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Vorwort

Von China ausgehend legte das neuartige Coronavirus SARS-CoV-2 innerhalb weniger Wochen weltweit nahezu das
gesamte 6ffentliche Leben still und sorgte fur signifikante wirtschaftliche Einbriiche im ersten und zweiten Quartal 2020.
Konsumrickgange, Kurzarbeit, eine Zunahme der Arbeitslosenquote und ein temporérer Einsturz der Finanzmarkte sind nur
einige Beispiele, die das AusmaB der Krise verdeutlichen.

Es gibt kaum eine Branche, die nicht von den wirtschaftlichen Folgen beeinflusst wird. Vom Einzelhandel Gber die Industrie
bis hin zum Tourismus beklagen Unternehmen starke Einbriiche. E-Commerce-Héndler, der Lebensmitteleinzelhandel oder
die IT- und Pharma-Branche sind tendenziell besser durch die Krise gekommen.

Waéhrend groBe Unternehmen und Konzerne oft Uber hohe finanzielle Riicklagen verfligen oder auf eine Beteiligung des
Staates (Beispiel Lufthansa) setzen, verfiigt der Mittelstand haufig nicht Gber umfangreiche finanzielle Reserven. Zwar wurden
vom Staat umgehend Corona- Hilfen in Milliardenhéhe zugesagt, dennoch hinterlasst die Corona-Krise deutliche Spuren.

Der Mittelstand ist mit knapp 60% aller sozialversicherungspflichtigen Beschéftigten die treibende Kraft der deutschen
Wirtschaft. Weltweit genieBen vor allem die sogenannten ,,Hidden Champions” wegen ihrer qualitativ hochwertigen Produkte
sowie ihrer Innovationsfahigkeit ein groBes Ansehen. Eine langfristige Schwachung wirde fir den Wirtschaftsstandort
Deutschland signifikante Folgen haben. Umso wichtiger ist es, dass der Mittelstand keine Welle an Insolvenzen erlebt und
die mittelstandischen Unternehmen die Corona-Krise bestmdglich Uberstehen. Dabei spielen primér die Unternehmensfinan-
zierung sowie in diesem Zusammenhang die Sicherstellung der Liquiditat eine bedeutende Rolle. MaBnahmen wie Kurzarbeit
oder Steuerstundungen sollen helfen, Auftragsriickgdnge und damit verbundene Umsatzeinbriiche zu kompensieren.

Wie die zuletzt von Ebner Stolz Management Consultants GmbH und Wolff & Hacker Finanzconsulting AG durchgefiihrte
Befragung des Mittelstands aus dem Jahr 2018 zeigt, sahen sich mittelstandische Unternehmen in den letzten Jahren kaum
Problemen im Rahmen der Unternehmensfinanzierung ausgesetzt. Niedrige Zinsen und gute Geschéftsbeziehungen zu
Hausbanken stellten eine glinstige und weitestgehend problemlose Kapitalbeschaffung sicher. Durch gute Geschéfts-
ergebnisse konnten die Unternehmen zudem ihre Eigenkapitalbasis stérken.

Durch die Corona-Krise steht der Mittelstand nun jedoch vor groBen Herausforderungen. Um dem Ausmaf der wirtschaft-
lichen Folgen der Corona-Krise, den Stimmungen und Erwartungen sowie im Besonderen den Auswirkungen auf die Unter-
nehmensfinanzierung der mittelstdndischen Unternehmen auf den Grund zu gehen, haben die Ebner Stolz Management
Consultants GmbH und die Wolff & Hécker Finanzconsulting AG von Juli bis August 2020 rund 165 Geschéftsfuhrer
mittelstandischer Unternehmen aus Deutschland befragt. Hiervon haben 51 und damit 31% an der Online-Umfrage
teilgenommen - eine sehr erfreuliche Resonanz fiir diese Zielgruppe.

