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V

Wirtschaftlich gesehen ist Deutschland ein Erfolgsmodell, um das wir international 
beneidet werden. Aus unserer Sicht trägt der Mittelstand mit seinen zahlreichen Fami-
lienunternehmen und Hidden Champions maßgeblich zu dieser Entwicklung bei. Diese 
Unternehmen treiben das Wirtschaftswachstum und damit den Wohlstand im Land mit 
Unternehmergeist, Innovation, Zuverlässigkeit und Qualität voran.

Zur Erhaltung der Wettbewerbsfähigkeit und Förderung des zukünftigen Wachstums 
des Mittelstandes ist unter anderem auch die Unternehmensfinanzierung von entschei-
dender Bedeutung. Traditionell erfolgt die Mittelstandsfinanzierung in Deutschland 
immer noch in erster Linie über Bankkredite. Die Beziehung des Mittelstandes zur Haus-
bank hat sich – spätestens seit Basel II und der Einführung von Ratings – nachhaltig 
verändert. Regulatorische Veränderungen stellen bei der Kreditvergabe immer höhere  
Anforderungen an Banken, die ihre Finanzierungsbedingungen für Unternehmen  
entsprechend anpassen. Zudem verändern neue Rahmenbedingungen und Trends die 
Finanzierungslandschaft zusehends.

Insgesamt führten die niedrigen Zinsen in den letzten Jahren zwar zu einer grund-
sätzlichen Verbesserung der Finanzierungsmöglichkeiten für Unternehmen. Gleichzei-
tig belasten die noch anhaltende Niedrigzinsphase, neue Wettbewerber (z. B. FinTechs) 
und die steigenden regulatorischen Anforderungen die Margen und Gewinne der Banken. 
Diese reagieren darauf zunehmend mit Filialschließungen und Personalabbau. Sowohl 
die Gesamtzahl der Kreditinstitute als auch die Zahl der Bankfilialen (vor allem auf dem 
Lande) ist in Deutschland schon seit einigen Jahren rückläufig.

Für mittelständische Unternehmen bieten sich mehr denn je alternative und struktu-
rierte Finanzierungslösungen an. Immer mehr Mittelständler stellen ihre Finanzierung 
deshalb auf eine breitere Basis. Dabei nutzen sie zunehmend Alternativen zum klassi-
schen Bankkredit, wie beispielsweise Factoring, Leasing, Schuldscheindarlehen, Private 
Equity aber auch Crowdfunding oder andere neue FinTech-Lösungen. Die zahlreichen 
neuen Instrumente werden die traditionelle Fremdfinanzierung über Bankkredite wohl 
auch in Zukunft nicht komplett ersetzen, aber sie können diese sinnvoll ergänzen oder je 
nach Ausgangssituation eine attraktive Alternative darstellen.

Vorwort



VI Vorwort

Das vorliegende Buch bietet Praktikern aus dem Mittelstand einen Eindruck und 
Überblick über die unterschiedlichen – teilweisen noch nicht alltäglichen – Finanzie-
rungsalternativen. Dabei werden die traditionelle Bankenfinanzierung, geeignete Alter-
nativen für ausgewählte Finanzierungsanlässe sowie auch neuere Instrumente und 
Entwicklungen bei der Mittelstandsfinanzierung beleuchtet.

Die einzelnen Beiträge wurden von erfahrenen Praktikern verfasst und bereichern 
das Werk durch unterschiedliche Perspektiven und Eindrücke. Durchgehend wird großer 
Wert auf eine Verknüpfung zwischen Theorie und Praxis gelegt.

Die Finanzierung ist für viele Unternehmen in den letzten Jahren wesentlich kom-
plexer geworden. Früher galten in der deutschen Wirtschaft zum Teil noch andere 
Gepflogenheiten. Das Kaufmannswort und der Handschlag waren einst heilige Gebote. 
Geldverleiher und andere Institute kannten jeden Kunden persönlich und konnten recht 
gut einschätzen, wie hoch die Wahrscheinlichkeit war, das ausgeliehene Geld wiederzu-
bekommen. Um im Rahmen der heutigen Möglichkeiten eine Finanzierung zu erlangen, 
benötigt es oft weit mehr als nur eine gute Vertrauensbasis. Das Thema Rating spielt für 
Unternehmen eine immer wichtigere Rolle. Dieses Buch widmet sich diesen Entwicklun-
gen ausführlich. Zudem werden viele der Alternativen zum klassischen Bankkredit erläu-
tert und verständlich dargelegt. Auch digitale Finanzierungslösungen (sog. FinTechs), die 
sich in den letzten Jahren verstärkt entwickelt haben, werden näher betrachtet.

Aufgrund der wertvollen Praxisnähe vermittelt dieses Buch dem Leser eine hilfreiche 
Übersicht zum Thema Mittelstandsfinanzierung. Das breite Spektrum an Themen hilft 
nicht nur dabei einen guten Gesamteindruck über wichtige Perspektiven und Herausfor-
derungen zu bekommen, sondern bietet dem Leser auch praktische Informationen und 
Hilfestellungen, um selbst erste Lösungsansätze für Finanzierungsvorhaben zu prüfen 
und zu entwickeln.

