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Mittelstand kann sich Konjunkturflaute nicht entziehen

KfW Research
Frankfurt, 15. Oktober 2024

_________

"
' KfW /“Alex Habermehl
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Konunkturelles Umfeld beschert dem
Mittelstand im Jahr 2023 eine Umsatzflaute
und eine schwache Investitionsdynamik. Kaum
Verbesserungen fiir 2024 zu erwarten.

Finanzierungsklima wird rauer. Strukturelle
Nachteile kleiner Unternehmen treten mit
Angebotsstraffung wieder deutlicher hervor.

Profitabilitdt und Eigenkapitalausstattung sind
in der Gesamtsicht weiterhin stabil, wenn auch
mit erheblicher Heterogenitat. Trotz
gestiegener Zinslast ist die Schuldentragfahig-
keit hoch.



Konjunkturelles Umfeld beschert dem
Mittelstand im Jahr 2023 eine
Umsatzflaute und eine schwache
Investitionsdynamik. Kaum
Verbesserungen fiir 2024 zu erwarten.



Trotz Preisschiiben im vergangenen Jahr: Umsatzflaute im Mittelstand
- Umsatze sinken real um zehn Prozent

Gesamte Umsatze im Mittelstand
(nominal, in Mrd. EUR)

5.323
5.077

4.700 4.700 4.600 4.580

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

* In Preisen von 2022: 4.785 Mrd. EUR

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Durchschnittliche Wachstumsrate der Umsatze
pro Unternehmen (in Prozent)

10,0 10,0

8,1 6.1
4,9 ’

4,4
1.9 1,6
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Weniger Wachstum in der Breite des Mittelstands - alle Segmente mit
schwacherer Entwicklung

Umsatz-Durchschnittswachstum nach GrofRe Umsatz-Durchschnittswachstum nach Branche
(in Prozent) (in Prozent)
Unter 5 Beschéftigte 2023 -0.7 FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe 2023 4,7
2022 2022
2021
2021
Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe 2023 2,3
5 bis 9 Beschaftigte 2023 2022
2022 2021 12,5
2021
Bau 2023 2,1
2022 86
10 bis 49 Beschéftigte 2023 2021
2022
2021 Wissensintensive Dienstleistungen 2023 3,5
2022
2021 [ 48]
50 und mehr Beschéftigte 2023
2022 Sonstige Dienstleistungen 2023 2,2
2021 2022
2021

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW
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Stimmung mit wenig Lichtblicken: Geschaftsklima im Mittelstand im
Abwartstrend, sinkt zum fiinften Mal in Folge

KfW-ifo-Geschaftsklima fiir den Mittelstand (Stand: Oktober 2024)

30 +
20 -

. WA\\ i Mo AT
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50 -

60 -
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

—(Geschéftsklima —|lage Erwartungen

KfW-ifo-Geschaftsklima.
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2024 ist kaum mit Wachstum zu rechnen. Erwartungen sind in der
Breite triibe. Auch mittelfristige Erwartungen erstmals negativ

Umsatzerwartungen fiir 2024

(Saldo aus ,Steigen® und ,Sinken® ggu. 2023 in Prozentpunkten,
Stand: September 2024)

Verarbeitendes Gewerbe
Bau

Handel

Dienstleistungen

Sonstige

Kleine Unternehmen (bis zehn Beschétftigte)

GrofRere Unternehmen (lUber zehn Beschatftigte)

-20 Mittelstand gesamt

KfW-Mittelstandspanel 2024, September-Sonderbefragung zum KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Mittelfristige Umsatzerwartungen auf 3 Jahre
(Saldo aus ,Steigen® und ,Sinken® in Prozentpunkten)

27
21
18

12
14
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Schwierige Rahmenbedingungen lasten auf der
Investitionsbereitschaft der Unternehmen. Real steht ein Minus.

Neuinvestitionen im Mittelstand Anteil Investoren im Mittelstand
(nominal, in Mrd. EUR) (in Prozent)

.(v \« q;
KfW-Mittelstandspanel 2024.
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* In Preisen von 2022: 205 Mrd. EUR
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Preisniveau, Konjunktur und Vorgaben starkste Hemmnisse.
Geschaftslage gewinnt an Relevanz

Hemmnisse mittelstandischer Investitionstatigkeit (in Prozent)

Preise fur Energie, Material und L6hne 2024
2023

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung Deutschlands 2024
2023

Gesetzliche Vorgaben 2024
2023

Weltwirtschaftliche Entwicklung 2024
2023

Finanzierungskonditionen bzw. -kosten 2024
2023

Umsatzentwicklung des eigenen Unternehmens 2024
2023

Liquiditatssituation des eigenen Unternehmens 2024

2023
KfW-Mittelstandspanel 2024, April-Sonderbefragung zum KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

20 [ < ]
29

|20 [
32

27

|12 -
27

® Sehr hemmend ® Eher hemmend
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Investitionsbelebung im laufenden Jahr 2024 wenig wahrscheinlich.
Revisionsniveau anhaltend hoch

