen
Jahr. Das Verhaltnis zwischen Neuinvestitionen und
Abschreibungen liegt mit 142 % weiterhin auf einem
sehr guten Niveau.

Auch GroRBunternehmen (Unternehmen mit einem Jah-
resumsatz von tber 500 Mio. EUR) haben ihre Investi-
tionstatigkeit im vergangenen Jahr noch einmal ange-

zogen. lhre Neuinvestitionen nahmen um 13 Mrd. EUR
bzw. 5,5 % zu und lagen bei 250 Mrd. EUR. Trotz die-

ses kraftigen Wachstumes konnten Grof3unternehmen
damit jedoch nicht den Wertverlust ihres Kapitalstocks
decken. Ihre Nettoinvestitionen lagen 13 Mrd. EUR im

Minus.

Im Aggregat stiegen die gesamten Bruttoanlageinvesti-
tionen?® der Unternehmen in Deutschland 2019 von
420 Mrd. auf 436 Mrd. EUR. Der Anteil des Mittel-
stands an den Neuinvestitionen des gesamten Unter-
nehmenssektors ging leicht auf 43 % zurtick.3°

P H P AP RO
FTETESES S S S S oS
—a [-UE-intensives Verarbeitendes Gewerbe
——s== Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe
= Bau

Wissensintensive Dienstleistungen
——s== Sonstige Dienstleistungen

Weniger Unternehmen fihrten Kreditverhandlun-
gen

Zwar spielten auch im zuriickliegenden Jahr Bankkredi-
te bei der Finanzierung mittelstandischer Investitions-
vorhaben wieder eine wichtige Rolle. Die Neigung der
KMU Kreditverhandlungen zu fuhren, ging jedoch das
fUnfte Jahr in Folge zurtick (Grafik 24). Nur rund
446.000 KMU haben mit Sparkassen und Banken Ver-
handlungen tber Investitionskredite gefuhrt. Dies ent-
spricht rund 30 % aller investierenden Unternehmen.
Die Werte der Vorkrisenjahre — im Jahr 2006 lag dieser
Anteil noch bei rund 50 % — werden sobald wohl nicht
mehr erreicht werden. Gegen die Bankfinanzierung von
Investitionsprojekten sprechen aus Sicht der KMU ins-
besondere der Wunsch nach finanzieller Unabhangig-
keit, Sorgen vor einem zu hohen Aufwand sowie An-
forderungen an Offenlegung und Dokumentation.

Grafik 24: Unternehmen mit Verhandlungen tber
Investitionskredite
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2007-2020.
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Dennoch war das Volumen der tatsachlich zur Investi-
tionsfinanzierung eingesetzten Kredite 2019 so hoch
wie noch nie zuvor. Insgesamt 81 Mrd. EUR nahmen
KMU bei Sparkassen und Banken zur Finanzierung ih-
rer Investitionen auf — rund 6 Mrd. EUR bzw. 8,5 %
mehr als im Vorjahr. Der Kreditanteil im Finanzierungs-
mix fur Investitionen stieg dadurch auf 36 % (Gra-

fik 29). So hoch war der Anteil zuletzt im Jahr 2007.
Dabei legten im Vergleich zum Jahr 2018 insbesondere
Kredite mit kurzen Laufzeiten kraftig zu und stiegen auf
35 Mrd. EUR — ein Plus von 5 Mrd. EUR bzw. 15 %
(Grafik 25). Der Anteil der kurzfristigen Bankkredite am
gesamten Investitionsvolumen erhdhte sich somit auf
16 %. Anders als im letzten Jahr legte das Volumen
langfristiger Kredite nicht zu, verblieb mit 45 Mrd. EUR
aber auf einem sehr hohen Niveau.

Zahl der Kredithnehmer ist gesunken — aber Ticket-
grofle noch einmal merklich gestiegen

Trotz der kraftigen Zunahme des Kreditvolumens: Die
Anzahl der Kreditnehmer ist deutlich gesunken. Nur
rund 485.000 KMU nutzten im vergangenen Jahr Bank-
kredite, um ihre Investitionen zu finanzieren. Dies ist
ein Rickgang um 88.000 Unternehmen bzw. 15,4 % im
Vergleich zum Jahr 2018. Er lasst sich fast vollstandig
durch einen Schwund von Kreditnehmern in den kleine-
ren KMU-Segmenten erklaren. Rund 85.000 kleine Un-
ternehmen (mit bis zu neun Beschéftigten) weniger
nutzten im vergangen Jahr Kredite zur Investitionsfi-
nanzierung.

Auch 2019 fokussierte sich ein Grol3teil der Unterneh-
men auf kurzfristige Kredite: Etwa 240.000 KMU haben
einen kurzfristigen Bankkredit aufgenommen bzw. Kon-
tokorrent- oder Dispokredite genutzt (-11 % im Ver-
gleich zu 2018). Etwa 116.000 KMU haben einen lang-
fristigen Bankkredit aufgenommen (+2 %) und ca.
129.000 KMU haben eine Kreditfinanzierung mit ver-
schiedenen Laufzeiten abgeschlossen (-32 %).