Wir bedanken uns ausdrücklich bei allen Autoren, welche mit ihren Fachbeiträgen zur 
Vielfältigkeit dieses Buchs beitragen. Weiterer Dank gebührt unserem tatkräftigen und 
unermüdlichen Mitarbeiterteam, bestehend aus Sarah Schulze, Ida Buchholz, Sebastian 
Jakob, Stefanie Haufe und Daniel Scholl, die an der erfolgreichen Realisierung unseres 
Buchprojekts aktiv beteiligt waren. Zuletzt gilt unser Dank dem Verlag, insbesondere 
Frau Catarina Gomes de Almeida, für ihre stets sehr gute und umsichtige Betreuung.

Wir hoffen, dass unser Buch mit seinem Anspruch auch Ihnen nützliche Anregungen 
bietet, wünschen Ihnen nun viel Spaß beim Lesen und freuen uns über Anregungen und 
Kritik.

Prof. Dr. Nick Dimler
Dr. Boris Karcher

Joachim Peter
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Zusammenfassung
Die Finanzbranche befindet sich im Umbruch. Die historisch niedrigen Zinsen, ver-
schärfte Regulierungen und der Digitalisierungstrend setzen Banken unter enormen 
Druck und zwingen sie zum Handeln. Dies hat auch Auswirkungen auf die Mittel-
standsfinanzierung.

Lange Zeit gab es in Deutschland eine Art Monokultur der Unternehmens-
finanzierung, die die Finanzierung durch Bankkredite als einzige und beste Lösung 
für kleine und mittelständische Unternehmen nicht infrage stellte. Oft hatten Unter-
nehmen nur eine einzige, exklusive (Haus-) Bankbeziehung für alle Fragen rund  
um das Thema Finanzen. Finanzierungen mit mehreren Banken oder anderen 
 Finanzierungspartnern (sog. Nichtbanken) bildeten die Ausnahme.

Beobachtet man das aktuelle Marktgeschehen, wird deutlich, dass Finanzierungs-
lösungen heute oft deutlich differenzierter ausfallen. Viele mittelständische Unter-
nehmen fordern inzwischen unkompliziertere und flexiblere Finanzierungslösungen und  
beschränken sich dabei nicht mehr ausschließlich auf ihre Hausbank. Ziel ist es stets, 
das eigene Unternehmen flexibel, unabhängig und wachstumsorientiert auszurichten. 
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Aus diesen Forderungen nach neuen Arten der Finanzierung sowie aus aktuellen Ergeb-
nissen diverser Studien lassen sich verschiedene Trends ablesen, welche in diesem 
 Kurzaufsatz zusammengefasst sind.

1.1  Mittelstand in Deutschland

Mittelständische Unternehmen in Deutschland gelten als fundamentales Element der 
deutschen Wirtschaft. Eine einheitliche Definition für den so oft verwendeten Begriff 
Mittelstand gibt es dabei nicht. Häufig wird dieser mit KMU (kleine und mittel-
ständische Unternehmen) gleichgesetzt. Auch hier existieren verschiedene (quantitative) 
Definitionen, wobei vor allem die KMU-Definitionen des IfM Bonn und der Europäi-
schen Kommission verwendet werden. Nach dem IfM Bonn gehören zu den KMU, die 
Unternehmen, die weniger als 500 Arbeitnehmer beschäftigen und einen Jahresum-
satz unter 50 Mio. EUR erwirtschaften. Gemäß EU-Definition sind die KMU bezüg-
lich der Zahl der Mitarbeiter enger (unter 250) abgegrenzt und alternativ zum Umsatz 
(unter 50 Mio. EUR) kann auch die Bilanzsumme herangezogen werden (höchstens 
43 Mio. EUR).1

Mit der Definition des IfM Bonn werden etwa 99,6 % der ca. 3,5 Mio. Unternehmen 
in Deutschland erfasst. Eine rein quantitative Abgrenzung des Mittelstandes erscheint 
eher ungeeignet um die Unternehmenslandschaft in Deutschland zu beschreiben. Viel-
mehr sollten mittelständische Unternehmen vor allem auch über qualitative Merkmale 
erfasst werden.

Sie sind meist inhabergeführt, zeichnen sich durch eine eher langfristige Geschäfts-
orientierung mit entsprechender Unternehmenskultur aus und liefern einen wichtigen 
Beitrag, wenn es um soziale Verantwortung sowie Innovationsstärke in einem internati-
onalen Marktumfeld geht. Mittelständische Unternehmen generieren Wachstum, müssen 
sich vor der Konkurrenz aus dem Ausland schützen, Fachkräfte ausbilden und rekru-
tieren, ihre Unternehmensnachfolge sichern und sich den Herausforderungen der mitt-
lerweile allseits präsenten Digitalisierung stellen. Um diesen Herausforderungen auch 
langfristig gewachsen zu sein, stellt sich die Frage nach einer adäquaten Finanzierung 
von Mitarbeitern, Investitionsgütern oder Innovationsprojekten.