Investitionsabsichten fiir 2024 Umsetzung geplanter Investitionsvorhaben
(Saldo aus ,Erhohen” und ,Vermindern® ggu. 2023 in Prozentpunkten) (Stand: September 2024, in Prozent)

15 Tl [ Tiofalelo [

FuE-intensives Verabeitendes Gewerbe
Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe
Bau

Wissensintensive Dienstleistungen
Sonstige Dienstleistungen

Handel

Unter 5 Beschaftige

5 bis 9 Beschaftigte

10 bis 49 Beschatftigte

50 und mehr Beschatftigte

Gesamter Mittelstand

= Umsetzung wie Plan = Verminderung / Verschiebung mVollstandige Aufgabe

KfW-Mittelstandspanel 2024, September-Sonderbefragung zum KfW-Mittelstandspanel 2024.

KF\oV Seite 10



Finanzierungsklima wird rauer.
Strukturelle Nachteile kleiner
Unternehmen treten mit Angebots-
straffung wieder deutlicher hervor.



Nachfrageschwund mit Ansage. Interesse an Kreditfinanzierung im
Sinkflug. Zugleich werden Kreditverhandlungen schwieriger

Unternehmen im Mittelstand mit
Verhandlungen iiber Investitionskredite

50

904.000 37

25

368.000

O A QO VO NIV VW X L O DO O NADD
O OO LT NNANNNNNNNNNGD QD Q&

mmm Gesamtzahl =O=Anteil an investierenden Unternehmen in Prozent

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Ausgang von Kreditverhandlungen
(Mittelstand insgesamt, in Prozent, nur Investitionskredite)

Alle Verhandlungen erfolgreich

67
67 66

59

Alle Verhandlungen scheitern

Seite 12



Wenig Uberraschungen: Zinshéhe iiberragende Ursache

Griinde fiir das Scheitern von Kreditverhandlungen im Jahr 2023

(in Prozent, Mehrfachnennung moglich)

Angebotener Zinssatz zu hoch

Zu viel Offenlegung

Bonitat / Eigenkapital nicht ausreichend

Zu lange Bearbeitungs- und Entscheidungszeit
Geforderte Sicherheiten konnten nicht gestellt werden
Finanzieller / zeitlicher Aufwand der Antragsstellung zu hoch
Investitionsvorhaben nicht rentabel genug

Schlechte Beratung

Besseres Angebot lag vor

Angebotenes Kreditvolumen nicht akzeptabel
Angebotene Laufzeit nicht akzeptabel

Nachhaltigkeitsaspekte unseres Geschaftsmodells

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW
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Der schwierigere Kreditzugang traf vorwiegend kleine Unternehmen.
Eintriibung der Finanzierungsbedingungen geht an Grof3en voriiber

Kreditverhandlungen: Erfolgsquote nach
GrofRenklassen (alle Verhandlungen erfolgreich, in Prozent)

82
74
75
70
67
61
53 56
49
41
O Al & O O N VWD X L O A W DO N N D
PO PO NN AN WK KN N N9 aayra
S S SO S S S S S S S S S SISO S

Kleinstunternehmen (weniger als 5 Beschatftigte)
=0O= Grof3e Mittelstandler ( 50 und mehr Beschaftigte)

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Kreditverhandlungen: Ablehnungsquote nach
Grofdenklassen (alle Verhandlungen gescheitert, in Prozent)

40
31

25

Kleinstunternehmen (weniger als 5 Beschatftigte)
=0O= Grol3e Mittelstandler ( 50 und mehr Beschaftigte)

Seite 14



Kleiner Zuwachs von Grof3krediten gleicht gesunkene Nachfrage aus

Unternehmen mit Bankkrediten iiber ein bestimmtes Volumen
(in Prozent)

7 Grofde Wirkung: Zuwachs von

2 Prozentpunkten bei GroRRkrediten
entspricht mindestens 5,2 Mrd. EUR
Kreditvolumen

20
27
I 58 II

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

m Bis zu 20.000 EUR m Uber 20.000 bis 50.000 EUR
m Uber 50.000 bis 100.000 EUR Uber 100.000 bis 250.000 EUR
Uber 250.000 bis 500.000 EUR Uber 500.000 EUR

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW Seite 15



Zahl der Kreditnehmer sinkt 2023 um 32%. Kleinstunternehmen schon

langer mit starkerem Riickzug aus Kreditfinanzierung

Anteil der Grofdenklassen am Gesamtvolumen von Investitionskrediten
(in Prozent)

33

23

35

2007 2023

m Weniger als 5 Beschaéftigte 5 bis 9 Beschaftigte
10 bis 49 Beschatftigte ® 50 und mehr Beschaftigte

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW
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Profitabilitat und Eigenkapitalausstat-
tung sind in der Gesamtsicht weiterhin
stabil, wenn auch mit erheblicher

Heterogenitat. Trotz gestiegener Zinslast
ist die Schuldentragfahigkeit hoch.