Ein abermaliger Anstieg der Ticketgrof3e erklart, warum
trotz des Riickgangs kredithehmender KMU das Ge-
samtvolumen der Kreditaufnahme angezogen hat. Das
vierte Jahr in Folge erhdhte sich das Durchschnittsvo-
lumen der neu zur Investitionsfinanzierung aufgenom-
menen Bankkredite und lag rund 28 % tber dem Vor-
jahreswert. Die TicketgréRRe belief sich 2019 damit auf
167.000 EUR. Zum Vergleich: Im Jahr 2010 lag dieser
Wert bei rund 82.000 EUR.
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Grafik 25:; Kreditfinanzierung von Investitionen

Angaben in Mrd. EUR
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2006—2020.

Zwar weisen KMU in der Gesamtsicht weiterhin einen
Uberschaubaren Kreditappetit auf — denn rund 60 % al-
ler aufgenommenen Investitionskredite lag unter
50.000 EUR. Der Anteil gro3volumiger Kredite Uber
250.000 EUR ist im vergangenen Jahr aber merklich
gestiegen —von 9 % im Jahr 2018 auf 12 % im Jahr
2019 (Grafik 27).

Grafik 26: Indexierte Entwicklung relevanter Kenn-
zahlen zur Kreditaufnahme im Mittelstand
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2008-2020.



Grafik 27: Hohe der Bankkredite im Mittelstand

Anteil der Unternehmen mit Bankkrediten Gber ein bestimmtes
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Anmerkungen: Nur KMU mit Kreditverhandlungen, die tatsachlich
auch Bankkredite zur Investitionsfinanzierung eingesetzt haben.

Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2008—2020.

Kleine Unternehmen haben Entwicklung getrieben
Anders als im Jahr 2018 wurde die Kreditfinanzie-
rungsdynamik 2019 maRgeblich von kleineren Unter-
nehmen geprégt. Die seit 2007 stetig gewachsene
Dominanz groRerer KMU in der gesamten mittelstandi-
schen Kreditaufnahme hat 2019 somit einen Dampfer
erhalten (Grafik 28). KMU mit weniger als 5 Beschaftig-
ten erhéhten ihre Kreditaufnahme zu Investitionszwe-
cken auf 20 Mrd. EUR (+7 Mrd. EUR). Dies ist vor al-
lem auf einen deutlichen Sprung beim Durchschnittsvo-
lumen zurtickzufihren, das auf 62.400 EUR gestiegen
ist (2018: 33.000 EUR). Der Kreditanteil am gesamten
Finanzierungsvolumen erhdhte sich in dieser GréRen-
klasse von 31 auf 40 %.

Nachfrage nach Férdermitteln gefallen — Eigenmit-
teleinsatz wieder gestiegen

Der kraftige Anstieg des Kreditvolumens zur Investiti-
onsfinanzierung ging 2019 mit einem deutlichen Ruck-
gang in der Aufnahme o6ffentlicher Férdermittel einher.
Das Fordermittelvolumen sank um 15 Mrd. auf 18 Mrd.
EUR (2018: 33 Mrd. EUR). Der Fordermittelanteil

im Finanzierungsmix fur Investitionen ging auf histo-
risch niedrige 8 % zurlick. Im Durchschnitt der letzten
15 Jahre lag dieser Anteil bei 12 %. Besonders ausge-
pragt war der Riickgang bei den Kleinstunternehmen
(weniger als 5 Beschéftigte) und Kleinunternehmen

(5 bis 9 Beschaftigte). In diesen Segmenten ging der
Fordermittelanteil auf 4 bzw. 6 % zurtck.

KfW-Mittelstandspanel 2020

Grafik 28: Anteile der KMU-GréRenklassen an der
gesamten Kreditfinanzierung im Mittelstand

GrolRRenklassen nach Vollzeitaquivalent-Beschaftigten; Angaben in
Prozent
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2008—2020.

Ahnlich wie im Vorjahr wurden sonstige Quellen (zum
Beispiel Beteiligungskapital oder Mezzanine-Kapital)
mit einem Volumen von 13 Mrd. EUR bzw. einem An-
teil am gesamten Finanzierungsvolumen von 6 % in
Anspruch genommen. Nachdem KMU im Jahr 2018
deutlich weniger Eigenmittel bei der Finanzierung von
Investitionen im Vergleich zum Vorjahr eingesetzt ha-
ben, hat das Volumen 2019 wieder kréftig zulegt — auf
110 Mrd. EUR (+11 Mrd. EUR bzw. 11 %). Der Eigen-
mittelanteil am Investitionsvolumen ist dadurch um

5 Prozentpunkte auf 50 % gestiegen. Dies ist insbe-
sondere auf eine gestiegene Eigenmittelnutzung von
Kleinstunternehmen (+ 5 Mrd. EUR) und gré3eren
KMU (+5 Mrd. EUR) zurtickzufuhren.

Niedrige Zinsen und offener Kreditzugang befliigel-
ten Kreditaufnahme

Der Anstieg im Einsatz von Bankkrediten durfte sich
zum Uberwiegenden Teil durch die bis dato komfortab-
len Finanzierungsbedingungen erklaren. Dazu zahlt
insbesondere das vergleichsweise niedrige Zinsniveau:
Im Jahr 2019 sind die kumulierten Zinsaufwendungen
mittelstandischer Unternehmen ein weiteres Mal ge-
sunken und waren mit ca. 28 Mrd. EUR so niedrig wie
nie (Grafik 30).

