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Zusammenfassung (1)

Nachdem sich das Finanzierungsklima bis Anfang 2022 vom Corona-
Schock erholte, hat sich infolge der geldpolitischen Straffung das
Finanzierungsumfeld fir Unternehmen seitdem wieder spiirbar eingetribt.
Durch die gleichzeitig schwierige konjunkturelle Lage lief in einigen Teilen
des Unternehmenssektors auch die Kreditnachfrage entsprechend nach.
Trotz der Herausforderungen stabilisierte sich aber die Eigenkapital-
situation der Unternehmen. Und auch das Thema Nachhaltigkeit riickte bei
den Unternehmen weiter starker in den Fokus. Dies zeigen die Ergebnisse
der Unternehmensbefragung 2024.

Gemeinsam mit 17 Spitzen-, Fach- und Regionalverbanden der Wirtschaft
hat die KfW Bankengruppe auch in diesem Jahr eine breit gefacherte
Befragung von Unternehmen aller GroRenklassen, Wirtschaftszweige,
Rechtsformen und Regionen durchgefiihrt. Die Befragung erfolgte im
Zeitraum zwischen Anfang Marz und Ende April 2024 und bildet im
Wesentlichen die Situation und Stimmungslage im Jahr 2023 wieder.

KFW

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Die wichtigsten Ergebnisse der Unternehmensbefragung

2024 sind:
(1) Das Finanzierungsklima hat sich im Vergleich zur Vorerhebung im
Jahr 2022 eingetriibt. Beurteilten in der letzten Befragung noch

43 % der Unternehmen den Kreditzugang als leicht, waren es in der
aktuellen Befragung nur knapp 35 %. Vor allem im Einzelhandel und
im Dienstleistungssektor war das Finanzierungsklima in diesem
Fruhjahr angespannt.

In den zwolf Monaten vor Befragungsbeginn haben 49 % der
befragten Unternehmen Kreditverhandlungen gefiihrt. Gegentiber
der Vorerhebung im Jahr 2022, die sich auf die Nachfrage im Jahr
2021 bezieht, ist dieser Wert nahezu konstant geblieben. Die
Entwicklung unterscheidet sich jedoch stark zwischen verschiedenen
Teilen des Unternehmenssektors. Im Segment der kleineren

Unternehmen ist die Nachfrage nach Krediten eher zuriickgegangen.
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Zusammenfassung (2)

KFW

Die Stabilisierung der Eigenkapitalsituation der Unternehmen nach
dem Corona-Schock setzte sich im vergangen Jahr fort. Rund 37 %
der befragten Unternehmen meldeten im Frihjahr 2024, dass ihre
Eigenkapitalquote innerhalb der zuriickliegenden zwolf Monate
gestiegen sei. Lediglich 24 % berichteten von einer Verschlechterung.
In der Vorerhebung lagen diese Anteile noch bei jeweils rund 34 %.

Auch bei den Ratingnoten ist eine weitere Entspannung sichtbar. So
meldeten zuletzt rund 24 % der Unternehmen eine Verbesserung ihrer
Ratingnote. Lediglich rund 19 % der befragten Unternehmen
berichteten von einer Verschlechterung. Im Vergleich zur Vorerhebung
ist der Saldo aus Verbesserungs- abziiglich Verschlechterungs-
meldungen somit wieder positiv.

Die aktuelle Befragung bestatigt, dass Innenfinanzierung weiterhin
die mit Abstand wichtigste Rolle in der Unternehmensfinanzierung
spielt. Daneben kommen auch Bankkrediten sowie Darlehen und
Einlagen von Gesellschaftern und Familienangehorigen eine hohe
Bedeutung zu. Alternative Finanzierungsformen wie Mezzanine- oder
Beteiligungsfinanzierungen, sind dagegen nach wie vor nur von
untergeordneter Relevanz. Auch neuere Finanzierungsinstrumente wie
Kredite von Kreditfonds sowie Crowdfinancing konnten sich bisher
nicht in der Breite durchsetzen.

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

(6)

(7)

Das Thema Nachhaltigkeit ist bei den Unternehmen mittlerweile fest
verankert. Fur mehr als die Halfte der befragten Unternehmen hat
das Thema aktuell einen (sehr) hohen Stellenwert. Eine besonders
hohe Relevanz hat Nachhaltigkeit fur Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe und im Dienstleistungssektor. Auch grofdere Unternehmen
schatzen die Bedeutung tendenziell hoher ein. Insgesamt durfte die
Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit aus Sicht der Unternehmen in
den nachsten drei bis fiinf Jahren weiter zunehmen.

Als die wichtigsten Grunde, sich mit dem Thema Nachhaltigkeit
intensiver auseinanderzusetzen, nannten jeweils rund 70 % aller
befragten Unternehmen Kundenanforderungen sowie gesell-
schaftliche Verantwortung. Auch gesetzliche Vorgaben (60 %) und die
Senkung von Betriebskosten (56 %) sind fiir die Mehrheit der
Unternehmen wichtige Motive sich mit dem Thema zu beschaftigen.
Insbesondere mangelnde personelle Ressourcen (58 %) und fehlende
finanzielle Mittel (45 %) stellen fiir die Unternehmen aber wesentliche
Hemmnisse fiir ein starkeres Nachhaltigkeitsengagement dar.
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Zusammenfassung (3)

(10) Bisher machen Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien noch einen sehr
kleinen Anteil im Kreditbestand der Unternehmen aus. Bei rund 85 %
der Unternehmen liegt dieser Anteil bei Null. Nur bei rund jedem
zehnten Unternehmen machen Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien
derzeit bis zu 25 % an ihrem Kreditportfolio aus.

(8) Das Thema Nachhaltigkeit spielt auch bei Kreditverhandlungen eine
immer grofiere Rolle. Mehr als jedes vierte Unternehmen (27 %),
welches in den 12 Monaten vor der Befragung Kreditverhandlungen
gefuhrt hat, gab an, dass in den Verhandlungen das Thema
Nachhaltigkeit adressiert wurde. In der letzten Erhebung im Jahr 2022
war dies nur fir rund 18 % der Unternehmen der Fall. Vergleichsweise
haufig spielten Nachhaltigkeitsaspekte bei Kreditverhandlungen von (11) Viele Unternehmen sind sich bewusst, dass sie zukiinftig im Rahmen

groReren Unternehmen eine Rolle.

Von den Unternehmen, die angaben, dass in Kreditgesprachen das
Thema Nachhaltigkeit adressiert wurde, sind etwas mehr als die
Halfte (56 %) nach spezifischen Nachhaltigkeitsinformationen oder
-indikatoren gefragt worden. Dabei handelte es sich am haufigsten
um Daten zu Treibhausgasemissionen (40 %) sowie zum Energie-
verbrauch (38 %). Mehr als jedes vierte Unternehmen, das nach
spezifische Daten gefragt wurde, gab an, dass ein ESG-Rating oder
Zertifizierung vorgelegt werden musste. Dabei handelte es zum
weitliberwiegenden Teil um grofRere Unternehmen.

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

von Kreditverhandlungen voraussichtlich haufiger auf das Thema
Nachhaltigkeit angesprochen werden. Vier von zehn befragten
Unternehmen rechnen damit, dass die Transparenzanforderungen
bzgl. Nachhaltigkeit im Zuge von Kreditverhandlungen kiinftig
zunehmen werden. Derzeit sieht sich aber nur jedes dritte
Unternehmen hinsichtlich Nachhaltigkeitskennzahlen gut oder sehr
gut aufgestellt bzw. vorbereitet. Insbesondere im Segment der
grofReren Unternehmen zeigen sich ausgepragte Liicken zwischen
erwarteter Relevanz des Themas und Vorbereitungsstand.
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Das Finanzierungsumfeld der Unternehmen hat sich seit der
letztmaligen Erhebung im Frihjahr 2022 spurbar gewandelt. Die
hohen Inflationszahlen im Jahr 2022 - die vor allem durch die
deutlich gestiegenen Energiepreise infolge des Kriegs in der Ukraine
getrieben wurden - haben die Europaische Zentralbank (EZB) unter
Zugzwang gebracht, mit einer restriktiveren Geldpolitik
entgegenzuwirken. Nach liber zehn Jahren Niedrigzinspolitik wurde
zwischen Juli 2022 und September 2023 die starkste und schnellste
Straffung der Geldpolitik seit Bestehen der Eurozone vollzogen. Die
Leitzinssatze der EZB wurden in diesem Zeitraum zehn Mal erhoht
- der Hauptrefinanzierungssatz lag seitdem bis Anfang Juni 2024
bei 4,5 %. Die gestiegenen Leitzinsen schlugen sich dabei
unmittelbar in den Finanzierungskosten nieder. Kredite (nicht nur)
fur Unternehmen haben sich in kurzer Zeit deutlich verteuert.