1Außerdem berücksichtigt die EU-Definition die gegenseitige Verflechtung von Unternehmen. Bei 
Unternehmen, die zu Unternehmensgruppen (Anteilsbesitz > 25 %) gehören, entscheidet sich die 
KMU-Zugehörigkeit auf konsolidierter Basis der Merkmale.
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1.2  Allgemeiner Trend der Digitalisierung

Eine der wichtigsten Herausforderung für den deutschen Mittelstand stellt unweigerlich die 
Digitalisierung dar. Heute werden pro Sekunde mehr Daten ausgetauscht, als vor 20 Jah-
ren im gesamten Internet gespeichert waren. Autos fahren autark, künstliche Intelligenz 
findet Einzug in immer umfangreichere Prozesse und 3D-Drucker schaffen reale Objekte. 
Entwicklungen wie diese haben bereits ganze Branchen verschwinden lassen. Auch in rein 
analogen Geschäftsmodellen können Prozesse und Angebote digitalisiert werden.

Wie bei einer Vielzahl neuer, disruptiver Innovationen, wozu auch die Digitalisierung 
zählt, können für KMU schwer direkte Orientierungspunkte gegeben werden, da die 
Auswirkungen der Digitalisierung je nach Unternehmen und Branche sehr unterschied-
lich ausfallen. Während die Industrie im Bereich der Digitalisierung teilweise bereits 
weit fortgeschritten ist, gefolgt von dem Dienstleistungssektor, fällt vor allem das Hand-
werk dahinter weit zurück.

Gerade im Mittelstand herrscht gegenüber dem Thema Digitalisierung oft noch eine 
gewisse Skepsis vor. Mit der digitalen Vernetzung von Produkten und Dienstleistungen 
hat nur ein Fünftel der mittelständischen Unternehmen begonnen und kann damit zu 
„Vorreitern“ gezählt werden. Bei rund einem Drittel der mittelständischen Unternehmen  
(insbesondere bei kleinen Mittelständlern) bestehen hingegen selbst in der grund-
legenden digitalen Infrastruktur, wie einer Unternehmenswebseite oder Enterprise Res-
source Planning (ERP) Software, noch Defizite.2

KMU sollten nicht nur die Risiken, sondern viel mehr die Chancen, die sich für  
ihr eigenes Unternehmen auftun, erkennen. Denn diese werden die nachhaltige Wett-
bewerbsfähigkeit sowie die Zukunftsfähigkeit des Unternehmens signifikant  bestimmen. 
Wie Abb. 1.1 zeigt, sehen die meisten Unternehmen Chancen zur Verbesserung der 
 internen Kommunikation, des Knowhow-Transfers und der Verbesserung der IT-Struk-
turen. Zu den Chancen der Digitalisierung zählen unter anderem auch die Analyse großer 
Datenmengen (Big Data), die intelligente Vernetzung, optimierte und gezielte Kunden-
ansprache, niedrigere Kosten sowie effizientere Produktionsprozesse.

Insbesondere die Kostensenkung sowie die Effizienzsteigerung gelten als größte Trei-
ber der Digitalisierung. Interessant ist hierbei vor allem die Steigerung des Jahresumsatzes 
mit Steigerung des Digitalisierungsgrades. Auch wenn die Digitalisierung viel Positives für 
die Unternehmen bringen kann, ist die Umsetzung und der Ausbau oft mit Schwierigkeiten 
und hohen Investitionen sowie Kosten verbunden. Sowohl Mitarbeiter als auch Führungs-
kräfte von KMU müssen mit den nötigen Qualifikationen vertraut sein, um Schwierig-
keiten und Stolpersteine auf dem Weg zum digitalen KMU möglichst klein zu halten.3

2Vgl. Saam, Viete, Schiel (2016, S. 11).
3Vgl. DSGV (2017).
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1.3  Stärkere Unabhängigkeit von der Hausbank

Viele mittelständische Unternehmen verfügen über Hausbankbeziehungen. Von einer sol-
chen kann gesprochen werden, wenn zwischen einem Unternehmen und einer Bank über 
eine lange Zeit eine vertrauensvolle Beziehung aufrechterhalten wird. Mit einer Hausbank 
werden größere Geschäftsvolumen als mit jeder anderen Bank abgewickelt.  Unternehmen 
erwarten von ihrer Hausbank die notwendige Kreditversorgung auch in schwierigen 
Zeiten. Eine Hausbankbeziehung ist also vor allem durch die Kriterien Exklusivität, 
Langfristigkeit, Informationsvorteile gegenüber anderen Banken und der besonderen Ver-
antwortlichkeit gegenüber der Unternehmung und dessen Finanzierung gekennzeichnet.