Auch der Kreditzugang war bis Ende 2019 weitestge-
hend gut — wenn auch etwas eingetribter als im Jahr
zuvor (Grafik 31, links). Die Kreditablehnungsquote
(Anteil der Unternehmen bei denen samtliche Verhand-
lungen Uber Investitionskredite scheiterten) lag bei

12 %. Dies ist ein leichter Anstieg im Vergleich zum
Jahr 2018 (11 %). Leicht zurlickgegangen ist auch der
Anteil der Unternehmen, bei denen samtliche
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Grafik 29: Investitionsfinanzierung im Mittelstand nach Segmenten

GroRenklassen nach VZA-Beschftigten, Anteile am Investitionsvolumen in Prozent
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Anmerkungen: Die Kategorie Sonstiges umfasst unter anderem Mezzanine-Kapital und Beteiligungskapital.

Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2005-2020.

Verhandlungen Uber Investitionskredite erfolgreich ver-
liefen — von 64 auf 62 %. Ein erneutes Allzeittief ergab

sich jedoch fur Bankablehnungen. Kreditverhandlungen

im Mittelstand scheiterten so selten wie nie zuvor auf-
grund eines fehlenden Angebots seitens des Kreditin-
stituts (-1 Prozentpunkt auf 14 %). Dies ist ein starkes
Indiz dafir, dass die Kreditinstitute auch im vergange-
nen Jahr in Verhandlungen weniger restriktiv agierten.

Das zweite Jahr in Folge stieg der Anteil der Eigenab-
lehnungen der Unternehmen nach Vorlage eines Kre-
ditangebots (+3 Prozentpunkte auf 25 %) — ein mogli-
cher Hinweis darauf, dass KMU seltener bereit waren
unattraktive Kreditkonditionen zu akzeptieren. Das
Vorhandensein von ausreichend Ausweichmdglichkei-
ten bzw. alternativer Finanzierungsoptionen scheint die
Verhandlungsmacht der Unternehmen gestérkt zu ha-
ben.

Die leichte Eintribung des Finanzierungsklimas traf
fast alle Mittelstandssegmente aul3er gréRere KMU
(50 Beschaftigte und mehr). Inshesondere Kleinunter-
nehmen (5 bis 9 Beschéftigte) mussten einen Rick-
gang ihrer Erfolgsquote verkraften (Grafik 31, rechts).
Der Anteil der Unternehmen, bei denen samtliche Ver-
handlungen tber Investitionskredite erfolgreich verlie-
fen, ging in diesem Segment um 7 Prozentpunkte zu-
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rick auf 58 % und fiel damit auf einen Wert zuletzt ge-
sehen im Jahr 2008. Dies ist vor allem auf eine deutli-
che Zunahme der Eigenablehnungen zuriickzufihren

(+10 Prozentpunkte).

Grafik 30: Zinsaufwendungen im Mittelstand

Angaben in Mrd. EUR

Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2006—-2020.

Mit Blick auf die Erfolgswahrscheinlichkeit von Kredit-
verhandlungen ist die Schere zwischen grof3en und
kleinen KMU nach zuletzt positiven Entwicklungen im
vergangenen Jahr wieder leicht auseinander gegan-
gen. Die Ursachen sind in der Regel struktureller Natur.
Aufgrund asymmetrischer Informationsverteilung kon-
nen Kapitalgeber die Kreditwirdigkeit allgemein bzw.
die Erfolgschancen der zu finanzierenden Projekte von



Kleinstunternehmen oftmals nur sehr schwer oder nur
zu besonders hohen Kosten einschéatzen. Kleinen, und
auch jungen, Unternehmen mangelt es vielfach an der
Kredithistorie bzw. an einer gewachsenen Beziehung
zum Kreditgeber. Dadurch haben sie weniger Moglich-
keiten, glaubhaft zu signalisieren, dass sie ein geringes
Risiko darstellen. Fir Kapitalgeber sind die Transakti-

KfW-Mittelstandspanel 2020

onskosten zum Abbau dieser Informationsdifferenzen
aufgrund der im Regelfall kleinen nachgefragten Finan-
zierungsvolumina sehr hoch. Das Resultat kdnnen Ri-
sikoaufschléage beim Zins sein, erhdéhte Anforderungen
an Sicherheiten oder Dokumentation bzw. ganz allge-
mein ein geringeres oder teureres Kapitalangebot.

Grafik 31: Ausgang von Kreditverhandlungen und erfolgreiche Kreditverhandlungen nach GréR3enklassen

Rechts: Alle Verhandlungen erfolgreich (Anteil in Prozent); GroRenklassen nach Vollzeitdquivalent-Beschéftigten
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Die Struktur des Mittelstands im Jahr 2019

Zum Mittelstand zahlen samtliche Unternehmen in
Deutschland, deren Jahresumsatz 500 Mio. EUR nicht
Uberschreitet. GemaR dieser Definition gibt es 2019
3,79 Mio. mittelstdndische Unternehmen in Deutsch-
land. Der Mittelstand stellt damit 99,95 % aller Unter-
nehmen in Deutschland. Rund 3,1 Mio. Mittelstandler
haben ihren Unternehmenssitz in den westdeutschen
Bundeslandern (82 %). 18 % (oder 694.000) haben ih-
ren Sitz in den ostdeutschen Bundeslandern.