Die Unternehmen der Stichprobe befinden sich Uberwiegend im Familienbesitz. Von den teilnehmenden Unternehmen
machten 47% einen Umsatz von unter 10 Mio. Euro, 37% einen Umsatz von 10 bis 100 Mio. Euro und 16% einen Umsatz
von mehr als 100 Mio. Euro.

Wir danken an dieser Stelle allen teilnehmenden Unternehmen fir ihre Mitwirkung. Besonderer Dank geht an die
maBgeblich beteiligten Mitarbeiter Florian Boss (Ebner Stolz), Simon Wellnitz und Dominik Eggert (whf).
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Umfrageergebnisse

Wirtschaftliche Folgen der Corona-Krise
UmsatzeinbuBen 78 %

Auftragsriickgang 76 %

Stornierung
bestehender Auftrage 33%
Liquiditatsengpass  20%

Probleme bei der o,
Beschaffung von Waren 12%

Betriebsverlust 6%

Keine Angabe, nur
geringfiigig betroffen

14%

78% erleiden UmsatzeinbuBen

AusmaB der wirtschaftlichen Folgen der Corona-Krise

existenzbedrohend

erheblich
gering

Keine Angabe
o, )
da nicht betroffen

55% bezeichnen die Folgen der Corona-Krise
als erheblich

Einzelne Branchen standen schon vor der Krise unter
Druck. So hatte die Automobilindustrie bereits zuvor
mit zahlreichen Herausforderungen zu kdmpfen. Die
Corona-Krise verscharft die Situation vieler Unter-
nehmen zusatzlich.

Michael Euchner, Partner bei Ebner Stolz

Welche Folgen hat die Corona-Krise auf die wirtschaftliche
Lage der Unternehmen?

Der Mittelstand spiirt die Folgen der Corona-Krise deutlich.
78% der befragten Unternehmen erleiden Umsatzeinbu-
Ben. Auch die Auftragslage wird negativ beeinflusst. 76%
der Unternehmen verzeichnen einen Riickgang der Auf-
tragseingénge. Bei 33% wurden bereits bestehende
Auftrége storniert. Bemerkenswert ist, dass rund ein FUnf-
tel der befragten Unternehmen bereits mit Liquiditatseng-
passen zu kdmpfen hat. Dies deutet daraufhin, dass einige
mittelstdndische Unternehmen nicht (mehr) Uber ausrei-
chende Reserven verfligen.

Wie schwer sind die negativen Folgen von Covid-19 auf die
wirtschaftliche Lage der Unternehmen?

Hinsichtlich des AusmaBes der wirtschaftlichen Folgen
auf die Unternehmen ergibt sich ein differenziertes Bild.
37% der Unternehmen spuren die Folgen der Corona-
Krise bislang in einem geringen AusmaB. Uber die Halfte
(55%) jedoch bezeichnet die Folgen bereits als erheblich.
Lediglich 4% der befragten Unternehmen fihlen sich in
lhrer Existenz bedroht. Es bleibt abzuwarten, ob die
schwéchere Auftragslage vieler Unternehmen mit den zur
Verfigung stehenden Finanzmitteln Uberbrickt werden
kann.




Wegen der Beispiellosigkeit der aktuellen Krise sind
Prognosen von groBer Unsicherheit geprégt. Es zeich-
net sich aber ab, dass die meisten mittelstiandischen
Unternehmen in den nédchsten drei Jahren das Vorkri-
senniveau wieder erreichen werden.

Prof. Dr. Hendrik Wolff,
Vorstand bei Wolff & Hacker Finanzconsulting

Verbesserung bzw. Erholung der wirtschaftlichen Lage

Ja, Zunahme der o
Auftragseingange 37%

Ja, Umsatzverbesserung 33 %

Ja, Verbesserung bei

der Warenbeschaffung 14%

Ja, Liquiditats- 12%
verbesserung

Nein, nicht erkennbar  41%

59% erkennen bereits eine Verbesserung
der wirtschaftlichen Lage

Erreichen des Vorkrisenniveaus

PISZ) Kurzfristig (6-12 Monate)

Mittelfristig (1-3 Jahre)

Langfristig (3-5 Jahre)
Nicht absehbar (>5 Jahre)

Keine Angabe, da nicht /

0,
ke nur geringfiigig betroffen

80% sind der Meinung, dass das Vorkrisenniveau
innerhalb der nachsten drei Jahre wieder
erreicht wird.