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Entwicklung der Finanzierungsbedingungen und
Kreditnachfrage

Entsprechend zeichnete sich Ende 2022 ab, dass die Situation am
Kreditmarkt fiir Unternehmen ungemiitlicher wird. Das Verhalten der
Banken in Kreditverhandlungen wurde als zunehmend restriktiver
eingestuft.! Auch im Laufe des Jahres 2023 und zu Beginn des
Jahren 2024 sahen sich die Unternehmen weiter Schwierigkeiten bei
der Kreditaufnahme gegeniiber, wie die KfW-ifo-Kredithlrde
dokumentiert.? Dies bestatigen auch die Ergebnisse unserer
diesjahrigen Unternehmensbefragung. Zusatzlich bleibt auch das
konjunkturelle Umfeld fiir die Unternehmen herausfordernd. Die
eingetrubte Wirtschaftslage und hohen Zinsen haben in der Folge
die Kreditnachfrage in einigen Teilen des Unternehmenssektors
zuletzt eher gedampft.
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Das Finanzierungsklima hat sich im Vergleich zur Vorerhebung im
Jahr 2022 eingetriibt

FlnanZ|erungskI|ma nach ertschaftszwelgen und Der Anteil der Unternehmen, die die Aufnahme eines Kredits als schwierig

Umsatzgrﬁf&enklasse (Anteile in Prozent) einschatzten, lag in der diesjahrigen Befragung bei rund 24 % und damit rund
2 Prozentpunkte iiber dem Wert vom Friihjahr 2022, als die Befragung letztmalig
durchgefihrt wurde (Grafik oben). Lediglich 35 % der Unternehmen gaben an,

dass der Kreditzugang derzeit leicht ist. Gegeniiber der Vorerhebung ist dieser
35% 41 % 24 % Anteil um rund 8 Prozentpunkte zuriickgegangen.

Das Finanzierungsklima wurde im Friihjahr insbesondere von Unternehmen im

Alle Unternehmen

= |eicht weder noch schwierig ) 9 . . .
Einzelhandel als schwierig empfunden - hier lag der Anteil an Negativ-Meldungen
mit rund 33 % deutlich tiber dem Durchschnitt (Grafik unten, links). Im Grof3- und
AuRenhandel berichteten hingegen nur 12 % der befragten Unternehmen von
Verarbeitendes . . : P : : :
Comerbe 41% 1229% bis 1 Mio. EUR (W% 40 % 38 % einem schwierigen Kreditzugang. Dagegen beurteilten mehr als vier von zehn
W Unternehmen in diesem Wirtschaftszweig den Kreditzugang derzeit als leicht.
) iiber 1 bis 2,5 Mio. - Auch eine Betrachtung nach GréRenklassen zeigt fir jedes Segment eine im

Bau % e EUR S 8% Vergleich zur Vorerhebung pessimistischere Einschatzung des Finanzierungs-

_ i klimas. Gleichzeitig zeigt sich auch eine klare Groflenabhangigkeit beim
) ) Kreditzugang: Je kleiner das Unternehmen umso grofier sind die benannten
Aﬁfrsc:f]_h:?ﬂel 44% 12.% ”bel\;“i’SEtl’J';]O 40% 19% Schwierigkeiten (Grafik unten, rechts).3 Im Segment der Kleinstunternehmen mit
’ bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz berichtete mehr als jedes dritte Unternehmen von
einem schwierigen Kreditzugang (38 %). Im Segment der Unternehmen mit mehr
) tiber 10 bis 50 als 50 Mio. EUR Umsatz waren es nur 13 %. Die deutlichsten Verschlechterungen
Einzelhandel % Mio. EUR 44% 188 in der Einschatzung des Finanzierungsklimas sind in den Grofdenklassen liber §,5
_ i bis 10 Mio. EUR sowie Uber 10 bis 50 Mio. EUR zu beobachten. Im Vergleich zur
Vorerhebung stiegen in diesen Segmenten die Anteile der Negativ-Meldungen um

Dienstleistungen | 41% | 28% iiber 50 Mio. EUR | 41 % 13% 7,5 bzw. 8,2 Prozentpunkte.
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Langfrist-Betrachtung des Finanzierungsklimas verdeutlichen
Auswirkungen der Corona-Krise und der geldpolitischen Straffung

Langfristige Entwicklung des Finanzierungsklimas
(Wahrscheinlichkeit in Prozent)
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m |eicht weder noch schwierig

Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen angibt, die
Kreditaufnahme in den zuriickliegenden zwd6If Monaten sei schwierig gewesen, ist gegeniiber der
Vorerhebung von 15 auf 22 % gestiegen.

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Die Ergebnisse einer multivariate Analyse, die die Veranderung des
Antwortverhaltens im Zeitablauf - bei einer simulierten unveranderten
Stichprobenzusammensetzung — modelliert, verdeutlichen die bereits mit der
Corona-Pandemie einsetzende Verschlechterung des Finanzierungsklimas.

Die Corona-Krise beendete eine Phase, in welcher sich das Finanzierungsklima
nach Einschatzung der befragten Unternehmen fast stetig verbessert hat. Im
Jahr 2012 uberstieg die Wahrscheinlichkeit einen ,leichten® Kreditzugang zu
melden die Wahrscheinlichkeit einen ,schwierigen® Kreditzugang zu melden um
rund 36 Prozentpunkte. Bis zum Befragungsjahr 2020 stieg der Saldo auf rund
51 Prozentpunkte (Befragungsseitpunkt Q1 2020). Im Jahr 2021 fiel er auf

29 Prozentpunkte. Nach einer Erholung im Jahr 2022 - der Saldo legte wieder zu
auf 38 Prozentpunkte - fallt die Bewertung des Finanzierungsklimas im Frithjahr
2024 wieder deutlich schlechter aus.

Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fir die Befragung typisches Unternehmen ein
schwieriges Kreditklima meldet, legte gegeniiber dem Fruhjahr 2022 von 15,2
auf 21,7 % zu - der hochste Wert seit Beginn der Berechnungen. Gleichzeitig
ging die Wahrscheinlichkeit einen ,leichten® Kreditzugang zu melden um

17,2 Prozentpunkte zuriick.

Durch die im Juni 2024 eingeleitete Zinswende (Senkung der Leitzinsen auf
4,25 %) konnte sich das Finanzierungsklima in der kommenden Zeit wieder
etwas erholen. Dies wird jedoch stark davon abhangen, wie die Entwicklung der
Zinsen aber auch die der konjunkturellen Lage weitergeht.
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Kreditnachfrage auf ahnlichem Niveau wie in der Vorerhebung -
jedoch deutliche Unterschiede zwischen den Gréfdenklassen

Unternehmen mit Kreditverhandlungen @nteil in prozent)

Alle Unternehmen 49 % In den zwdlf Monaten vor Befragungsbeginn haben 49 % der Unternehmen
Kreditverhandlungen gefiihrt. Gegeniiber der Vorerhebung im Jahr 2022, die sich
auf die Nachfrage im Jahr 2021 bezieht, ist dieser Wert nahezu konstant

Verarbeitendes Gewerbe |G - - geblieben.
Bau _ 50 % Die Anteile schwanken jedoch merklich zwischen den Wirtschaftszweigen. Mit

39 % fihrten Unternehmen im Dienstleistungssektor am seltensten
Kreditverhandlungen. Auch im Einzelhandel war der Anteil mit rund 46 %
unterdurchschnittlich. Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe fiihrten mit
einem Anteil von 59 % dagegen am haufigsten Verhandlungen, gefolgt von
Unternehmen im Baugewerbe und im GroR- und Auflenhandel (je rund 50 %).

Einzelhandel
Grof3- und Aufdenhandel

Dienstleistungen

Traditionell ist die Kreditnachfrage unter grofReren Unternehmen héher. Rund
sechs von zehn Unternehmen mit mehr als 10 Mio. EUR Jahresumsatz haben in
den zwolf Monaten vor Befragungsbeginn Kreditverhandlungen gefiihrt.
Gegeniiber der Vorerhebung im Fruhjahr 2022 ist der Anteil der in Verhandlung
stehenden Unternehmen in den grofieren Umsatzgrofienklassen sogar deutlich
gestiegen (+17,6 Prozentpunkte im Grofiensegment ,iiber 10 bis 50 Mio. EUR®) -
wahrend die Kreditnachfrage im Segment der kleineren Unternehmen eher
zuriickgegangen ist (-10,6 Prozentpunkte im Segment ,lber 1 bis 2,5 Mio. EUR.).

bis 1 Mio. EUR

tiber 1 bis 2,5 Mio. EUR
uber 2,5 bis 10 Mio. EUR
uber 10 bis 50 Mio. EUR
tiber 50 Mio. EUR
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Entwicklung der Eigenkapitalquoten und Ratingnote

Als eine der zentralen Finanzkennziffern misst die Eigen-
kapitalquote das Verhaltnis von Eigenkapital zum Gesamt-
kapital eines Unternehmens. Sie ist ein wichtiger Indikator fir
das Kreditrisiko, das ein potenzieller Kreditgeber mit einem
Kredit an das Unternehmen eingeht, und beeinflusst daher
sowohl die Kreditentscheidung als auch die Konditionen-
gestaltung. Die Eigenkapitalquote flief3t auch in das Rating
eines Unternehmens ein, das die individuelle Ausfall-
wahrscheinlichkeit auf Basis verschiedener Faktoren unter
Anwendung statistischer Verfahren ermittelt. Eigen-
kapitalquote und Ratingnote haben einen wesentlichen
Einfluss auf die Finanzierungsbedingungen und erganzen
damit das Bild des Finanzierungsumfelds, das sich aus der
subjektiven Einschatzung der Unternehmen ergibt.*