Der Mittelstand ist im Durchschnitt sehr klein

Die Uberwiegende Zahl der Mittelstandler in Deutsch-
land ist klein (Grafik 32). 86 % der Unternehmen (oder
3,25 Mio.) weisen einen Jahresumsatz von unter 1 Mio.
EUR auf. Weniger als 0,3 % (oder ca. 12.000) der Mit-
telstandler erzielen mehr als 50 Mio. EUR an Jahres-
umsatz.

Grafik 32: Mittelstand nach Jahresumsatz 2019
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Quelle KfW-Mittelstandspanel 2020.

Die Kleinteiligkeit des Mittelstands kommt auch in den
Beschéftigtenzahlen zum Ausdruck (Grafik 33). 81 %
der KMU haben weniger als 5 Beschéftigte (Kleinstun-
ternehmen, 3,1 Mio.) — dieser Anteil hat seit der Jahr-
tausendwende um ca. 4 Prozentpunkte zugenommen.
10 % der Mittelstéandler haben flnf bis neun Beschéftig-
te (Kleinunternehmen), 7 % zehn bis 49 Beschéftigte
und 2,1 % haben 50 und mehr Beschéftigte.

Die durchschnittliche KMU-Grél3e in Deutschland im
Jahr 2019 lag bei 7,5 Vollzeitaquivalent-Beschéftigten
(Medianwert liegt bei 2) bzw. etwa 9,0 Erwerbstatigen.
In den vergangenen Jahren hat sich dabei die Kleintei-
ligkeit des Mittelstands verstarkt. Der Hauptgrund fur
diese Entwicklung ist die zunehmende Tertiarisierung.
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Grafik 33: Mittelstand nach Beschaéftigten 2019
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Quelle KfW-Mittelstandspanel 2020.

Zunehmende Dienstleistungsorientierung
Dienstleistungen pragen das Wirtschaftsgeschehen
immer starker: Der Grof3teil der mittelstandischen Un-
ternehmen sind Dienstleistungsunternehmen (Grafik
34). 2,88 Mio. — oder 76 % aller Mittelstandler — sind in
Dienstleistungsbranchen aktiv, davon 1,51 Mio. als
Wissensintensive Dienstleister, Tendenz weiter stei-
gend.

Grafik 34: Branchenaufteilung im Mittelstand 2018
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2020.
Die Ursachen der Verschiebung hin zu Dienstleistun-

gen sind vielfaltig: Zum einen spielt unternehmensseitig
die Auslagerung bzw. Vergabe vormals unternehmens-



intern durchgefihrter Leistungen an Fremdunterneh-
men eine Rolle (beispielsweise IT-Wartung, Datenspei-
cherung, Personalrekrutierung, Bereiche Recht und
Steuern). Kosten-, Spezialisierungs- und Arbeitstei-
lungsuberlegungen sind dafiir entscheidend. Zum an-
deren erzeugen strukturelle Entwicklungen schon lan-
ger eine erhdhte Dienstleistungsnachfrage (beispiels-
weise im Zuge des demografischen Wandels oder
durch den wachsenden Anteil kleiner Haushalte).

Grafik 35: Verschiebungen in der Branchenstruktur
des Mittelstands 2006-2019
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Quellen: KfW-Mittelstandspanel 2007-2019.

KfW-Mittelstandspanel 2020

Unter den Wissensintensiven Dienstleistungen nimmt
der Teilbereich der unternehmensnahen Dienstleistun-
gen den grof3ten, und weiter zunehmenden Anteil ein
(Grafik 35). Seit dem Jahr 2008 hat deren Anzahl um
Uber 300.000 zugenommen. Dem gegenuber hat die
Anzahl mittelstandischer Unternehmen des Gastge-
werbes bzw. des Handels im selben Zeitraum jeweils
um ca. 110.000 abgenommen.

Zum FuE-intensiven Verarbeitenden Gewerbe zahlen
im Jahr 2019 rund 1,2 % aller KMU etwa 45.000 Unter-
nehmen). Das Verarbeitende Gewerbe insgesamt hat
zwar einen vergleichsweise geringen Anteil am gesam-
ten Mittelstand, mit ca. 6,4 % aller Unternehmen — ver-
eint aber 16,3 % aller Erwerbstétigen auf sich.
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Mittelstand auf einen Blick

— Soweit nicht anders angegeben, Angaben in Prozent —
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Investitionen

Investorenanteil gesamt 43 42 43 42 38 42 39
Investorenanteil <5 FTE-Beschéftigte 39 37 37 37 32 37 34
Investorenanteil 250 FTE-Beschéftigte 83 84 87 85 81 85 83
Investitionsvolumen gesamt (Mrd. EUR) 190 202 199 204 211 220 222
Investitionsvolumen <5 FTE-Beschéftigte (Mrd. EUR) 44 53 45 46 51 42 49
Investitionsvolumen 250 FTE-Beschéftigte (Mrd. EUR) 69 71 84 83 86 94 91
Investitionsvolumen in neue Anlagen und Bauten (Mrd. EUR) 144 158 161 169 176 184 187