Umfrageergebnisse - 5

Ist bereits eine Verbesserung bzw. Erholung der wirt-
schaftlichen Lage erkennbar?

Bei der aktuellen Entwicklung der wirtschaftlichen Lage
machen die Unternehmen unterschiedliche Beobachtun-
gen. Die Mehrheit (59%) kann bereits eine Verbesserung
ihrer wirtschaftlichen Lage erkennen. Die Erholung zeigt
sich vor allem in Form von zunehmenden Auftragsein-
géngen (37%) sowie damit einhergehend bereits anstei-
genden Umsatzen (33%). 41% hingegen kdnnen bislang
noch keine Erholung feststellen.

Wann wird das vor der Krise bestehende Umsatz bzw.
Ergebnisniveau wieder erreicht?

Rund die Hélfte der Befragten (53%) rechnen mit einem
mittelfristigen Erreichen (1-3 Jahre) des vor der Krise
bestehenden Umsatz- bzw. Ergebnisniveaus. Immerhin
27% der Unternehmen gehen ausschlieBlich von einer
kurzfristigen Beeintréchtigung ihrer Umsé&tze und Ergeb-
nisse aus. Fast jedes zehnte Unternehmen (8%) erwar-
tet, dass eine Rickkehr erst langfristig innerhalb der
néchsten drei bis finf Jahren gelingt. Entscheidend wird
sein, wann die hervorgerufene globale Nachfrageschwa-
che Uberwunden wird und die wirtschafts- und fiskal-
politischen MaBnahmen greifen.






Verdnderung der Finanzierungssituation

Keine Veranderung 57% [N
e ety 27%
g besehense 156 N
bestehend?relg:fezc;ﬁlril:l?gn 10% [
Strengere Krt(egg\ljlea#asﬂg) 10% [l
Fordns Stmr oo N
Finanzierungsschwierig- 8% -

keiten bei Neukrediten

57% erleben infolge der Corona-Krise
keine verdnderte Finanzierungssituation

MaBnahmen zur Liquiditdtssicherung
Kurzarbeitergeld 69 %

Steuerliche
HilfsmaBnahmen 35%
Kredit der
KfW-Corona-Hilfe 257

Stundung von Sozial-

versicherungsbeitrdgen 19%

Zuschisse im Rahmen 12%
der Soforthilfeprogramme

Minderung/Stundung bei

Dauerschuldverhaltnissen 4%
Kreditburgschaft einer 2%
Birgschaftsbank °

Keine d t
eine der genannten 25%

MaBnahmen

69% nehmen zur Liquiditatssicherung
das Kurzarbeitergeld in Anspruch

Viele Unternehmen werden aktuell noch durch die
umfassenden staatlichen Hilfsprogramme gestiitzt. Es
bleibt abzuwarten, in welchem MaBe sich die finanzielle
Lage der Unternehmen verschérft und sich in diesem
Zusammenhang die Anzahl der Insolvenzen entwickelt.

Prof. Dr. Heiko Aurenz, Partner bei Ebner Stolz
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Wie hat sich die Finanzierungssituation verandert?

Bemerkenswert ist, dass der GroBteil der Unternehmen
(57%) keine veranderte Finanzierungssituation infolge
der Corona-Krise erlebt. Die Reduzierung bestehender
Kreditlinien oder Finanzierungsschwierigkeiten bei Neu-
krediten treten tendenziell eher selten auf. Die am haufigs-
ten auftretende Veranderung ist die Zunahme der Reporting-
anforderungen (27%). Es ist anzunehmen, dass Banken
dadurch auf das erhéhte Ausfallrisiko reagieren, um eine
Verschlechterung der Finanzlage zeitnah zu erkennen.

Welche MaBnahmen zur Liquiditatssicherung werden in
Anspruch genommen?