In den Neunzigerjahren des vergangenen Jahrhunderts kannten die örtlichen Banker 
„ihre Unternehmen“ noch genau und entschieden – meist richtig – nach ihrem Bauch-
gefühl. Im Zuge der Verschärfung der Bankenregulierung (Basel II und III) sowie wach-
sendem Kostendruck auf Bankenseite, der zu Filial- und Personalabbau führt, gibt es 
schon seit einiger Zeit Tendenzen zur Aufweichung des Hausbankprinzips. Dies gilt vor  
allem auch für kleine und mittelständische Unternehmen, deren oft kleine Finanzierungs-
volumina aus Ertragssicht für viele Banken unattraktiv erscheinen. Einen deutlichen 
Schub hat die Entwicklung weg von der Abhängigkeit einer Hausbank in und nach der 

82%

81%

73%

67%

62%

57%

45%

0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0% 80.0% 90.0%

Interne Kommunikation wird schneller

Wissenstransfer wird wichtiger

IT-Bereich wächst mit den Bereichen zusammen

Entscheidungen basieren mehr auf Daten (´data-driven´)

Neue Jobprofile entstehen

Es wird künftig ´anywhere anytime´ gearbeitet

Hierarchien lockern sich

Anteil der befragten Entscheider

Abb. 1.1  Mit welchen Auswirkungen der Digitalisierung auf die Unternehmensorganisation 
rechnen Sie in ihrem Unternehmen? (Quelle: InterSearch Executive Consultants 2015; https://
de.statista.com/statistik/daten/studie/496970/umfrage/umfrage-zu-auswirkungen-der-digitalisie-
rung-auf-die-unternehmensorganisation-im-mittelstand/)

https://de.statista.com/statistik/daten/studie/496970/umfrage/umfrage-zu-auswirkungen-der-digitalisierung-auf-die-unternehmensorganisation-im-mittelstand/
https://de.statista.com/statistik/daten/studie/496970/umfrage/umfrage-zu-auswirkungen-der-digitalisierung-auf-die-unternehmensorganisation-im-mittelstand/
https://de.statista.com/statistik/daten/studie/496970/umfrage/umfrage-zu-auswirkungen-der-digitalisierung-auf-die-unternehmensorganisation-im-mittelstand/
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letzten Finanzkrise erhalten, nachdem viele Mittelständler notwendige Kredite nicht 
mehr bekamen.

Große Unternehmen unterhalten schon seit jeher Beziehungen zu verschiedenen 
Finanzierungspartnern. Auch wenn sich dies im Mittelstand bisher noch nicht überall 
durchgesetzt hat und auch eine Hausbankbeziehung durchaus eine Berechtigung haben 
kann, streben immer mehr mittelständische Unternehmen nach mehr Unabhängigkeit 
durch starke Zweit- oder Drittbankbeziehungen.

Die Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) befragte 2017 zum 16. Mal Unternehmen 
aller Rechtsformen, Branchen, Größenklassen und Regionen zu ihren Finanzierungs-
strukturen. Hierbei wurde deutlich, dass deutsche Unternehmen immer noch stark 
 bankenorientiert sind. Neben der Finanzierung aus internen Mitteln, ist die Finanzie-
rung durch Bankkredite nach wie vor die wichtigste Form der Finanzierung. Allerdings 
stellte sich auch heraus, dass sich das Finanzierungsklima im Vergleich zum Vorjahr ver-
schlechtert hat. Bei der Befragung stellte man fest, dass gerade kleinere Unternehmen 
siebenmal häufiger Schwierigkeiten beim Kreditzugang haben als größere Unternehmen.4

Eine weitere Studie des Bundesministeriums der Finanzen ergab, dass ein Groß-
teil der KMU sich zum Teil von ihrer Hausbank lösen möchte. Dies wurde besonders 
in Unternehmen mit bis zu 50 Mio. EUR Umsatz deutlich.5 Diese Aussage unterstützt 
der Finanzmonitor 2017 von Creditshelf. Dieser zeigt auf, dass für über die Hälfte der 
befragten Unternehmen Banken immer noch als bürokratisch, unflexibel und wenig 
 partnerschaftlich gelten. Vor allem aber wird die umfangreiche, nicht automatisierte 
Dokumentation als „Zeitfresser“ angesehen.6

1.4  Innenfinanzierung und Eigenkapitalbildung

Bis etwa zur Jahrtausendwende wurde dem deutschen Mittelstand eine deutliche 
 Eigenkapitallücke bescheinigt. Viele Unternehmen ließen es zur Optimierung ihrer 
 Steuerposition an der notwendigen Ausstattung mit Eigenkapital und damit Verlustauf-
fangpotenzial fehlen. Auch wenn die Eigenkapitalquoten deutscher KMU im internationalen  
Vergleich weiterhin recht niedrig sind, hat sich das Bild inzwischen gewandelt. Viele Unter-
nehmen wollen zudem auch weiterhin ihre Eigenkapitalbasis und ihre Innenfinanzierung 
weiter stärken. Diverse Daten und Studien zeigen, dass in den letzten Jahren eine posi-
tive Entwicklung bei der Eigenkapitalquote im deutschen Mittelstand stattgefunden hat.7  
Eine hoher Eigenkapitalanteil bedeutet zunächst stärkere wirtschaftliche Unabhängigkeit, 
aber auch leichteren Zugang zu Fremdkapital. Unternehmen können mit einer höheren 

4Vgl. Kfw (2017c).
5Vgl. BFM (2017).
6Vgl. creditshelf.de (2017).
7Vgl. dazu zum Beispiel: Deutsche Bundesbank (2017), DSGV (2017) und KfW (2017c).
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Eigenkapitalquote die oft notwendigen Investitionsaufwendungen für die Digitalisierung 
besser bewältigen und sind auch besser vorbereitet auf krisenhafte Entwicklungen.