Investitionsfinanzierung

Urspriinglich geplanter Kreditfinanzierungsbedarf (Mrd. EUR) 119 128 132 134 124 141 116

Realisiertes Fremdkapitalvolumen gesamt (Mrd. EUR) 80 92 82 88 90 108 98

Umsatzrentabilitat®

Durchschnittliche Umsatzrendite 6,7 7,0 7.3 7.3 7,2 7.4 7,5
Durchschnittliche Umsatzrendite <10 FTE-Beschaftigte 13,3 12,6 13,8 14,0 14,6 15,0 14,6
Durchschnittliche Umsatzrendite 250 FTE-Beschaftigte 4,2 4,6 4,5 4,4 4,2 4,2 4,3
Anteil KMU mit Verlusten 11 12 8 10 9 9 9

Eigenkapitalausstattung®

Durchschnittliche Eigenkapitalquote 28,6 29,7 29,7 30,0 31,2 31,2 31,8
Durchschnittliche Eigenkapitalquote <10 FTE-Beschéaftigte 22,8 22,1 20,9 22,5 22,6 22,4 22,2
Durchschnittliche Eigenkapitalquote 250 FTE-Beschéaftigte 31,6 33,8 33,4 33,6 33,9 34,8 37,0
Anteil KMU mit negativer Eigenkapitalquote 10 10 11 10 8 8 4

Beschaftigungsentwicklung®

Beschéftigungswachstumsrate gesamt 2,0 2,8 2,3 2,7 2,7 3,3 1,9

FTE-Wachstumsrate <5 FTE-Beschéftigte 2,1 2,6 1,7 2,1 1,6 2,1 2,0

Umsatzentwicklung®

Umsatzwachstumsrate gesamt 1,9 3,3 3,3 3,9 4,7 4,9 3,5

Umsatzwachstumsrate <5 FTE-Beschéftigte 2,3 2,3 2,9 3,6 2,8 6,1 3,9

* Anmerkung: @ Das realisierte Fremdkapitalvolumen entspricht dem zur Investitionsfinanzierung tatsachlich in Anspruch genommenen Volumen
an Bankkrediten und Fordermitteln. ® Mit dem Umsatz gewichtete Mittelwerte. ¢ Mit der Bilanzsumme gewichtete Mittelwerte, Hochrechnungen nur
fir Unternehmen mit Bilanzierungspflicht und exklusive Einzelunternehmen/Einzelkaufleute. ¢ Fehlende Angaben zu FTE-Beschéftigten bzw.
Umséatzen wurden nicht imputiert, Berechnungen ohne Wachstumsraten unterhalb des 1 % und oberhalb des 99 %-Quantils.

Seite 28



KfW-Mittelstandspanel 2020

KfW-Mittelstandspanel

Das KfW-Mittelstandspanel wird seit dem Jahr 2003 als schriftliche Wiederholungsbefragung der kleinen und mitt-
leren Unternehmen in Deutschland mit einem Umsatz von bis zu 500 Mio. EUR im Jahr durchgefihrt.

Mit einer Datenbasis von bis zu 15.000 Unternehmen pro Jahr stellt das KfW-Mittelstandspanel die einzige repra-
sentative Erhebung im deutschen Mittelstand und damit die wichtigste Datenquelle fuir mittelstandsrelevante Fra-
gestellungen dar. Durch die Reprasentativitat fir samtliche mittelstandische Unternehmen aller GréRenklassen
und Branchen in Deutschland bietet das KfW-Mittelstandspanel die Mdglichkeit, Hochrechnungen auch fir Klein-
stunternehmen mit weniger als funf Beschaftigten durchzufihren. In der aktuellen Welle haben sich 9.889 mittel-
standische Unternehmen beteiligt.

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

Zur Grundgesamtheit des KfW-Mittelstandspanels gehdren alle mittelstandischen Unternehmen in Deutschland.
Hierzu zahlen private Unternehmen samtlicher Wirtschaftszweige, deren jahrlicher Umsatz die Grenze von

500 Mio. EUR nicht tibersteigt. Ausgeschlossen sind der 6ffentliche Sektor, Banken sowie Non-Profit Organisatio-
nen. Derzeit existiert keine amtliche Statistik, die die Anzahl mittelstdndischer Unternehmen und die Zahl ihrer
Beschaftigten adaquat abbildet. Zur Bestimmung der Grundgesamtheit mittelstandischer Unternehmen fir das
Jahr 2019 wie auch fur die Grundgesamtheit der Beschéftigten in mittelstandischen Unternehmen im Jahr 2019
wurden im Erhebungsjahr 2020 das Unternehmensregister sowie die Erwerbstatigenrechnung als Ausgangsbasis
verwendet.