Die Bundesregierung hat eine Vielzahl von MaBnahmen
zur Unterstutzung der Unternehmen auf den Weg gebracht.
Die am haufigsten in Anspruch genommene MaBnahme
ist das Kurzarbeitergeld (69%). An zweiter Stelle stehen
die steuerlichen HilfsmaBnahmen (35%), etwa in Form
einer Stundung von falligen Steuerzahlungen sowie der
Herabsetzung von Steuervorauszahlungen. Kredite im
Rahmen der KfW-Corona-Hilfe sowie die Stundung von
Sozialversicherungsbeitragen werden ebenfalls haufiger
genutzt.
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Aufgrund der angespannten Liquidititssituation vieler
Unternehmen steigt die Kreditnachfrage. Demgegenti-
ber steht jedoch das erhéhte Ausfallrisiko. Dies wird
Banken dazu bewegen, die Kreditvergabe ohne staat-
liche Garantien restriktiver zu gestalten.

Dr. Mirko Héacker,
Vorstand bei Wolff & Hacker Finanzconsulting

Wiinsche beziiglich UnterstitzungsmaBnahmen

Verlangerung
Corona-Hilfen 99%

Weitere Steuersenkungen 45 %

Verbesserte Programmbe-

dingungen der Hilfskredite 18%

Kaufpramien 16%

Keine Angabe 16 %

59% wiinschen sich eine Verlangerung
der Corona-Hilfen

Beurteilung des KfW-Kreditvergabeprozess

Ja, zufriedenstellend 63 %

Nein, Dauer bis zur
Auszahlung zu lange 26%
Nein, Zugangsvoraus-

setzungen zu restriktiv 16%

Nein, Bearbeitung der

Dokumente schwierig 1%

63% der Teilnehmer, die einen KfW-Kredit beantrag-
ten, sind mit dem Kreditvergabeprozess zufrieden

Einsatz unterschiedlicher Finanzierungsformen

Bank- / Forderdarlehen | INNEET7 N 520560
Leasing / Factoring | L7 2 1 0% 796N
Gesellschafterdarlehen 17% | 83% |

Zusétzliche

Gesellschaftereinlagen 7% [Tee%

I Wird verwendet Ist geplant [ Uninteressant

73% nutzen Leasing / Factoring im Rahmen
der Unternehmensfinanzierung

Gibt es weitere Wiinsche beziiglich UnterstlitzungsmaB-
nahmen?

Die befragten Unternehmen haben klare Wiinsche. Die Mehr-
heit (59%) der Befragten wiinscht sich eine Verlangerung der
Corona-Hilfen (Kurzarbeitergeld, Kredite der KfW-Corona-
Hilfe etc.) Gber das Jahr 2020 hinaus. Knapp die Hélfte der
Unternehmen (45%) sprechen sich fir weitere Steuersen-
kungen aus. Zudem wuinschen sich 18% verbesserte Pro-
grammbedingungen der Corona-Hilfskredite — wie z.B. giins-
tigere Konditionen und héhere Kreditobergrenzen.

Ist der Kreditvergabeprozess der KfW-Corona-Hilfe
zufriedenstellend?

Der KfW-Kreditvergabeprozess stoBt Uberwiegend auf positi-
ve Resonanz. Die Mehrheit der befragten Unternehmen (63%),
die einen Kredit im Rahmen der KfW-Corona-Hilfe beantrag-
ten, waren mit dem Vergabeprozess zufrieden. Uber ein Drittel
(87%) steht dem Kreditvergabeprozess jedoch auch nega-
tiv gestimmt gegenilber. Kritikpunkte bestehen bei der als
zu lang erachteten Dauer bis zur Auszahlung sowie den als
zu restriktiv empfundenen Zugangsvoraussetzungen .