Die steigende Eigenkapitalquote ist verbunden mit dem positiven wirtschaftlichen 
Umfeld der vergangenen Jahre in Deutschland, ist aber zum Teil auch ein Ausdruck  
für eine anhaltende Zurückhaltung der mittelständischen Unternehmen in Bezug auf 
Investitionen. Zum einen signalisiert diese Zurückhaltung eine hohe Unsicherheit bezüg-
lich politischer und technologischer Entwicklungen, aber auch einen Handlungsbedarf 
bei staatlichen Rahmenbedingungen (Bürokratie). Ein weiterer Grund für die  steigenden 
Eigenkapitalquoten dürfte nicht zuletzt auch die sich seit Basel II verschärfenden 
 Anforderungen für die Kreditvergabe durch Banken sein.

In Abb. 1.2 wird ersichtlich, dass die Steigerung der Eigenkapitalquote bereits um 
2005 herum begann. Auch wenn die Steigung in den letzten Jahren abflachte, ist deutlich 
zu erkennen, dass der Mittelstand mehr Eigenmittel bündelt.

Die Wende hin zur Finanzierung durch mehr Eigenmittel zeigt auch Abb. 1.3. Hier 
wird noch einmal deutlich, dass ein Großteil der geplanten Kreditnachfrage durch Eigen-
mittel gedeckt wurde. Auch wenn die Verteilung zwischen Fremd- und Eigenmitteln in 
den letzten Jahren recht volatil war, lässt sich doch ein deutlicher Trend hin zu mehr 
Eigenmitteln wahrnehmen.

Außerdem scheint u. a. das niedrige Zinsniveaus am Kapitalmarkt dafür verantwort-
lich zu sein, dass mittlerweile auch Investoren offener für Eigenkapitalinvestitionen 
bei Unternehmen sind. So ist die Anzahl der Investoren, Eigenkapitalgeber und stillen 
 Beteiligten in den letzten Jahren ebenfalls angestiegen.
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Abb. 1.2  Durchschnittliche Eigenkapitalquote im Mittelstand. (Quelle: Kfw 2017b; https://de. 
statista.com/statistik/daten/studie/150148/umfrage/durchschnittliche-eigenkapitalquote-im- 
deutschen-mittelstand/)

https://de.statista.com/statistik/daten/studie/150148/umfrage/durchschnittliche-eigenkapitalquote-im-deutschen-mittelstand/
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1.5  FinTechs – vom Hype zur echten Alternative

Der Begriff FinTech setzt sich aus den Anfangssilben der Begriffe Finanzdienstleis-
tungen und Technologie zusammen. Mit FinTech wird die Branche bezeichnet, in der 
Finanzdienstleistungen mit Technologie verändert werden. Auch wenn der Markt noch 
recht jung ist, haben sich FinTechs mittlerweile auch in Sachen Unternehmensfinanzie-
rung von einer Trenderscheinung hin zur echten Alternative in Finanzfragen entwickelt. 
Durch schnelle und medienbruchfreie Prozesse sind die Angebote der FinTechs meist 
schneller und mit weniger Bürokratie für Unternehmen verbunden.

Die benutzte Technologie und Software ist für den Nutzer meist selbsterklärend  
und simpel. Durch die breit gefächerten Angebote der FinTechs bieten sich sowohl 
 Privatkunden, als auch mittelständischen Unternehmen viele neue Möglichkeiten. Die 
Angebote für Unternehmenskunden decken heute bereits die gesamte Unternehmens-
bilanz ab. Zur Optimierung der Aktivseite gibt es z. B. FinTech-Lösungen im Bereich 
Working Capital, Liquiditätssteuerung, Factoring und Investment. Für die Passivseite 
gibt es zahlreiche Angebote zur Vermittlung und Beschaffung von Eigen-, Mezzanine- 
und Fremdkapital. Dazu gibt es zahlreiche Angebote im Bereich Kontoführung und -aus-
wertung, Liquiditätsplanung, Zahlungsabwicklung, Versicherung usw.

Allerdings erfordert eine Auseinandersetzung mit FinTechs auch immer die Aus-
einandersetzung mit etwas Neuem. Ähnlich wie beim Thema Digitalisierung insgesamt, 
ist der Mittelstand hier oft noch sehr zurückhaltend. Gerade ältere und wenig IT-affine 
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Geschäftsführer präferieren oft noch den traditionellen Weg zur (Haus-)Bank und kennen 
die umfangreichen Angebote von FinTech-Unternehmen nur unzureichend.