Die Stichprobe des KfW-Mittelstandspanels ist so konzipiert, dass reprasentative und verlassliche Aussagen ge-
neriert werden. Die Stichprobe wird dazu in vier Schichtgruppen unterteilt: Fordertyp, Branchenzugehdrigkeit, Be-
schéftigtengréRenklasse, Region. Um von der Stichprobe auf die Grundgesamtheit schliel3en zu kbnnen, werden
die Befragungsergebnisse gewichtet bzw. hochgerechnet. Fir die Bestimmung der Hochrechnungsfaktoren wer-
den die vier zentralen Schichtungsmerkmale verwendet: Die Hochrechnungsfaktoren setzen dabei die Verteilung
der Nettostichprobe (entsprechend den vier Schichtungsmerkmalen) ins Verhaltnis zur Verteilung in der Grundge-
samtheit. Insgesamt werden zwei Hochrechungsfaktoren ermittelt: Ein ungebundener Faktor zur Hochrechnung
qualitativer GrolRen auf die Anzahl mittelstandischer Unternehmen in Deutschland und ein gebundener Faktor zur
Hochrechnung quantitativer Gréf3en auf die Anzahl der Beschaftigten in mittelstandischen Unternehmen in
Deutschland.

Durchgefiihrt wird die Befragung von der GfK SE, Bereich Financial Services, im Auftrag der KfW Bankengruppe.
Wissenschaftlich beraten wurde das Projekt vom Zentrum fir Europaische Wirtschafsforschung (ZEW) in Mann-
heim. Der Befragungszeitraum der Hauptbefragung der 18. Welle des KfW-Mittelstandspanels lief vom 10.02.2020
bis zum 19.06.2020.

Corona-Sonderbefragungen KfW-Mittelstandspanel

Die Analysen zur Auswirkung der Corona-Krise auf den Mittelstand basieren auf drei Sonderbefragungen im
Rahmen des KfW-Mittelstandspanels. Hierzu wurden durch die GfK SE, Bereich Financial Services, im Auftrag
der KfW Bankengruppe, mittelstandische Unternehmen reprasentativ zu den aktuellen Auswirkungen der Corona-
Krise online befragt (2.—14. April, 2.—12. Juni und 1.—-14. September 2020). Befragt wurden sdmtliche Unterneh-
men, die bereits friiher an einer Welle des KfW-Mittelstandspanels teilnahmen und zu denen eine valide E-Mail
Adresse bekannt ist. Insgesamt konnten in der Ersterhebung Antworten von 3.400 Unternehmen, in der Zweiter-
hebung von ca. 3.000 Unternehmen und in der Dritterhebung von ca. 2.800 Unternehmen beriicksichtigt werden.
Aufgrund der Anbindung an den Grunddatensatz des KfW-Mittelstandspanels geben diese Ergebnisse ein repra-
sentatives Abbild der aktuellen Corona-Betroffenheit.

Weiterfuhrende Informationen finden Sie im Internet unter: www.kfw-mittelstandspanel.de
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1 Scheuermeyer, P. (2020), KfW-Konjunkturkompass Deutschland/Eurozone
Mai 2020, Ein langer Weg aus dem Corona-Tal, KfW Research.

2 Destatis (2019), Pressemitteilung Nr. 323 vom 25. August 2020.
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemittelungen/2020/08/
PD20_323_811.html

2 Scheuermeyer, P. (2020), KfW-Konjunkturkompass Deutschland/Eurozone

August 2020, Kraftige Erholung bisher, doch jetzt nimmt der Gegenwind
zu, KfW Research.

4 Die Indikatorfamilie Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer basiert auf einer gro-
Benklassenbezogenen Auswertung der ifo Konjunkturumfragen, aus denen
unter anderem der bekannte ifo-Geschaftsklimaindex berechnet wird. Hierzu
werden monatlich rund 9.500 Unternehmen aus den Wirtschaftsbereichen
Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GrolRhandel, Einzelhandel
sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) zu
ihrer wirtschaftlichen Situation befragt, darunter rund 8.000 Mittelstandler.
Dabei zéhlen — abweichend zur Definition des KfW-Mittelstandspanels —
grundsatzlich diejenigen Unternehmen zum Mittelstand, die nicht mehr als
500 Beschaftigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen.
Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage
(Prozentanteil der Gutmeldungen abzuglich des Prozentanteils der
Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschaftserwartungen
fur die kommenden sechs Monate sowie das hieraus als Mittelwert errech-
nete Geschaftsklima. Samtliche Zeitreihen sind saison- und mittelwertberei-
nigt. Die Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen® langfristigen
Durchschnitt seit Januar 2005. Indikatorwerte gréRer (kleiner) Null weisen
auf eine Uberdurchschnittliche bzw. positive (unterdurchschnittliche bzw.
negative) Konjunktursituation hin.

5 Borger, K. (2020), Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer April 2020, Mittelstand
endgultig im Corona-Tal angekommen, KfW Research.

5 Borger, K. (2020), Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer Mai 2020, Ein Seufzer
der Erleichterung, KfW Research.

7 Borger, K. (2020), Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer September 2020, Klima-
aufhellung im Mittelstand hélt an, KfW Research.

8 Schwartz, M. und J. Gerstenberger (2020), Corona-Krise hat den Mittel-
stand fest im Griff, aber Widerstandsfahigkeit (noch) hoch, Fokus
Volkswirtschaft Nr. 286, KfW Research.

9 Schwartz, M. und J. Gerstenberger (2020), Corona-Krise im Mittelstand:
Riickkehr zu voller Wirtschaftsaktivitat in weiter Ferne, aber Lockerun-
gen entspannen Liquiditat, Fokus Volkswirtschaft Nr. 294, KfW Research.