Die Eigenkapitalausstattung der Unternehmen in Deutschland
hat sich seit der Jahrtausendwende insgesamt deutlich
verbessert. Die Eigenkapitalquoten stiegen von durch-
schnittlichen rund 20 % im Jahr 1997 auf rund 30 % im Jahr
2022.°

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Viele Unternehmen haben diese aktiv erhoht, um sich an die
neuen Rahmenbedingungen am Finanzmarkt anzupassen.
Gleichzeitig haben die Unternehmen so ihre Resilienz
gegenuber unerwarteten Ereignissen deutlich gestarkt. Denn
eine gute Eigenkapitalausstattung ermoglicht nicht nur
Verluste in wirtschaftlichen schwierigen Zeiten langer
abzufedern. Sie starkt auch die Bonitat der Unternehmen und
hilft, den Fremdkapitalzugang offen zu halten. Dies hat sich in
den vergangenen vier Jahren, die von zwei kurz aufeinander
folgenden Krisen gepragt waren, eindriicklich gezeigt. Die
Corona-Krise hat den Trend stetig steigender Eigenkapital-
quoten zwar zum Halten gebracht - der vielfach befurchtete
massive Einbruch der Eigenkapitalausstattung im
Unternehmenssektor blieb jedoch aus. Auch im Angesicht der
Energiekrise und der zuletzt schwierigen konjunkturellen Lage
zeigte sich die Kapitalstruktur der Unternehmen robust.® Dies
bestatigen auch die Ergebnisse unserer diesjahrigen
Befragung.
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Entwicklung der Eigenkapitalquoten stabilisiert sich trotz schwieriger
konjunktureller Lage

Entwicklung der Eigenkapitalquote nach

Wil‘tSChaftSZWEigen und UmsatZgl‘ﬁﬁenHaSSE (Anteile in Prozent) Bereits in der letzten Befragung im Jahr 2022 deutete sich eine Stabilisierung

der Eigenkapitalsituation der Unternehmen nach dem Einbruch in der Corona-
Krise an. Dies setzte sich auch im vergangenen Jahr fort. Trotz der Heraus-
forderungen im Jahr 2023 berichteten deutlich mehr Unternehmen von
39 % 24 % gestiegenen als von gesunkenen Eigenkapitalquoten (Grafiken oben). Mehr als ein
Drittel der befragten Unternehmen (37 %) meldeten im Friihjahr 2024, dass ihre
Eigenkapitalquote innerhalb der zuriickliegenden zwolf Monate gestiegen sei. Ein
ahnlich hoher Anteil gab an, dass sich die Eigenkapitalquote nicht verandert hat.
Lediglich 24 % berichteten von einer Verschlechterung.

Verarbeitendes , . Im Branchenvergleich fallt insbesondere der GroRR- und AuRenhandel auf (Grafik
Gewerbe w 39 % 24 % bis 1 Mio. EUR } S 26 % unten, links). In diesem Wirtschaftszweig meldeten die Halfte der befragten

Unternehmen eine Verbesserung ihrer Eigenkapitalsituation. Im Baugewerbe
waren es mit 33 % die wenigsten. Trotz dieser Unterschiede: in allen Branchen

Bau 45 % 23 9% Ubl\?lir; 2'855 38% |28% Uiberwogen die Verbesserungsmeldungen.

Alle
Unternehmen

m verbessert gleich verschlechtert

3
Ein deutliches Muster zeigt sich bei einer Betrachtung der Eigenkapitalquoten
} ] nach Grofenklassen (Grafik unten, rechts). Je hoher der Umsatz, desto tendenziell
Einzelhandel 34 % 30 % ub(:;_2,5EthR10 38% 23% haufiger die Positivmeldungen. So berichteten mehr als vier von zehn
10: Unternehmen mit einem Jahresumsatz von tdber 10 Mio. EUR, aber nur 30 % der
T Unternehmen mit einem Jahresumsatz von unter 1 Mio. EUR von einer
Verbesserung ihrer Eigenkapitalquoten. Spiegelbildlich stellt sich der Anteil der

Grof}- und tber 10 bis 50
(o) (o) 0
AuRenhandel >0 % 1% . Mio. EUR 1% e Unternehmen dar, die eine Verschlechterung ihrer Eigenkapitalquote in den
_ 12 Monaten vor der Befragung meldeten.

Dienstleistungen | 40 % 24 % Uiber 50 Mio. EUR | 37% 19%
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Auch im langfristigen Trend zeigt sich eine Stabilisierung der

Eigenkapitalsituation

Langfristige Entwicklung der Eigenkapitalquoten

(Wahrscheinlichkeit in Prozent)

12 0 12 13 10 13

35 34 54 33
34 37 ° 37 36 ==

= 29 35
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, G o B R T Uy % % Ty Te b % R
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)
m verbessert unverandert verschlechtert

Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen angibt, die
Eigenkapitalquote habe sich innerhalb der zuriickliegenden zwd6If Monate verbessert, ist gegenliber der
Vorerhebung von 47 auf 44 % zuriickgegangen.

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Ergebnisse einer multivariaten Analyse, die Veranderungen des Antwort-
verhaltens im Zeitablauf - bei einer simuliert unveranderten Stichproben-
zusammensetzung — modelliert, bestatigen, dass sich die Eigenkapitalsituation
seit dem Einbruch in der Corona-Pandemie wieder stabilisiert. So ist die
Wabhrscheinlichkeit einer Verschlechterung der Eigenkapitalquote von 29,3 % im
Jahr 2021 - dem hochsten Wert seit Beginn der Erhebung — auf 21,4 % im Jahr
2024 zuriickgegangen. Sie liegt jedoch weiterhin tiber dem langfristigen
Durchschnitt von rund 16 % und ist vergleichbar mit dem Wert im Befragungs-
jahr 2010, der die Effekte der Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2009
widerspiegelt.

Gleichzeitig ist die Wahrscheinlichkeit einer Verbesserung der Eigenkapitalquote
im Vergleich zur Vorerhebung wieder leicht gesunken. Mit einem Wert von 43,7 %
liegt sie zwar iiber dem Wert von 2021, aber immer noch deutlich unter dem
langjahrigen Durchschnitt von 49,6 %.

Die Analyse zeigt auch, dass im zuriickliegenden Jahr insbesondere im Segment
der Kleinunternehmen mit bis zu 2,5 Mio. EUR Umsatz eine positive Entwicklung
beobachtet werden konnte (Grafiken Seite 14). So ist die Wahrscheinlichkeit,
dass ein Unternehmen dieser Grofdenklasse eine Verbesserung (Verschlechterung)
seiner Eigenkapitalquote meldete, im Vergleich zum Jahr 2022 um 4 Prozent-
punkte gestiegen (um 3 Prozentpunkte gefallen). Dies ist kontrar zu den
Entwicklungen in den Umsatzgrofienklassen 2,5 Mio. bis 25 Mio. EUR und lber
25 Mio. EUR. In diesen Segmenten sind die Wahrscheinlichkeiten, dass eine
Verbesserung (Verschlechterung) der Eigenkapitalquote gemeldet wurde, um

11,7 bzw. 8,8 Prozentpunkte gefallen (um 5,1 bzw. 5,0 Prozentpunkte gestiegen).
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Ein positiver Trend war zuletzt insbesondere bei kleinen Unternehmen

sichtbar

Langfristige Entwicklung der Eigenkapitalquote nach UmsatzgrofRenklassen wanrscheinlichkeit in Prozent)

Verbesserungsmeldungen Verschlechterungsmeldungen
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@ bis 2,5 Mio. EUR Uber 2,5 Mio. bis 25 Mio. EUR uber 25 Mio. EUR

Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen mit bis zu 2,5 Mio. EUR Umsatz angibt, die Eigenkapitalquote habe sich innerhalb der zuriickliegenden zwdIf Monate verbessert, ist
gegeniiber der Vorerhebung von 32,7 auf 36,7 % gestiegen.

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024
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Auch die Ratingnoten stabilisieren sich - wieder mehr Unternehmen
konnten ihr Rating verbessern

Entwicklung der Ratingnote nach Wirtschaftszweigen

und Umsatzgrﬁﬁenklasse (Anteile in Prozent)

Auch bei den Ratingnoten deutet sich eine Stabilisierung an. So meldeten zuletzt
rund 24 % der Unternehmen eine Verbesserung ihrer Ratingnote. Bei mehr als

Alle 5794 19% jedem zweiten Unternehmen hat sich die Ratingnote in den vorangegangenen
Unternehmen 12 Monaten nicht verandert (Grafik oben). Lediglich rund 19 % der befragten
Unternehmen berichteten von einer Verschlechterung ihrer Ratingnote. Im
m verbessert gleich verschlechtert Vergleich zur Vorerhebung ist der Saldo (aus Verbesserungs- abziglich

Verschlechterungsmeldungen) wieder positiv (5,1 Punkte). Fiir das Jahr 2021
meldeten noch 27,5 % eine Verschlechterung und nur 25 % eine Verbesserung

Verarbeitendes w 549 21 % bis 1 Mio. EUR w 55 % 21 % ihrer Ratingnote.