Der deutsche Mittelstand setzt auch in der Corona-Krise
auf die klassischen Finanzierungsformen. Ahnlich wie in
den letztjdhrigen Studien sind Bank- und Forderdarlehen,
Leasing/Factoring und Gesellschafterdarlehen weiterhin
die dominierenden Finanzierungsformen. Hervorzuheben
ist, dass besonders Leasing und Factoring im Zeitverlauf
stetig zunehmende Verwendung finden. Auffallig ist zudem,
dass zwei Drittel der Unternehmen (66%) die Finanzierung
Uber zusatzliche Gesellschaftereinlagen in der Corona-
Krise als uninteressant erachten.



Zentrale Erkenntnisse

1. Der GroBteil der Unternehmen erleidet durch die Pan-
demie UmsatzeinbuBen und Auftragsriickgange, ledig-
lich ein geringer Anteil stuft dies derzeit jedoch als
existenzbedrohend ein.

2. Das Erreichen des Vorkrisenniveaus wird von einem
Uberwiegenden Teil der Unternehmen innerhalb der
nachsten drei Jahre erwartet.

3. Kurzarbeitergeld sowie steuerliche HilfsmaBnahmen
werden am haufigsten zur Liquiditatssicherung in
Anspruch genommen.

4. Eine Verlangerung der Corona-HilfsmaBnahmen Uber
das Jahr 2020 hinaus ist ausdriicklich gewlnscht.

5. Die Unternehmen beurteilen den KfW-Kreditvergabe-
prozess positiv und setzen in der Krise weiter auf tradi-
tionelle Finanzierungsformen.

Zentrale Erkenntnisse und Ausblick - 9

Ausblick

Die weitere wirtschaftliche Entwicklung Deutschlands ist
derzeit noch nicht absehbar. Wahrscheinlich ist jedoch,
dass der Mittelstand in den n&chsten Jahren mit den
Folgen der Krise konfrontiert sein wird. Entscheidend fir
die Bewaltigung der Krise wird sicherlich sein, inwiefern
es gelingt, die Herausforderungen im Rahmen der Unter-
nehmensfinanzierung zu meistern und damit die Liquiditat
aufrechtzuerhalten.

Die Antworten auf folgende Fragen werden die Zukunft und
damit auch das Fortbestehen zahlreicher mittelsténdischer
Unternehmen maBgeblich beeinflussen:

+ Kann die Pandemie dauerhaft eingedammt werden oder
kommt es erneut zu flachendeckenden Ausbrtichen und
damit verbundenen Einschrankungen der wirtschaft-
lichen Tatigkeit?

+ Wie schnell normalisiert sich das Konsum- und
Investitionsverhalten der Marktteilnehmer?

+ Kommt es zu umfangreichen Entlassungen und wie
gravierend ist ein damit verbundener Kaufkraftverlust
der Bevolkerung?

+ Wie wirken die finanzpolitischen Unterstitzungs-
maBnahmen und ist der Staat bereit, diese Uber einen
langeren Zeitraum hinweg beizubehalten und még-
licherweise sogar noch auszudehnen?

»  Wann steht ein Impfstoff oder Therapeutikum fir die
gesamte Bevolkerung zur Verfligung, sodass eine wei-
tere Normalisierung stattfinden kann?






Die Verfasser

Wolff & Hacker Finanzconsulting AG

Die Wolff & Hacker Finanzconsulting AG (whf) wurde im Jahr
1999 von Dr. Mirko Hacker und Prof. Dr. Hendrik Wolff
gegrindet und hat ihren Sitz in Ostfildern bei Stuttgart.
Seitdem berét sie Unternehmen in Fragen der Unterneh-
mensnachfolge, Finanzierung, Finanzmarkte und Vermo-
gensplanung. GeméaB dem Unternehmensleitbild ,,Kompe-
tenz, Vertrauen, Unabhangigkeit“ begleiten die whf Con-
sultants Unternehmen haufig Gber einen langen Zeitraum
und dienen den Geschéftsflhrern als Sparringpartner und
aktive Begleiter.