Mit Blick auf die letzten Jahre wird jedoch deutlich, dass der FinTech-Markt stetig 
gewachsen ist. Inzwischen gibt es zahlreiche Kooperationen von FinTechs und Banken, 
die anfangs eher als Konkurrenten gesehen wurden. Viele FinTechs konzentrieren sich 
zudem auf Dienstleistungen, die besonders auf mittelständische Unternehmen zuge-
schnitten sind.

Durch den Einsatz der innovativen Finanzdienstleistungen von FinTechs können 
gerade kleine und mittlere Unternehmen zum Teil wichtige Vorteile generieren.

1.6  Stärkere Nutzung von umsatzkongruenten 
Finanzierungslösungen

Unter der „umsatzkongruenten Finanzierungsform“ versteht man insbesondere das 
Factoring. Dabei werden offene kurzfristige Forderungen aus Dienstleistungen und/
oder Warenlieferungen an Dritte (Factor) weiterverkauft. Das Unternehmen kann damit 
unmittelbar seine Liquidität steigern und sein Geschäft schneller ausbauen. Besondere 
Phasen, wie Investitions- und Wachstumsphasen, können auf diese Weise von kleinen 
und mittleren Unternehmen erfolgreicher gemeistert werden.8

Wie Abb. 1.4 zeigt, ist das Factoringvolumen in den letzten Jahren konstant angestiegen.
Factoring wird in der Praxis in verschiedenen Ausführungen angeboten, nachfolgend 

werden die wichtigsten Arten kurz unterschieden:9

Echtes Factoring ist in Deutschland die beliebteste Factoring-Art. Factoring-Kunden 
genießen hier langfristige Sicherheit und erhalten alle Forderungen pünktlich und ohne 
Risiko, da der Factor das vollständige Ausfallrisiko der Forderungen übernimmt.

Beim unechten Factoring erhält der Factoring-Kunde hingegen keinen Zahlungsaus-
fallschutz und trägt somit das Risiko des Forderungsausfalls selbst.

Beim offenen Factoring werden die Debitoren vom Verkauf ihrer Forderung infor-
miert. So geht die Zahlung anschließend direkt an den Factor und erleichtert die 
Abwicklung. In Kombination mit dem echten Factoring wird das offene Factoring in 
Deutschland am häufigsten verwendet. Im Gegensatz zum offenen Factoring, werden 
Debitoren beim stillen Factoring nicht auf den Verkauf der Forderungen hingewiesen.

Beim sog. Full-Factoring übernimmt der Factor auch die Debitorenbuchhaltung. 
Gerade bei kleinen und mittelständischen Unternehmen ist dies beliebt. Mahnwesen, 
Zahlungskontrolle sowie Inkasso und Rechtsverfolgung werden professionell erledigt 
und das KMU kann sich auf die eigenen Kernkompetenzen konzentrieren.

8Vgl. creditshelf.de (2017).
9Vgl. dazu zum Beispiel Deutscher Factoring Verband e. V. (2017).
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Inhouse-Factoring konzentriert sich auf den Forderungsausfallschutz und ist vor 
allem bei Großunternehmen mit professioneller eigener Debitorenbuchhaltung beliebt. 
Die Forderung geht dabei oft erst ab der zweiten Mahnstufe an den Factor über.

Um sich Skonti im Einkauf zu sichern, können Unternehmen sog. Reverse-Factoring 
nutzen. Grundlage dazu ist ein Dreiervertrag zwischen Lieferant, Abnehmer und Factor. 
Der Lieferant stellt seine Rechnungen an den Kunden. Der Abnehmer bestätigt dann die 
Richtigkeit der Rechnung und der Factor überweist den Rechnungsbetrag an den Liefe-
ranten. Am Ende des Zahlungsziels zahlt der Kunde den Rechnungsbetrag plus die für 
den Zeitraum angefallenen Zinsen an den Factor.

Hohen Wachstumsraten zeigten auch das B2C-Factoring. Diese noch recht junge 
Factoring-Art bezieht sich dabei auf Forderungen von Privatkunden und wird meist als 
echtes Full-Factoring angewendet.

Mittlerweile wird von vielen Factoringanbietern auch ein Online Factoring 
 angeboten. Der Factoringnehmer erledigt hierbei alle Kommunikation mit dem Factor 
bequem online. Dies beinhaltet oft auch das einfache Einscannen und Versenden von 
Rechnungen per E-Mail.