Gewerbe
_ Vergleichsweise positiv war die Entwicklung im Jahr 2023 im Dienstleistungs-
iber 1 bis 2.5 sektor sowie im Grof3- und Aufienhandel (Grafik unten, links). Aber auch im

Bau (K] 65 % 17 % Mio. EUR 52%  18% Verarbeitenden Gewerbe iiberwogen die Positivmeldungen. Deutlich schwieriger
war die Lage im Einzelhandel. Hier berichteten mit 23 % deutlich mehr

. Unternehmen von einer Verschlechterung ihrer Ratingnote als von einer

y . o
iiber 2,5 bis 10 61% 17% Verbesserung (16 %).

Einzelhandel (Kl 61 % 23 % Mio. EUR
Weniger Unterschiede in der Entwicklung der Ratingnoten zeigen sich bei der
. Betrachtung nach Gréenklassen (Grafik unten, rechts). Grundsatzlich weisen alle
. . ’ iiber 10 bis 50 52 o 21 % Segmente einen positiven Saldo aus Verbesserungs- und Verschlechterungs-
26 % 56 % 18 % Mio. EUR 0 ° : meldungen auf. Die hochsten Salden weisen die GroRenklassen ,iber 1 bis 2,5
i Mio. EUR Umsatz“ sowie ,iiber 50 Mio. EUR Umsatz“ auf.

Dienstleistungen | 55 % 189%  Uber 50 Mio. EUR | 60 % 15 %

Grof3- und
Auflenhandel
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Fur die Finanzierung ihrer Geschaftstatigkeiten stehen den
Unternehmen eine Vielzahl an unterschiedlichen
Finanzierungsinstrumenten zur Verfigung. Neben der Wahl
zwischen Formen der Eigenkapitalfinanzierung (z. B. Innen-
finanzierung oder Beteiligungsfinanzierung) und Formen der
Fremdkapitalfinanzierung (z. B. Bankkredite oder Anleihen) konnen
Unternehmen auch auf weitere Finanzierungsinstrumente wie
Leasing, Factoring oder Mezzanine-Kapital zurtickgreifen. Nicht
jedes der genannten Instrumente eignet sich fur jedes
Finanzierungsvorhaben gleich gut. Darliber hinaus hat sich gezeigt,
dass Unternehmen in ihre Finanzierungsentscheidung auch
subjektive Uberlegung wie Unabhangigkeit von Kapitalgebern
einflieRen lassen. In der Folge ergibt sich fir die Unternehmen eine
Art Rangordnung von préaferierten Finanzierungsinstrumenten.’

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Die Bedeutung einzelner Finanzierungsinstrumente

Um einen aktuellen Einblick in die Bedeutung unterschiedlicher
Finanzierungsinstrumente zu erhalten, wurden die befragten
Unternehmen gebeten zu bewerten, wie wichtig aus ihrer Sicht
diese Finanzierungsquellen sind. Die Bewertung erfolgte anhand
einer Skala von eins (,Wichtig®) bis drei (,Unwichtig). Die im
Folgenden vorgelegten Ergebnisse konzentrieren sich aus Griinden
der Ubersichtlichkeit auf die Ruckmeldungen von Unternehmen, die
ein bestimmtes Finanzierungsinstrument als wichtig erachtet
haben. Dabei zeigt sich, dass die Rangfolge der von den
Unternehmen als wichtig erachteten Finanzierungsinstrumente im
Vergleich zu fruheren Erhebung nahezu unverandert ist.
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Innenfinanzierung weiterhin mit grofen Abstand das bedeutendste
Finanzierungsinstrument fiir Unternehmen

F|nanZ|erungsmstrument wird als W|Cht|g erachtet (1 ) Unter allen moglichen Finanzierungsinstrumenten nimmt die Innenfinanzierung
(Anteile in Prozent) aus Gewinnen, Abschreibungen und Riickstellungen auch in der diesjahrigen
Erhebungswelle den ersten Rang ein. Mehr als drei Viertel aller Befragten gab an,
dass diese Finanzierungsform eine wichtige Rolle fiir ihr Unternehmen spielt
(78 9%). Dies durfte vor allem daran liegen, dass Innenfinanzierung in der Regel
Innenfinanzierung 78 % die giinstigste Finanzierungsform fiir Unternehmen ist.

Kurz- und mittelfristige Bankkredite mit einer Laufzeit von bis zu fiinf Jahren
wurden von 39 % der Unternehmen als wichtige Finanzierungsform bewertet und
nehmen damit — mit deutlichen Abstand - den zweiten Rang ein. Kurzfristige

kurz-/mittelfristiger Bankkredit 39 % Bankkredite werden insbesondere zur Uberbriickung von Liquidititsengpéssen
(bspw. aufgrund von Zahlungsschwankungen von Kunden) bzw. zur kurzfristigen
(Vor-)Finanzierung von Waren und Betriebsmitteln eingesetzt.

Von etwa gleichrangiger Relevanz fiir die Unternehmen sind langfristige
langfristiger Bankkredit 36 % Bankkredite mit einer Laufzeit von mindestens finf Jahren (36 %). Diese werden
erfahrungsgemaR eher zur Finanzierung von Investitionsvorhaben eingesetzt.

g Langere Laufzeiten filhren zu einer Fristenkongruenz zwischen der Tilgungsdauer
des Kredits und der Nutzungsdauer des Investitionsobjekts und erleichtern so die

Darlehen, Einlagen v. Familie, Riickzahlung des Kredits.
35 %
Gesellschafter . . .
An vierter Stelle folgen Einlagen von Gesellschaftern sowie Gesellschafter- und

. Familiendarlehen (35 %). Auch Leasing, welches von vielen Unternehmen als
Investitionsalternative u. a. zur Beschaffung von Fahrzeugen, Produktions-
Leasing 37 9% maschingn sowie BUromaschinen und Datenverarbeit_ung_sgeréten genutzt, wird
von fast jedem dritten befragten Unternehmen als wichtig erachtet.
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Kredite von Kreditfonds sowie Crowdfinanzierung bleiben Nischen-
instrumente

Finanzierungsinstrument wird als wichtig erachtet (2)

e Von etwa gleichrangiger Relevanz fir die Unternehmen und im Mittelfeld der
(Anteile in Prozent)

Bedeutung aller Finanzierungsquellen sind konzerninterne Finanzierung (18 %)
und Lieferantenkredite (16 %).

Ein erheblich niedrigerer Stellenwert wird nach Angaben der befragten
- 18 % Unternehmen dem Factoring, d. h. die Moglichkeit, eigene Forderungen aus
Lieferung und Leistung an ein Finanzierungsinstitut zu verdufiern, eingerdumt
(9 %). Auch Beteiligungskapital als Finanzierungsinstrument spielt fiir die
befragten Unternehmen weiterhin nur eine untergeordnete Rolle. Insgesamt
beurteilen nur 8 % der Unternehmen die Eigenkapitalzuflisse im Rahmen von
Beteiligungskapital als wichtige Finanzierungsalternative.

konzerninterne Finanzierung

Lieferantenkredite 16 %

Factoring

Als Mischform zwischen Eigen- und Fremdkapital, z. B. in Form von Nachrang-
darlehen oder stillen Beteiligungen, ist Mezzanine-Kapital eine bislang noch
immer als eher wenig relevant eingeschatzte alternative Finanzierungsform
deutscher Unternehmen. Lediglich 3 % der Befragungsteilnehmer sehen darin ein
wichtiges Instrument der Unternehmensfinanzierung. Eine ebenso geringe
Bedeutung (2 %) wird den Unternehmensanleihen und Schuldverschreibungen
beigemessen.

Beteiligungskapital

Mezzanine Kapital

Anleihen, Schuldverschreibungen o.a.
Kreditfonds wurden in den vergangenen Jahren zwar immer hdufiger auch als

Alternative zur klassischen Bankfinanzierung gehandelt. Die Befragungs-
ergebnisse zeigen jedoch, dass Kredite von Kreditfonds als Finanzierungs-
instrument weiterhin nur eine untergeordnete Rolle spielen. Lediglich rund 2 %
der befragten Unternehmen schatzen diese als relevant ein. Auch Crowdfinancing
(1 %) wird aktuell nur von einer sehr kleinen Zahl an Unternehmen als wichtig
erachtet.