0 Konjunkturumfragen des ifo Instituts haben ergeben, dass rund ein Viertel
der Unternehmen Liquiditatshilfen im April und Mai in Anspruch genommen
hat. Dies betraf mit Anteilen von je 30 % insbesondere Dienstleistungsun-
ternehmen sowie Unternehmen der Handelsbranche. Siehe hierzu:
https://www.ifo.de/node/55914

1 Destatis (2020), Erwerbstatigenrechnung in der VGR (national) — Stand
05.10.2020.

12 E-Commerce ist nach Definition des Statistischen Bundesamtes der Ein-
und Verkauf von Waren und Dienstleistungen tber elektronische Netze vor
allem Uber das Internet oder EDI (elektronische Datenaustausch zwischen
Computersystemen verschiedener Unternehmen). Voraussetzung ist die
Bestellung von Waren oder Dienstleistungen Uiber diese elektronischen Net-
ze. Zahlung und Lieferung kénnen dabei auf herkémmlichen Wegen erfol-
gen. Ein GroRteil des E-Commerce entfallt auf automatisierte Ubertragung
und Weiterverarbeitung von regelméaRigen und gut prognostizierbaren Be-
stellungen im Rahmen von Geschéftsprozessen zwischen Unternehmen.

13 Uber die Auswirkungen von Unsicherheit auf wirtschaftliches Handeln
siehe: Orthey, M. (2020), Unsicherheit und Wirtschaftsaktivitat in
Deutschland, Fokus Volkswirtschaft Nr. 300, KfW Research.

“Daten zur Erwerbstatigkeit der Gesamtwirtschaft aus der Erwerbstatigen-
rechnung des Statistischen Bundesamtes.
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5 Die hier betrachtete Wachstumsrate der Beschéftigten wird auf Grundlage
der Vollzeitaquivalent-Beschéftigten (Full-Time-Equivalent, kurz FTE) vor-
genommen. Im Gegensatz zur Erwerbstatigkeit wird bei diesem Konzept die
tatséchliche Arbeitsnachfrage abgebildet. Die VZA-Beschéftigten errechnen
sich aus der Zahl der Vollzeitbeschéftigten (inklusive Inhaber) zuztglich der
Zahl der Teilzeitbeschéftigten multipliziert mit dem Faktor 0,5. Auszubilden-
de werden nicht berucksichtigt.

16 Als Forschungs- und Entwicklungsintensives (FUE-intensives) Verarbei-
tendes Gewerbe werden diejenigen Teilbranchen des Verarbeitenden Ge-
werbes verstanden, deren durchschnittliche Forschungs- und Entwicklungs-
intensitat (FUE-Intensitéat: Quotient aus FUE-Aufwendungen und Umsatz) bei
Uber 3,5 % liegt. Die Abgrenzung basiert auf der sogenannten NIW / ISI-
Liste wissensintensiver Industrien und Dienstleistungen, die wiederum auf
der WZ2008-Systematik des Statistischen Bundesamtes fuf3t. Quantitativ
bedeutend sind vor allem Maschinenbau, Medizin-, Mess-, Steuer- und Re-
geltechnik sowie Fahrzeugbau, Pharmazie und Herstellung von Biroma-
schinen.

17 Unter Sonstige Dienstleistungen fallen viele KMU aus dem Einzel- oder
Grof3handel. Zudem sind darunter unter anderem Unternehmen aus den Be-
reichen Pflege, Aus- und Weiterbildung sowie Kultur und Sport zu finden.

18 Der langjéhrige Durchschnittswert des Beschéftigungswachstums fir Un-
ternehmen aus dem Baugewerbe betragt 1,4 %.

19 Der Tabellenband zum KfW-Mittelstandspanel ist abrufbar unter:
www.kfw-mittelstandspanel.de.

20 Der langjahrige Durchschnittswert des Umsatzwachstums fiir groReren
KMU (Unternehmen mit 50 oder mehr VZA-Beschaftigten) betragt 4,2 %.

21 Die Umsatzrendite ist definiert als Quotient aus Vorsteuerertrag und Um-
satz. Ausgewiesen werden jeweils mit dem Umsatz gewichtete Mittelwerte
der Umsatzrendite.

22 Wissensintensive Dienstleistungen umfassen solche Dienstleistungsteil-
branchen mit einem tberdurchschnittlich hohen Akademikeranteil an der
Gesamtbeschéftigung bzw. Dienstleistungen mit einer starken Technologie-
orientierung. Darunter fallen beispielsweise Architektur- und Ingenieurbiros,
Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatungen, Datenverarbeitung oder
Fernmeldedienste. Die Abgrenzung basiert auf der sogenannten NIW /ISI-
Liste wissensintensiver Industrien und Dienstleistungen, die wiederum auf
der WZ2008-Systematik des Statistischen Bundesamtes fuft.

23 Die Eigenkapitalquote ist definiert als Quotient aus Eigenkapital und Bi-
lanzsumme. Ausgewiesen werden jeweils mit der Bilanzsumme gewichtete
Mittelwerte der Eigenkapitalquote. Zur Berechnungen werden nur bilanzie-
rungspflichtige Unternehmen herangezogen.