Im Mittelstand wird Factoring auch zukünftig von besonderer Bedeutung sein. Gerade 
hier ist der regelmäßige Investitionsbedarf und dazugehörige Finanzierungsbedarf hoch. 
Die beim Factoring entstehende Liquidität kann zudem auch zum Abbau von Verbind-
lichkeiten genutzt werden, was die Eigenkapitalquote verbessert und sich positiv auf das 
Rating auswirken kann.
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Abb. 1.4  Umsatzvolumen der deutschen Factoring-Branche. (Quelle: FCI 2017; https://
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Eine neue Art der Finanzierung, die auch zur Kategorie umsatzkongruente Finanzierung 
gezählt werden kann und teilweise mit Factoring verwechselt wird, ist das Finetrading.

Finetrading ist eine bankenunabhängige Alternative zum Kredit für den Warenein-
kauf von Unternehmen. Hierbei tritt der sog. Finetrader als ein Zwischenhändler auf, der 
die bestellte Ware beim Lieferanten bezahlt. Der Finetrader kann hierbei oft Skonti und 
andere vereinbarte Rabatte nutzen. Das Unternehmen, das die Ware geliefert bekommt, 
erhält wiederum vom Finetrader ein verlängertes Zahlungsziel (meist zwischen 30 bis 
max. 180 Tage) und kann bis dahin bereits Umsätze generieren.

Nicht für jeden macht Finetrading Sinn. Insbesondere für Unternehmen, die opera-
tiv keine schwarzen Zahlen schreiben, kann das Finanzierungstool auch zur  Kostenfalle 
werden. Gerade jedoch bei starkem Umsatzwachstum kann die Phase zwischen Waren-
einkauf und Umsatzgenerierung für kleine und mittelständische Unternehmen zu  
großen Liquiditätsschwierigkeiten führen. Mithilfe des Finetrading kann diese Phase 
überbrückt werden und so eine durchgängige Liquidität gesichert werden.

Das Marktvolumen wird auf mehrere Milliarden Euro geschätzt, wobei ein  weiteres 
Wachstum zu erwarten ist. Experten nehmen an, dass knapp 2000 Unternehmen mit 
einem jährlichen Finanzierungsvolumen zwischen 100.000 EUR und 20 Mio. EUR Fine-
trading nutzen.10

Vorteilig gegenüber dem Factoring ist die einmalige Vertragsbindung zwischen Fine-
trader und Händler. Während beim Factoring ein Vertrag geschlossen wird, werden beim 
Finetrading bei jedem neuen Handelsgeschäft auch neue Verträge geschlossen. So kön-
nen Beziehungen mit einmaligem Kontakt oder Beziehungen mit wiederholtem Kontakt 
entstehen.

Ebenfalls zu den umsatzabhängigen Finanzierungsinstrumenten zählt die Borro-
wing-Base. Dieses Finanzierungsinstrument dient auch der Finanzierung des Work ing 
Capitals und passt sich regelmäßig dem Vorratsvermögen an. Dieser atmende Finanzie-
rungsrahmen wird heute teilweise gerne von Banken eingesetzt. Wirklich sinnvoll ist 
die Vereinbarung allerdings hauptsächlich bei Handelsunternehmen, da dort die Vorräte 
einen höheren Anteil haben und in der Regel ein höherer Umschlag als in einem Produk-
tionsunternehmen herrscht.

1.7  Family Offices und andere private Investoren

Im aktuellen Niedrigzinsumfeld suchen neben den institutionellen Investoren (Pensions-
fonds, Versicherungen, Banken usw.) auch private Investoren verstärkt nach rentablen 
Anlagemöglichkeiten. Dies führt dazu, dass Private Equity und Venture Capital Fonds 
hohe Kapitalzuflüsse zu verzeichnen haben und im Mittelstand nach interessanten Inves-
titionsmöglichkeiten suchen.

10Vgl. WCF Finetrading (2017).
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Sehr vermögende Familien nutzen häufig spezialisierte Dienstleister für die Vermö-
gensverwaltung. Unter Family Offices versteht man Unternehmen, die bankenunabhän-
gig große, private Vermögen verwalten.

Eine Studie von Family Office Consulting gab an, dass 73 % der befragten Family 
Offices Private Equity als Investitionsalternative interessant fanden. Außerdem fanden 
ein Drittel der Befragten, dass Venture Capital ebenso interessant ist. Family Offices 
investieren oft vor allem heimatgebunden. Dies wird auch durch die genannte Stu-
die deutlich, knapp 70 % der Befragten haben bereits Investitionen in Private Equity in 
Deutschland getätigt.

Laut einer von KPMG durchgeführten Studie haben 92 % der Unternehmen angege-
ben, dass die Erfahrung mit einem vermögenden Privatanleger durchweg positiv war. Für 
Familienunternehmen aus dem Mittelstand kann die Beteiligung eines Family Offices 
eine Beteiligung auf Augenhöhe darstellen, da die Vermögensinhaber oft selber Exper-
tise als Unternehmer vorweisen können und meist langfristige Anlagestrategien verfol-
gen. Damit bietet sich hier eine interessante Alternative zu Private Equity Fonds, die vom 
deutschen Mittelstand als Finanzierungspartner oft eher kritisch gesehen werden.