Kredite von Kreditfonds

Crowdfinancing
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Nachhaltigkeit in Unternehmen

Nachhaltigkeit zielt auf ein Miteinander von Mensch, Natur und
Wirtschaft zum Nutzen aller Beteiligten ab. Im Zusammenhang mit
Unternehmen umfasst der Begriff Nachhaltigkeit in der Regel drei
Dimensionen, die miteinander in Einklang zu bringen sind -
Okologie, Soziales und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung.
Zur Nachhaltigkeit im okologischen Sinne tragen zum Beispiel
MafRnahmen zur Reduktion von Treibhausgasemissionen oder zur
Erhohung der Energie- und Ressourceneffizienz bei. Die soziale
Dimension umfasst unter anderem die Forderung von Diversitat
und Chancengleichheit oder die Wahrung von Menschenrechten
entlang der Wertschopfungskette. Beispiele fiir verantwortungsvolle
Unternehmensfiihrung sind MaRnahmen zur Korruptions-
bekampfung oder ein faires Verhalten gegeniiber Wettbewerbern.®

Mit den Sustainable Development Goals der Vereinten Nationen
und dem Pariser Klimaschutzabkommen hat das Thema
Nachhaltigkeit und insbesondere Klimaschutz in den letzten Jahren
global neue Aufmerksamkeit erfahren. In der EU hat die
Kommission das Ziel der Klimaneutralitat bzw. einer Minderung des

KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

CO,-Ausstofies um 55 % bis zum Jahr 2050 mit dem European
Green Deal verankert. Die Umsetzung dieser Strategie wurde mit
dem Programm Fit for 55 konkretisiert. Ein zentrales Instrument
hierfir ist die EU-Taxonomie, die einheitliche Kriterien fur
nachhaltiges Wirtschaften formuliert. Dartber hinaus wurde zuletzt
die Offenlegungspflicht von Unternehmensangaben zum Thema
Nachhaltigkeit durch die Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) verstarkt bzw. erweitert. Ziel ist es, die Trans-
parenz zu erhohen und Kapitalstrome verstarkt in nachhaltige
Investitionen zu lenken.?

Durch die zunehmende Regulierung werden finanzielle und nicht-
finanzielle Unternehmen beim Thema Nachhaltigkeit starker in die
Pflicht genommen. Insbesondere steigende Transparenz-
anforderungen durch Marktteilnehmer (Finanzierungspartner,
Kunden, Zulieferer) machen es fiir Unternehmen unabdingbar, sich
starker mit ihrem eigenen Nachhaltigkeitsprofil
auseinanderzusetzen. Aber auch uber legislative Vorgaben hinaus
konnen sich fur die Unternehmen Chancen aus einer starkeren
Orientierung an Nachhaltigkeitszielen ergeben.
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Das Thema Nachhaltigkeit ist in vielen Unternehmen bereits fest
verankert

Stellenwert des Themas Nachhaltigkeit aktuell (anteile in Prozent)

Alle
Unternehmen 34 % 33 % 10 %

m sehr hoch hoch mittel niedrig = sehr niedrig

Fir knapp 34 % der Befragten hat das Thema Nachhaltigkeit
gegenwartig einen hohen, fur weitere 19 % sogar einen sehr hohen
Stellenwert fiir ihr Unternehmen (Grafik oben). Nur jedes siebte
Unternehmen gibt an, dass das Thema Nachhaltigkeit lediglich eine (sehr)

Verarbeitendes 6 % 12 % geringe Bedeutung fiir seine Geschaftstatigkeit hat. Im Vergleich zur
Gewerbe VARV 36 % 34 % 3% bis 1 Mio. EUR 34% | 28% I6 % Vorerhebung im Jahr 2022 gibt es nur wenige Anderungen.
. 15 % ] 139 Eine besonders hohe Relevanz hat das Thema Nachhaltigkeit fir
2 iber 1 bis 2.5 ° Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe und im Dienstleistungssektor
Bau 33 % 36 % 4 % Mio. EUR 29% @ 32% I6 % (Grafik unten, links). Etwas mehr als die Halfte aller Unternehmen geben
| in diesen Wirtschaftszweigen an, dass Nachhaltigkeit einen hohen oder
10 % ] 12 % sogar sehr hohen Stellenwert fiir ihre Geschaftstatigkeit hat.
; uber 2,5 bis 10 . . .
Einzelhandel 31% | 37% 3% . T\;”o. ELFF& 30% - 38% |4 % Auch gréRere Unternehmen schitzen die Bedeutung des Themas
| Nachhaltigkeit tendenziell hoher ein (Grafik unten, rechts). Fir rund 60 %
10 % i 7 % der Unternehmen mit mehr als 10 Mio. EUR Umsatz hat das Thema
Grof- und ii i i i i
Aufenhandel 33 9 39 9% 4% ub(:\;ilF)EbJESO 39 9 32 0% 5% Nachhaltigkeit demnach einen hohen oder sogar sehr hohen Stellenwert.
12 % 1 50
Dienstleistungen | 32 % 29 % I6 % tiber 50 Mio. EUR | kX 35% 35 % 2%
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Zukiinftig wird das Thema Nachhaltigkeit fiir Unternehmen noch an
Bedeutung zunehmen

Stellenwert des Themas Nachhaltigkeit in drei bis fiinf Jahren

(Anteile in Prozent)

Alle Die Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit durfte aus Sicht der
Unternehmen 32 % 40 % 20 % > % 3 % Unternehmen weiter zunehmen (Grafik oben). Hat das Thema heute nur
fuir 53 % der Befragten einen hohen oder sehr hohen Stellenwert,

= sehr hoch hoch mittel niedrig = sehr niedrig erwarten fast drei Viertel der Unternehmen, dass Nachhaltigkeit in drei
bis fiinf Jahren einen hohen oder sehr hohen Stellenwert fiir sie haben

2 % wird. Nur 8 % der Befragten erwarten, dass das Thema Nachhaltigkeit
Verarbeitendes 41% 7% (2% i auch in Zukunft nur eine geringe oder sehr geringe Relevanz fiir ihr
Gewerbe bis 1 Mio. EUR 36 % 22 % I5 % Unternehmen haben wird .
1 6% ] 5 % Ein Bedeutungszuwachs ist dabei in allen Branchen und GrofRenklassen zu
Bau 39 % 27% |3 % uber 1 bis 2,5 - I erwarten. Besonders ausgepragt ist dieser fiir groRere Unternehmen
’ ° ° Mio. EUR 206 0t 275 > % (Grafik unten, rechts). Rund neun von zehn Unternehmen mit mehr als
. i 50 Mio. EUR Umsatz gaben an, dass das Thema Nachhaltigkeit in drei bis
5 % iber 2.5 bis 10 4 % finf Jahren einen hohen oder sehr hohen Stellenwert fiir sie haben wird.
Einzelhandel 330 | 32% [300 Uber25bis g g | g
° ? 0 ° Mio. EUR e % % Im Branchenvergleich fallen insbesondere das Verarbeitenden Gewerbe
_ . _ . auf — in dem tendenziell groRere Unternehmen tatig sind — sowie der
Grof- und 3 % iber 10 bis 50 2 % Grofs- und AuRenhandel (Grafik unten, links). In beiden Branchen
AuRenhandel 48%  16% |3 % Mio. EUR 44%  16% |2 % bescheinigen mehr a!s dre.iv Vie.rtel.der befragten Unternehmen dem
Thema Nachhaltigkeit zukiinftig eine (sehr) hohe Relevanz.
| 6% ] 2%

Dienstleistungen | 38% 20% IS % Uber 50 Mio. EUR | 429% 109%]1 %

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024 Seite 20



Externe Anforderungen motivieren Unternehmen, sich starker mit
dem Thema Nachhaltigkeit auseinanderzusetzen

Griinde, sich mit dem Thema Nachhaltigkeit zu beschaftigen

Die Griinde der Unternehmen fiir eine Befassung mit dem Thema Nachhaltigkeit
(Anteile in Prozent, Mehrfachnennungen moglich)

sind vielfaltig. Am haufigsten genannt wurden Anforderungen von Kunden. Sie
sind fur 71 % aller befragten Unternehmen ein wichtiger Antrieb, sich starker mit
dem Thema Nachhaltigkeit zu beschaftigen. An zweiter Stelle steht die

71 % gesellschaftliche Verantwortung, die etwas mehr als zwei Drittel aller Befragten

Kundenanforderungen ! e
als einen wichtigen Grund angaben.

Fiir 60 % aller befragten Unternehmen sind gesetzliche Vorgaben eine
Motivation, sich starker mit dem Thema Nachhaltigkeit auseinanderzusetzen.
Auch wirtschaftliche Griinde wie die Senkung von Betriebskosten — beispielsweise
durch die Erhohung der Energie- und Ressourceneffizienz - spielen fiir die
Mehrheit der befragten Unternehmen eine Rolle, sich mit dem Thema Nach-
haltigkeit zu beschaftigen. Eine hohere Mitarbeitermotivation und -bindung
treibt rund vier von zehn Unternehmen zu einem starkeren Engagement fir
Nachhaltigkeit an.

Gesellschaftliche Verantwortung 68 %

Gesetzliche Vorgaben 60 %

Senkung der Betriebskosten

Von insgesamt geringerer Bedeutung sind Marktzugangsmotive, die nur fir 24 %
aller Unternehmen ein wichtiger Grund fiir mehr Nachhaltigkeit darstellen.
Anforderungen von Kapitalgebern spielen zwar ebenfalls merklich seltener eine
Rolle - sie sind nur fir rund 21 % aller Unternehmen ein wichtiger Grund, sich
starker mit dem Thema Nachhaltigkeit zu beschaftigen. Dennoch ist die
Bedeutung diese Motivs im Vergleich zu letzten Erhebung deutlich gestiegen
(2022: 3 %).