24 Gerstenberger, J. (2018), Hohe Eigenkapitalquoten im Mittelstand:
KMU schatzen ihre Unabhangigkeit, Fokus Volkswirtschaft Nr. 206,
KfW Research.

25 Grundsétzlich wird bei Analysen auf Firmenebene die Arbeitsproduktivitat
sehr haufig als Umsatz im Verhdltnis zu einem Beschéftigungsindikator (Er-
werbstatigenzahl, Vollzeitaquivalente, Arbeitsstunden etc.) operationalisiert
bzw. angenédhert. Ein Grund ist, dass sich aus den verfligharen Mikrodaten
zumeist keine belastbaren Angaben zur Bruttowertschopfung der Firmen ab-
leiten lassen. Daten des Statistischen Bundesamtes legen allerdings nahe,
dass das hier verwendete umsatzbasierte Arbeitsproduktivitatsmaf die

— aus theoretischem Blickwinkel Uberzeugendere — Variante mit Bruttowert-
schépfung empirisch gut annahert. Die Arbeitsproduktivitat wird hier gemes-
sen als indexierte Werte (2003=100) des Umsatzes je Vollzeitaquivalent-
Beschaftigtem. Fehlende Umsatz- und Beschéftigtenangaben wurden impu-
tiert. Bereinigte und hochgerechnete Werte. Zur Produktivitatsentwicklung
im Mittelstand siehe Gerstenberger, J. (2017), Produktivitat des deut-
schen Mittelstands tritt auf der Stelle — Zeit zu handeln, Fokus
Volkswirtschaft Nr. 172, KfW Research — Schwartz, M. (2016),
KfW-Mittelstandspanel 2016: Mittelstand nutzt sein finanzielles Polster
- Investitionsaufschwung bleibt trotzdem aus, KfW Research.

26 Gemessen als Differenz der absoluten Arbeitsproduktivitat zwischen gro-
3en KMU und kleinen KMU im Verhéltnis zum Wert der groBen KMU.

27 Kleinstunternehmen (Unternehmen mit weniger als 5 VZA-Beschaftigten)
erzielen im Durchschnitt ca. 120.000 EUR, grof3e KMU (50 und mehr Be-
schaftigte) dagegen durchschnittlich 186.000 EUR je VZA-Beschéftigtem.
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28 Zur Ermittlung der absoluten Volumina der Nettoinvestitionen im Mittel-
stand und im Unternehmenssektor in Deutschland insgesamt wurden Daten
des KfW-Mittelstandspanels mit Investitionsdaten des gesamten Unterneh-
menssektors, bereitgestellt vom Statistischen Bundesamt, gekoppelt. Das
Investitions- sowie das Abschreibungsvolumen im Mittelstand werden im
Rahmen des KfW-Mittelstandspanels erhoben. Die gesamten Unterneh-
mensinvestitionen werden berechnet, indem die Bruttoanlageinvestitionen
um staatliche Investitionen und Wohnbauinvestitionen bereinigt werden. Die
Abschreibungen des Unternehmenssektors werden analog berechnet. Die
zu Grunde liegenden Daten sind der Fachserie 18, Reihe 1.4 des Statisti-
schen Bundesamtes entnommen. Das Investitions- sowie das Abschrei-
bungsvolumen der GroBunternehmen (Unternehmen mit einem Umsatz von
Uber 500 Mio. EUR im Jahr) ergeben sich durch den Abzug der fir den Mit-
telstand errechneten Volumina von den entsprechenden Werten fiir den ge-
samten Unternehmenssektor.

29 Bruttoanlageinvestitionen des Unternehmenssektors umfassen Ausris-
tungsinvestitionen zuziiglich der Bauinvestitionen (ohne Wohnungsbau) des
privaten Sektors.
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30 Ab dem Berichtsjahr 2015 des Kfw-Mittelstandspanels findet die General-
revision der VGR und die damit verbundenen Anderungen des Investitions-
begriffes Verwendung. Auf Ebene der Unternehmen sind vor allem die Aus-
gaben fir Forschung und Entwicklung relevant, die seit der Umstellung auf
das Européische System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen in der
Fassung von 2010 (ESVG2010) im September 2014 nunmehr als Bruttoan-
lageinvestitionen klassifiziert werden. Samtliche konzeptbedingt revidierten
Zeitreihen der VGR stehen ab 1991 zur Verfligung. Dadurch erhéhen sich
im Vergleich mit friher ausgewiesenen Werten die Volumen fur Bruttoanla-
geinvestitionen sowie Abschreibungen auf gesamtwirtschaftlicher Ebene.
Fir das mittelstandische Investitions- und Abschreibungsvolumen kann die
Revision aus Erhebungsgriinden keine Anwendung finden. Die ausgewiese-
nen Volumen veréndern sich somit im Vergleich zu den Vorjahren nicht.
Hingegen wurden die Volumen fir den gesamten Unternehmenssektor, die
Gesamtwirtschaft und daher folglich auch fir die GroBunternehmen ange-
passt. Die mittelstandischen Volumen sind aufgrund der beschréankten Er-
fassungsmaglichkeit des veranderten Investitionsbegriffes daher tendenziell
unter- und diejenigen der GroBunternehmen entsprechend Uberschatzt.
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