Profitabilitat in der Gesamtschau stabil - Entwicklung aber schon

langer sehr heterogen

Umsatzrendite im Mittelstand insgesamt
(in Prozent)

7,5 7,4
7,0
7,0
54
4.4
B

* Hinweis: Vorsteuerumsatzrendite.

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Umsatzrendite nach Groflenklassen
(in Prozent)

15,0
13,8

11,8

9.9 11,3

Weniger als 10 Beschéftigte 50 und mehr Beschatftigte

Seite 18



Erwartete Kostenentwicklungen lassen auch fiir das Jahr 2024 auf

schwachere Ertragslage schlief3en

Erwartete Kostenentwicklungen fiir das Gesamtjahr 2024 gegeniiber 2023 (in Prozent)

Lohne und Gehalter 37

Material, Rohstoffe, Vorprodukte, Zutaten 36

Energie (Strom, Gas, Benzin, Diesel, Heiz6l, Kohle etc.)
Sonstiges (Werbung, Software, Reisetatigkeit, Versicherungen,.. 32

Mieten / Pachten inklusive Nebenkosten

35

Bezogene Dienstleistungen und Beratungen

Finanzierungskosten 15

Ruckgang Etwa gleich Anstieg um bis zu 10%

April-Sonderbefragung zum KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

43
39
40 30
52
66
49

73

® Anstieg mehr als 10%
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Eigenkapitalquote mit struktureller Verschlechterung

Eigenkapitalquote im Mittelstand insgesamt

(in Prozent)
318 312
30,6
18,4
O XL OO QOO N T O XL O A DO N D
QV Q° O P O P I N N NP N2 N* K 2O K'Y KO N2 P 4 ar Q)
PP PP PR PR PRPR PP PP PP PP P PP

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Unternehmen mit niedriger bzw. hoher
Eigenkapitalquote (in Prozent)

Hohe Eigenkapitalquote (>=30 %) 51

39
38
34

25

Niedrige Eigenkapitalquote (<10 %)

Seite 20



Gesamtentwicklung bei Eigenkapitalquote von Kleinen getrieben

Eigenkapitalquote nach GrofRenklassen
(Segmentdurchschnitt, in Prozent)

36

35 35

24 23

22
22

15

FP>P P PRIE N W80 L RN N Y P
PR R PP R PP R P PR P PR PR AR PR P

—=\Neniger als 10 Beschaftigte =50 und mehr Beschéftigte

KfW-Mittelstandspanel 2024.

KFW

Niedrige Eigenkapitalquote nach
Grofdenklassen (in Prozent)

38 37

25

18

A DO O NV OY OO A D OO NAD D
RSSO NN NSNS N BN S NN BN SO L
PFFFEETETSE ST S S S S o o

=o==\Weniger als 10 Beschaftigte ====50 und mehr Beschaftigte



Kaum Besserung bei Eigenkapitalquote in Aussicht

Erwartungen der Unternehmen an die Entwicklung der Eigenkapitalquote
(jeweils zum Vorjahr, in Prozent)

Noch unklar

Steigt

Bleibt gleich
50

22

o4 = Befragung September 2023
_ Befragung Méarz 2023

Sonderbefragungen zum KfW-Mittelstandspanel vom Marz 2023, September 2023 und September 2024.

KFW
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Gestiegene Zinslast, aber weiter hohe Schuldentragfahigkeit

Zinsaufwand im Mittelstand Unternehmen mit kritischer Schuldentragfahigkeit
(in Mrd. EUR) (,Zombieunternehmen® in Prozent, Operativer Gewinn <
Zinsverpflichtungen & Mindestunternehmensalter von zehn Jahren)

53 9,1
46 8,0
41 36
51
36 - 4,4
3,2
28 4.1
26
26 2,6

X O A QOO QO NV W KX OO A DO O O N D 0
L PN NAN NN NNANNON P QO N v v K v O A 9D 9 N N DN
I I N A S S S N N S S S S S S P PSS S S

KfW-Mittelstandspanel 2024.
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