Starkere Mitarbeitermotivation/-bindung

Zugang zu neuen Markten

Anforderung von Kapitalgebern (z.B. Banken)

An letzter Stelle moglicher Griinde fir eine starkere Befassung mit dem Thema
Nachhaltigkeit rangieren gegenwartig die Anforderungen von Lieferanten. Fiir
nur 13 % aller befragten Unternehmen ist dies ein wichtiges Motiv, ihre
Anstrengungen im Bereich Nachhaltigkeit auszubauen.

Anforderung von Lieferanten
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Die Notwendigkeit ist erkannt - aber es fehlen personelle und

finanzielle Ressourcen

Hemmnisse, sich mit Nachhaltigkeit zu befassen

(Anteile in Prozent, Mehrfachnennungen moglich)

Mangelnde personelle Ressourcen _ 58 %
Fehlende finanzielle Mittel _ 45 %
Teis::jgg?ezjﬁrarzlt‘ii;ﬁen _ 39 %
Keine Zeit _ 34 %
Mangelndes Wissen Uber das Thema - 25 %
unersicngnesoe T 2 *
Keine Notwendigkeit - 15 %

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Wenngleich die Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit fir Unternehmen
perspektivisch zunehmen diirfte und schon heute fiir viele einen hohen Stellenwert
hat, gibt es zahlreiche Hemmnisse, die die Unternehmen in ihrem Nachhaltigkeits-
engagement bremsen.

An erster Stelle sind hier mangelnde personelle Ressourcen zu nennen, die mehr
als jedes zweite Unternehmen als Hemmnis betrachtet. Im Vergleich zur
Vorerhebung hat die Bedeutung dieses Hemmnisses zugelegt (2022: 52 %). Der
fortschreitende Fachkraftemangel diirfte hierfiir eine wesentliche Rolle spielen.
Eine ebenfalls grofie Rolle spielen mangelnde finanzielle Ressourcen. Rund 45 %
der befragten Unternehmen gaben an, dass dies ein zentrales Hemmnis fur die
Ausweitung ihrer Nachhaltigkeitsbemuhungen ist. Auch dieses Hindernis wurde im
Vergleich zur letzten Erhebung haufiger genannt (2022: 40 %),.

Vielfach sprechen aus Sicht der Unternehmen auch technische Griinde gegen ein
nachhaltigeres Wirtschaften. Fast 40 % der Unternehmen gaben an, dass fehlende
alternative Technologien oder Materialen ein wichtiges Hemmnis auf dem Weg zu
mehr Nachhaltigkeit sind. Rund 34 % der befragten Unternehmen gaben an, keine
Zeit fir eine starkere Befassung mit dem Thema Nachhaltigkeit zu haben -
deutlich mehr als im Jahr 2022 (27 %). Zum Teil diirfte dies auch Ausdruck der
vielfaltigen Herausforderungen sein, mit denen Unternehmen angesichts der
Krisen der letzten Jahre konfrontiert waren.

Etwa jeder vierte Befragte sieht auch in fehlenden Beratungs- und Unter-
stitzungsangeboten ein Hemmnis. In engem Zusammenhang steht damit
mangelndes Wissen lber das Thema, das ahnlich viele Unternehmen als ein
Hemmnis sehen. Lediglich 15 % der Unternehmen sehen aktuell keine
Notwendigkeit, sich mit dem Thema Nachhaltigkeit auseinanderzusetzen.
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Immer mehr Unternehmen werden im Rahmen von Kredit-
verhandlungen auf das Thema Nachhaltigkeit angesprochen

Das Thema Nachhaltigkeit hat bei Kreditverhandlungen
: : Dass Anforderungen von Kapitalgebern zuletzt deutlich hdufiger als Motiv

eine Rolle gesplelt genannt werden, sich starker mit dem Thema Nachhaltigkeit zu beschaftigen, hat

auch damit zutun, dass Unternehmen immer 6fter von Banken und Sparkassen im

Rahmen von Kreditverhandlungen auf das Thema angesprochen werden. Rund

Alle Unternehmen 27 % 27 % der Unternehmen, die in den 12 Monaten vor der Befragung Kredit-
verhandlungen gefiihrt haben, gaben an, dass in den Verhandlungen das Thema
Nachhaltigkeit adressiert wurde. In der letzten Erhebung im Jahr 2022 war dies

Verarbeitendes Gewerbe _ 20 % nur fir rund 18 % der Unternehmen der Fall.
B _ 28 o Hintergrund dieser Entwicklung ist die fortschreitende Implementierung von
au ° regulatorische Neuerungen, die Finanzinstitute einerseits zu einer umfang-
Einzelhandel - 12 % reicheren Offenlegung von Informationen zur Nachhaltigkeit ihrer Geschafts-
tatigkeit verpflichten. Andererseits wird regulatorisch von den Banken auch eine

Grof3- und AuRRenhandel _ 35 % starkere Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken in ihren Geschafts-

) ) aktivitaten eingefordert. Die Erfiillung dieser regulatorischen Vorgaben geht mit
Dienstleistungen _ 24 % einem erhéhten Informationsbedarf zwischen Finanzinstituten und Kunden einher.

Vergleichsweise haufig spielten Nachhaltigkeitsaspekte bei Kreditverhandlungen
von grofieren Unternehmen eine Rolle. Grund fiir die auffalligen Unterschiede

(Anteile in Prozent; nur Unternehmen, die Kreditverhandlungen gefiihrt haben)

bis 1 Mio. EUR _ 18 % nach Grofdenklassen diirften die regulatorischen Vorgaben zur Nachhaltigkeits-
. L - . . 10
iber 1 bis 2.5 Mio. EUR _ 19% berichterstattung sein, die nach der Grofie der Unternehmen differenzieren.
) ) . Im Vergleich der Branchen fallen insbesondere der Grof3- und AufRenhandel auf, in
uber 2,5 bis 10 Mio. EUR _ 28 % denen mehr als jedes dritte befragte Unternehmen im Rahmen von Kreditver-
" . . handlungen auf das Thema Nachhaltigkeit angesprochen wurden. Auch in
iber 10 bis 50 Mio. EUR _ 23 % Kreditverhandlungen von Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe und

iiber 50 Mio. EUR _ 42 % Bausektor wurden Nachhaltigkeitsaspekte haufig adressiert.
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Nachhaltigkeitsaspekte sind bei vielen Kreditarten schon relevant

Um welche Art von Krediten handelte es sich dabei?

(Anteile in Prozent, Mehrfachnennungen moglich)

Investitionskredit }_ 66 %

Forderkredit - 35%
Betriebsmittelkredit - 28 %

Kontokorrentkredit - 25 %

Immobilienkredit |I 2%
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Der Bedarf von Banken und Sparkassen an Nachhaltigkeitsinformationen ihrer
Kunden ist dabei nicht auf einzelne Kreditprodukte beschrankt. Denn die
regulatorischen Vorgaben fir Finanzinstitute — insbesondere solche, die sich aus
der 7. Novelle der MaRisk ergeben - beziehen sich auf das gesamte Geschaft der
Kreditvergabe. Die Befragungsergebnisse zeigen, dass dies in der Praxis bereits
umgesetzt wird und das Thema Nachhaltigkeit in den Gesprachen einer breiten
Palette von Kreditarten thematisiert wird.

Zwei Drittel der Unternehmen, die von ihren Finanzierungspartnern auf
Nachhaltigkeitsaspekte angesprochen wurden, haben Verhandlungen tber
Investitionskredite gefiihrt. Hierbei handelt es sich i. d. R. um mittel- bis lang-
fristige Kredite. Etwas mehr als ein Drittel der Unternehmen hat Verhandlungen
Uber ein Forderkredit gefiihrt. Hierbei diirfte sich der Informationsbedarf z. T.
aus den zugrundeliegenden Forderkriterien ergeben haben.

Aber auch in Verhandlungen zu kurzfristigen Krediten, wie Betriebsmittelkrediten
und Kontokorrentkrediten wurden Nachhaltigkeitsaspekte adressiert. Dies traf
jeweils auf rund ein Viertel der Unternehmen zu, die im Rahmen von
Kreditverhandlungen auf das Thema Nachhaltigkeit angesprochen wurden.

Rund 2 % der Unternehmen gaben an, dass es sich um einen Immobilienkredit
gehandelt hat, bei dem sie auf Nachhaltigkeitsaspekte angesprochen wurden.
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In mehr als der Halfte der Falle wurde nach spezifischen Nachhaltig-

keitsinformationen gefragt

Wurde nach spezifischen Nachhaltigkeitsinformationen
bzw. -indikatoren gefragt?

Ja 56 %

Welche spezifischen Nachhaltigkeitsinformationen wurden
naChgefragt? (Anteile in Prozent, Mehrfachnennungen maglich)

Treibhausgasemissionen _ 40 %
Energie-/Stromverbrauch _ 38 %
ESG-Rating/Zertifizierung _ 28 %
wasserverbrauch || 18 %
Materialverbrauch || 16 %
Nachhaltigkeitsstrategie _ 11 %
Gasverbrauch - 7 %

Recyclingquote I 1 %
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Von den Unternehmen, die angaben, dass in Kreditgesprachen das Thema
Nachhaltigkeit adressiert wurde, sind etwas mehr als die Halfte (56 %) nach
spezifischen Nachhaltigkeitsinformationen oder -indikatoren gefragt wurden
(Grafik oben). In einem Freitextfeld konnten die befragten Unternehmen angeben,
um welche Indikatoren es sich dabei handelte (Grafik unten).