Als weiterer nicht zu vernachlässigender Trend werden die sogenannten Schwarm-
finanzierungen (Crowdfunding) gesehen. Hier können auch weniger vermö-
gende Privatpersonen auf einfache Weise Unternehmen finanzieren. Im Jahr 2016 
betrug das Gesamtvolumen des durch Crowdfinanzierung eingesammelten Geldes 
ca. 145,2 Mio. EUR. Das stellt eine Zunahme von ca. 28 % gegenüber dem Jahr 2015 
(114,0 Mio. EUR) dar11 und zeigt auf, dass diese Finanzierungsart zunehmend an Attrak-
tivität gewinnt. Für die Unternehmensfinanzierung sind dabei insbesondere zwei Varian-
ten des Crowdfundings von Bedeutung: das Crowdlending und das Crowdinvesting.

Crowdlending
Trotz guter Bonität sind gerade für kleine Unternehmen Bankkredite oftmals mit lan-
gen Wartezeiten und vergleichsweise hohem Aufwand verbunden. Immer mehr Unter-
nehmen setzen daher auf diese moderne Finanzierungsform, um sich beispielsweise 
neue Maschinen, größere Lagerräume oder neue Mitarbeiter zu finanzieren. Zahlreiche 
Online-Marktplätze, wie beispielsweise Funding Circle12, bieten Crowdlending an. Das 
Prinzip von Crowdfunding ist recht einfach: auf der einen Seite gibt es mittelständische 
Unternehmen, die Kapital benötigen, auf der anderen Seite Anleger, die ihr Geld in etwas 
Sinnvolles investieren wollen. Zur Wahl stehen dabei mehrere geprüfte Crowdlending- 
Projekte, aus denen Anleger eines auswählen und so selbst entscheiden können, wel-
ches sie mit ihrem Geld unterstützen wollen. Online-Plattformen bringen diese beiden  

11Vgl. Crowdfinanzierung in Deutschland. Ausgabe Nr. 1/2017.
12Vgl. Funding Circle (2017).
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Seiten zusammen, wodurch schnell und unbürokratisch eine Finanzierung zustande kom-
men kann und so am Ende beide Seiten profitieren können.

Crowdinvesting
Die häufigste Anwendung von Crowdinvesting findet sich in der Schließung der Früh-
phasenfinanzierungslücke (Early-Stage). Doch nicht nur bei Start-ups ist eine Tendenz 
hin zum Crowdinvesting zu beobachten, zunehmend wählen auch etablierte Unter-
nehmen diese alternative Finanzierungsoption mit dem Leitgedanken, einen großen 
Werbeeffekt zu erzielen oder aber auch um die Produktweiterentwicklung oder die 
Marktdurchdringung voranzutreiben. Beim Crowdinvesting investiert also die Crowd 
über eigenkapitalähnliche Beteiligungen in das Projekt und hat später Anteil am 
 wirtschaftlichen Erfolg des Projektes. Crowdinvesting ist demnach renditeorientiert und 
somit auch mit Risiken verbunden. Je nachdem wie diese Beziehungen geregelt sind, 
erhält die Crowd einen festen Zins und/oder eine erfolgsabhängige Verzinsung. Beson-
ders bei der Immobilienfinanzierung sind Formen von Crowdinvesting eine beliebte Art 
der Finanzierung, umfassen jedoch auch andere Investmentsegmente.

1.8  Stärkere Nutzung von Eigenkapital und Fördermitteln zur 
Innovationsfinanzierung

Die Finanzierung von Innovationen basiert vorrangig auf drei wesentliche Quellen: 
Eigenmittel, Bankkredite oder Fördermittel. Davon abweichende Finanzierungsformen, 
wie Anleihen oder Beteiligungskapital, spielen eine eher untergeordnete Rolle. In den 
letzten Jahren konnte jedoch eine Verschiebung der genutzten Finanzierungsquellen – 
weg von Bankkrediten und hin zur Inanspruchnahme von Fördermitteln – beobachtet 
werden, welche in Abb. 1.5 noch einmal grafisch dargestellt wird.13

Bei allgemeinen Investitionen ohne spezifischen Innovationscharakter sind Bank-
kredite weiterhin von zentraler Bedeutung. Aufgrund der Finanzrestriktionen durch 
Basel II und Basel III ziehen sich Banken jedoch immer mehr aus der Innovations-
finanzierung zurück. Dadurch erfahren öffentliche Zuschüsse einen Bedeutungsgewinn. 
Unter anderem kann der Zugewinn der Bedeutung von öffentlichen Zuschüssen daran 
liegen, dass das Angebot öffentlicher Förderungen in den Jahren 2010 und 2011 im 
Rahmen des neuen Konjunkturpaketes der Bundesregierung ausgeweitet wurde. Dar-
unter fällt z. B. die Ausweitung des Programms ZIM (Zentrales Innovationsprogramm 
 Mittelstand) sowie neue vom Bundesministerium für Bildung und Forschung (BMBF) 
geförderte Maßnahmen, wie das KMU Innovativ.

13Vgl. Prognos (2016).