So konnten seit der Griindung von whf tUber 80 Unter-
nehmensnachfolgen im Mittelstand erfolgreich beraten
werden — von der Analyse der Ausgangssituation, der
Unternehmensbewertung, der Erarbeitung von alternativen
Nachfolgemodellen, der Verhandlungsfihrung sowie der
Vorbereitung und Begleitung der Finanzierungsgespréache
bis hin zur Kommunikation gegentiber den verschiedenen
Stakeholdern. Dabei findet h&ufig Uber Jahre hinweg ein
intensives Coaching der Beteiligten statt mit dem Ziel, eine
furalle Seiten erfolgversprechende Nachfolge zu realisieren.

Ein weiteres Beratungsfeld von whf ist die Unterstitzung
bei FinanzierungsmaBnahmen sowie die Kapitalmarkt-
kommunikation (Investor Relations). Das Kundenspektrum
reicht dabei von groBen bdrsennotierten Unternehmen bis
zu etablierten mittelstédndischen Unternehmen.

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

Dr. Mirko Hacker
Vorstand bei whf

+49 711 451037-11
mirko.haecker@whf-ag.de

Prof. Dr. Hendrik Wolff
Vorstand bei whf

+49 711 451037-12
hendrik.wolff@whf-ag.de

why
EBNER
STOLZ

Wolff & Hécker
Finanzconsulting AG

Ebner Stolz Management Consultants GmbH

Die Ebner Stolz Management Consultants GmbH ist eine
auf finanz- und leistungswirtschaftliche Fragen spezia-
lisierte Top- Management Beratung. Die ausgepragte
fachliche Kompetenz, der Fokus auf den Mittelstand und
die langjahrige Erfahrung pragen dabei den multidis-
ziplindren Beratungsansatz in den Geschaftsbereichen
Corporate Finance (M&A Advisory), Corporate Develop-
ment, Performance Management, Restrukturierung,
Unternehmenssteuerung und Digital Transformation.

18 Partner und rund 100 Berater sind in interdisziplinar
besetzten Teams an den Standorten Frankfurt, Hamburg,
Koéln, Minchen und Stuttgart fir die mittelstdndischen
Kunden tétig.

In den vergangenen Jahren ist die Ebner Stolz Management
Consultants GmbH stark gewachsen. Diese Entwicklung
unterstreicht den Qualitdtsanspruch und die damit ver-
bundene hohe Kundenzufriedenheit, die sich dariber
hinaus in langjahrig gewachsenen Kundenbeziehungen
widerspiegelt.

Im Geschéaftsbereich Corporate Finance werden mittel-
sténdische Unternehmen bei WachstumsmaBnahmen, bei
der Unternehmensnachfolge, bei der Strukturierung von
FinanzierungsmaBnahmen und der Kapitalbeschaffung,
sowie bei strategischen Allianzen fachkundig unterstiitzt.
Dariber hinaus werden Beratungsleistungen bei Unterneh-
menstransaktionen (M&A) erbracht.

Michael Euchner

Partner bei Ebner Stolz

+49 172 7322029
michael.euchner@ebnerstolz.de

Prof. Dr. Heiko Aurenz
Partner bei Ebner Stolz

+49 711 2049-1184
heiko.aurenz@ebnerstolz.de
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Wolff & Hécker
Finanzconsulting AG

Wolff & Hacker Finanzconsulting AG

Schonbergstr. 30
73760 Ostfildern
Fax +49 711 4510 37 - 20

Prof. Dr. Hendrik Wolff
Vorstand

Tel. +49 711 4510 37 - 12
Hendrik.Wolff@whf-ag.de

Dr. Mirko Hacker
Vorstand

Tel. +49 711 4510 37 - 11
Mirko.Haecker@whf-ag.de

EBNER
STOLZ

Ebner Stolz Management Consultants GmbH

Kronenstr. 30
70174 Stuttgart
Fax +49 711 20 49 - 1345

Michael Euchner

Managing Partner

Tel. +49 711 20 49 - 1268
Michael.Euchner@ebnerstolz.de

Prof. Dr. Heiko Aurenz
Managing Partner

Tel. +49 711 20 49 - 1184
Heiko.Aurenz@ebnerstolz.de