In 40 % der Falle wurden die Unternehmen nach Daten zu Treibhausgas-
emissionen gefragt. In dhnlich vielen Fallen wurden Daten zum Energie-/
Stromverbrauch angefragt. Auch andere Verbrauchsdaten wie Wasserverbrauch
(18 %), Materialverbrauch (16 %) und Gasverbrauch (7 %) wurden von Kredit-
gebern nachgefragt, allerdings in deutlich weniger Fallen.

Mehr als jedes vierte Unternehmen, das nach spezifische Daten gefragt wurden,
gab an, dass ein ESG-Rating oder Zertifizierung vorgelegt werden musste. Dabei
handelte es sich zum weitliiberwiegenden Teil um grofiere Unternehmen mit mehr
als 2,5 Mio. EUR Umsatz.

Nach einer Nachhaltigkeitsstrategie wurde lediglich jedes zehnte Unternehmen
gefragt. Recyclingquoten mussten von den Unternehmen eher selten vorgelegt
werden.

Kennzahlen zur Nachhaltigkeit werden zukiinftig eine wichtige Grundlage fiir
Finanzierungsentscheidungen sein. In der Folge werden sich Unternehmen
zukiinftig starker mit ihrem Nachhaltigkeitsprofil auseinandersetzen und
entsprechende Informationen und Daten strukturiert erfassen miissen.
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Nur den wenigsten Krediten im aktuellen Kreditbestand der
Unternehmen liegen Nachhaltigkeitskriterien zugrunde

Anteil von Krediten mit Nachhaltigkeitskriterien am
gesamten Kreditbestand des Unternehmens nteite in prozent

Alle 85 % 9% 6% Die Ergebnisse der Befragung zeigen, dass sich der Etablierungsprozess
Unternehmen von Nachhaltigkeitskriterien in der Kreditvergabe noch am Anfang

befindet. Rund 85 % der befragten Unternehmen gaben an, dass der

—

=0% weniger als 25 % 25 % und mehr Anteil von Krediten mit Nachhaltigkeitskriterien an ihrem gesamten
Kreditbestand derzeit noch bei 0 % liegt (Grafik oben). Am haufigsten
12 % 5% war dies im Segment der kleineren Unternehmen mit weniger als 1 Mio.
i 0 . . . 0 .
Verarbeitendes 79% 9% bis 1 Mio. EUR 90 % 4% EUR Umsatz (90 %) sowie im Einzelhandel (93 %) der Fall (Grafiken
Gewerbe unten).
12 % ] 9% Bei rund jedem zehnten Unternehmen machen Kredite mit Nachhaltig-
B o L o iiber 1 bis 2,5 : . keitskriterien derzeit bis zu 25 % an ihrem Kreditportfolio aus. Lediglich
a ° ° Mio. EUR 5% 6 % der Unternehmen haben aktuell einen Anteil nachhaltiger Kredite
von uber 25 % im Kreditbestand.

5 9 10 %

‘ iiber 2.5 bis 10 Wurde von den befragten Unternehmen angegeben, dass es Kredite mit
schnittliche Anteil bei 28 %.
Gro- und P
rots- un iber 10 bis 50

8 %
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Viele Unternehmen sehen eine zunehmende Bedeutung des Themas
Nachhaltigkeit bei Kreditverhandlungen

Welche Rolle wird das Thema Nachhaltigkeit zukiinftig

bei Kreditverhandlungen spielen? (Anteile in Prozent) Mit fortschreitendem Implementierungsprozess von regulatorischen Vorgaben

wird der Bedarf der Finanzinstitute an Nachhaltigkeitsinformationen ihrer
Kunden in den kommenden Jahren weiter zunehmen. Zum einen durfte dies

weitere Kundengruppen betreffen. Zum anderen diirfte der Informationsbedarf
Unte::IeGhmen 27 % 3300 selbst konkreter werden und entsprechende Daten bzw. Indikatoren einbeziehen.
Viele Unternehmen sind sich bewusst, dass sie zukiinftig im Rahmen von
= wird gréfere Rolle spielen keine oder keine grofe Rolle noch unklar Kreditverhandlungen wahrscheinlich haufiger auf das Thema Nachhaltigkeit

angesprochen werden. Vier von zehn befragte Unternehmen rechnen damit, dass
die Transparenzanforderungen bzgl. Nachhaltigkeit im Zug von Kreditver-
Verarbeitendes 19 o bis 1 Mio. EUR 34 9 40 % handlungen kiinftig zunehmen werden (Grafik oben). Dabei zeigt sich klar, dass
Gewerbe insbesondere grofRere Unternehmen mit einer zunehmenden Rolle rechnen. Im
. . Segment der Unternehmen mit mehr als 50 Mio. EUR Umsatz waren es 67 % der
befragten Unternehmen (Grafik unten, rechts).

uber 1 bis 2,5
Bau 26% | 35% e ' 32% | 38% . -
° ° 0 Mio. EUR ° ° ° Jedes vierte Unternehmen geht davon aus, dass das Thema Nachhaltigkeit auch

_ j in Zukunft bei Kreditgesprachen keine oder keine grofRe Relevanz einnehmen
wird. Dies trifft insbesondere auf kleinere Unternehmen zu.

uber 2,5 bis 10
Einzelhandel 429 339 tber &, 299 349 . . . Lo .
ne o * ® Mio. EUR o ® o Fir ein Drittel der befragten Unternehmen ist noch unklar, wie sich die Relevanz
des Themas speziell bei Kreditverhandlungen entwickelt. Im Segment der

N ) ) kleineren Unternehmen liegt dieser Anteil sogar bei rund 40 %. Diese Zahlen
Croft- und 53 % 19 % | 28 % tiber 10 bis 50 55 % 20% 26 % verdeutlichen, dass es im Unternehmenssektor noch eine grof3e Untersicherheit
AuRenhandel Mio. EUR . . L . >
daruber gibt, wie sich der Informationsbedarf der Banken in Bezug auf
] ] Nachhaltigkeitsaspekte weiterentwickelt.

Dienstleistungen | 34 % 38 % tiber 50 Mio. EUR |1 6 %] 8 %
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Aber nur ein Drittel der Unternehmen sieht sich derzeit (sehr) gut
aufgestellt, Nachhaltigkeitsinformationen bereitzustellen

Wie gut sind die Unternehmen aufgestellt, sollten sie
nach Nachhaltigkeitsinformationen gefragt werden?

(Anteile in Prozent)

Alle

= (sehr) gut mittel (sehr) schlecht

Verarbeitendes
Gewerbe w 50%  14% bis 1 Mio. EUR w 46%  19%

Bau 58 % 21 % tber 1 télLsJR2,5 Mio. 48% 20%
Einzelhandel 54%  17.% “bi; i%_-r’E‘L';w 47%  21%
Grof3- und . .
AuRenhandel 57%  14% ”bi;ilOEbL'J;5 0 55%  10%

Dienstleistungen J 47 % 17 % tiber 50 Mio. EUR J 59 % 6%
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Derzeit sieht sich nur jedes dritte Unternehmen gut oder sehr gut aufgestellt
bzw. vorbereitet, sollte es von Banken oder Sparkassen im Rahmen von
Kreditverhandlungen um Nachhaltigkeitskennzahlen gebeten werden (Grafik
oben). Hierbei zeigen sich auffallig wenige Unterschiede zwischen den
Unternehmensgrofienklassen (Grafik unten, rechts).

Vergleicht man diese Zahlen mit dem jeweiligen Anteil von Unternehmen, die
dem Thema Nachhaltigkeit zukiinftig eine grofiere Rolle in Kreditverhandlungen
beimessen (siehe Seite 28), so zeigen sich aber insbesondere fiir grofiere
Unternehmen ausgepragte Liicken. Hier besteht offenbar noch eine grofiere
Notwendigkeit sich starker mir der Erfassung von Nachhaltigkeitskennzahlen
auseinander zusetzen. Aber die Anfange scheinen gemacht. Denn immerhin mehr
als die Halfte der Unternehmen mit mehr als 10 Mio. EUR Umsatz sehen sich
zumindest mittelmafig gut aufgestellt, sollten sie nach Nachhaltigkeits-
indikatoren gefragt werden. Lediglich 6 % sehen sich (sehr) schlecht vorbereitet.
Uber alle GréRenklassen hinweg liegt dieser Anteil bei 16 %.

Die hochsten Anteil von Unternehmen, die sich derzeit (sehr) gut auf Nachfragen
nach Nachhaltigkeitskennzahlen vorbereitet sehen, finden sich im Verarbeitenden
Gewerbe (37 %) und im Dienstleistungssektor (36 %) (Grafik unten, links). Den
niedrigsten Anteil im Baugewerbe. In diesem Wirtschaftszweig sehen sich derzeit
auch die meisten Unternehmen (sehr) schlecht aufgestellt, sollten sie um
Nachhaltigkeitsinformationen geben werden (21 %%).
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Struktur des Samples

An der diesjahrigen Befragung nahmen 17 Verbande teil. Erstmalig
wurden die Unternehmen ausschliefilich tber ein Online-Fragebogen
befragt. Der auswertbare Riicklauf betrug dieses Jahr — nach
Ausscheiden von 29 als Duplikate identifizierten Fragebogen - 1.805
Unternehmen. Durch fehlende Angaben (z. B. Einzelantwortverwei-
gerungen oder wenn Fragen auf bestimmte Unternehmen nicht
zutreffen) kann sich die Zahl bei einzelnen Fragen weiter reduzieren.

Die Anteile einer bestimmten UmsatzgrofRenklasse oder eines
bestimmten Wirtschaftszweigs am Sample spiegeln nicht notwen-
digerweise die Anteile aller Unternehmen dieser Grof3enordnung oder
dieses Wirtschaftszweigs an der gesamten Volkswirtschaft wider. Eine
entsprechende Korrektur wird nicht vorgenommen.

Die folgenden Tabellen geben die Struktur des Samples wieder. Die
Kategorien "Sonstige", "Andere" usw. werden in der Untersuchung nicht
gesondert ausgewiesen.

I( F\v KfW Research — Unternehmensbefragung 2024

Struktur des Samples nach Wirtschaftszweigen

Anteil in Prozent

Verarbeitendes Gewerbe
Bau

Einzelhandel

Grof3- und Aufdenhandel
Dienstleistungen

Andere

33,2
12,0
6,9
8,4
38,7
0,8

Struktur des Samples nach Umsatzgrof3enklassen

Anteil in Prozent

Bis 1 Mio. EUR

Uber 1 bis 2,5 Mio. EUR
Uber 2,5 bis 10 Mio. EUR
Uber 10 bis 50 Mio. EUR
Uber 50 Mio. EUR

27,6
14,7
23,4
19,8
14,5
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Struktur des Samples

Struktur des Samples nach Zugehorigkeit zum Handwerk

| Anteil in Prozent
Handwerk 20,8
79,2

Kein Handwerk

Struktur des Samples nach Unternehmensalter

| Anteil in Prozent

Junges Unternehmen 6,5
Alter als 5 Jahre alt 93,5

Struktur des Samples nach Region des Unternehmenssitzes

| Anteil in Prozent
West ‘ 80,8

Ost 19,2
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Struktur des Samples nach Rechtsform

Anteil in Prozent

Einzelunternehmen
Personengesellschaft
GmbH

AG
Andere

19,8
23,7
52,6
2,4
1,4

Struktur des Samples nach Hauptbankverbindung

Anteil in Prozent

Privatbank

Sparkasse
Genossenschaftsbank
Andere

41,9
59,3

46,5
58
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Erlauterungen zur Methodik (1)

Die Untersuchungsergebnisse werden meist in Form von Haufigkeiten
prasentiert. Jedoch wurden die Ergebnisse mithilfe von Regressions-
analysen uberprift. Dabei kamen zumeist Probit- oder Logit-Modelle
mit Umsatz, Wirtschaftszweig, Region, Rechtsform, Hauptbank-
verbindung, Handwerkszugehorigkeit und Altersklasse als erklarende
Variable zum Einsatz.

Auf die Hochrechnung der Ergebnisse - etwa auf die Randverteilung
der Umsatzsteuerstatistik - wird verzichtet. Fur den Verzicht sprechen
folgende Argumente: Die Unternehmensbefragung ist aufgrund des
Befragungswegs keine echte Zufallsstichprobe. Da es sich auch um
keine geschichtete Stichprobe handelt und kleine Unternehmen deshalb
eine vergleichsweise kleine Gruppe in der Stichprobe bilden, bekame ein
kleines Unternehmen einen sehr grofRen Hochrechnungsfaktor, was die
Auswertungen anfallig fur Ausreifder macht. AuRerdem werden die
Ergebnisse in der Regel nicht fiir den Gesamtdatensatz interpretiert,
sondern auf die GrofRenklassen, Wirtschaftszweige usw. herunter-
gebrochen.

Vergleiche mit den Ergebnissen der zuriickliegenden Befragungen
ermoglichen das Aufzeigen von Entwicklungen im Zeitablauf und damit
eine bessere Einordnung der Ergebnisse. Hierbei ist zu beachten, dass
sich die Zusammensetzung der einzelnen Stichproben zwischen den
Befragungen teilweise unterscheidet. Einfache, deskriptive Vergleiche
der Befragungsergebnisse verschiedener Erhebungswellen konnen
deshalb irrefiihrend sein. So kann bei einfachen Vergleichen zwischen
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einzelnen Erhebungswellen nicht unterschieden werden, ob eine
beobachtete Veranderung im Antwortverhalten auf die unterschiedliche
Struktur der antwortenden Unternehmen oder auf eine tatsachliche
Verhaltens- bzw. Wahrnehmungsveranderung bei den Unternehmen
zuruckzufuhren ist.

Um dennoch solche Vergleiche zu ermoglichen, werden in diesem
Bericht zwei Methoden angewandt.

Methode I: Bei Vergleichen ausschlieRlich mit einer Vorbefragung wird
deren Zusammensetzung nach Verbandszugehdorigkeit mithilfe von
Gewichten so korrigiert, dass die Strukturveranderungen, die auf einer
unterschiedlichen Verbandestruktur basieren, herausgerechnet werden.
Auf diese Weise kann simuliert werden, wie das Antwortverhalten im
Vorjahr ausgefallen ware, wenn dieselbe Struktur bezuglich der
Verbandszugehorigkeit im Datensatz vorgelegen hatte, wie in der
aktuellen Erhebung. Der Vorteil dieser Methode ist, dass die
Veranderungen im Antwortverhalten anhand der Haufigkeiten, mit der
eine Frage beantwortet wurde, veranschaulicht werden konnen.
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Erlauterungen zur Methodik (2)

Methode II: Bei Vergleichen liber mehrere Wellen ist diese Methode nicht
gangbar. Stattdessen wird zunachst der Einfluss der unter-schiedlichen
Teilnehmerstruktur in den einzelnen Erhebungen auf das
Befragungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und von
der Veranderung des Antwortverhaltens im Zeitablauf - bei einer
simulierten unveranderten Stichprobenzusammensetzung - getrennt.

Dazu werden die Merkmale Umsatzgrofie, Alter, Wirtschaftszweig-
zugehorigkeit, Rechtsform, Region des Unternehmenssitzes, Art des
Kreditinstituts, bei der das Unternehmen seine Hauptbankverbindung
unterhalt sowie die Zugehorigkeit zum jeweiligen Wirtschaftsverband in
die Untersuchung einbezogen. Die Veranderung des Antwortverhaltens im
Zeitablauf wird durch die Aufnahme von Dummyvariablen erfasst, die den
Zeitpunkt der Befragung wiedergeben. Die Analyse wird mithilfe von
Probit- oder multinominalen Probit-Modellen durchgefuhrt.
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Die Veranderungen des Antwortverhaltens im Zeitablauf werden dann
mithilfe von Modellrechnungen fiir ein exemplarisches Unternehmen
dargestellt. Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrschein-
lichkeiten, mit denen ein fir die Erhebung typisches Unternehmen eine
bestimmte Antwort gibt. Veranderungen im Antwortverhalten zwischen
den Erhebungswellen werden somit anhand eines Vergleichs von
Wahrscheinlichkeiten veranschaulicht. Da beide Methoden auf
unterschiedlichen Ansatzen basieren konnen sich die Ergebnisse beider
Methoden geringfligig unterscheiden
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Liste der teilnehmenden Verbande

AGA Norddeutscher Unternehmensverband Grofshandel,
AuRenhandel, Dienstleistung e.V.

Borsenverein des Deutschen Buchhandels e.V.
Bundesverband der Deutschen Industrie e.V. (BDI)
Bundesverband Druck und Medien e.V. (BVDM)

Bundesverband mittelstandische Wirtschaft -
Unternehmerverband Deutschlands e.V. (BVMW)

Bundesverband Grofihandel, AufRenhandel, Dienstleistungen
e.V. (BGA)

Hauptverband der Deutschen Bauindustrie e.V. (HDB)

Handelsverband Deutschland e.V. (HDE)
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Forum Luft- und Raumfahrt Baden-Wurttemberg e.V. (LR BW)

Deutscher Industrieverband fur Optik, Photonik, Analysen- und
Medizintechnik e.V. (SPECTARIS)

Union Mittelstandischer Unternehmen e.V. (UMU)

Verband der Automobilindustrie e.V. (VDA)

Verband der Wirtschaft Thuringens e.V. (VWT)

Vereinigung der Bayerischen Wirtschaft e.V. (VBW)
Wirtschaftsverband Stahl- und Metallverarbeitung e.V. (WSM)
Zentralverband des Deutschen Baugewerbes e.V. (ZDB)

Zentralverband Elektrotechnik- und Elektronikindustrie e.V.
(ZVEI)
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