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Bewilligte Corona-Hilfen

Mit Beginn der Corona-Pandemie verschlechterte sich die Konjunkturerwartung der Unternehmen uberproportional
zum Geschaftsverlauf — die in diesem Zuge bewilligten Wirtschaftshilfen belaufen sich derzeit auf 118,2 Mrd. €

ifo-Geschdftsbeurteilung und ZEW-Konjunkturerwartung Deutschland bis August 2021 Bewilligte Corona-Hilfen bis August 2021 [Mrd. €]
[Ifo: Index 2015=100; ZEW 350 Befragungen saldiert]
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Quelle: Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung; ifo-institut; Dashboard Wirtschaft Deutschland BMWi/BMF (Stand August 2021)
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Entwicklung KfW-Hilfen im Zeitverlauf

Der GroRBteil der KfW-Kredite wurde bis Mitte 2020 beantragt, als die erste Corona-Welle in Deutschland gerade iiber-
standen war — die kurz- und mittelfristigen Pandemie-Auswirkungen waren zu diesem Zeitpunkt schwer abschatzbar

KfW-Antrédge und Antragsvolumen im Zeitverlauf [Mrd. €; Anzahl] Bewilligungsquote KfW-Hilfen [Mrd. €]
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Quelle: Kreditanstalt fiir Wiederaufbau; Dashboard Wirtschaft Deutschland BMWi/BMF (Stand August 2021)
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Corona als Markttreiber

Bereits vor Corona kampfte der deutsche Mittelstand mit zahlreichen Herausforderungen — die Pandemie wirkte durch
den kurzfristigen Nachfrageriickgang und die erhéhte Unsicherheit als ,,Brandbeschleuniger” in diesem Umfeld

Nachfrageriickgang |I|\'.
Produktionsausfiille / »  Genereller Nachfrageriickgang bei Sonderaufwendungen €
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Produktionsausfalle kénnen nicht 5 Produktionsbedineter Nachf ok und -ausstattung
roduktionsbedingter Nachfrageriickgang

nachgeholt werden »  Corona-konforme Umstrukturierung der

»  Ausfalle aufgrund von aktiven Infektionen Prozesse

» Reduzierte Produktionskapazitdten »  Trend zur klimaneutralen Produktion
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110 1

ifo-Index*  |ndustrie 4.0

100 - Regulierung ~
Brexit Kostendruck
Handelskrieg Digitalisierung
90
Jan 18 Jan 19 Jan 20
- )4 ; A
Behordliche Auflagen a0 Exporthemmnisse o®
» Reise- und Beherbergungsverbote i \ »  GrenzschlieBungen durch Corona
) ) ) Marktreaktionen @ )
»  Einschrankung der Geschaftsgrundlage z. B. » Verlangerte Export- und Zollprozesse durch
Gastronomie »  Storung der Lieferketten durch knappe Brexit
» Verlangerter Lockdown ;Oilsgll}l;apamaten und fehlende » Handelsbarrieren durch ,,aufgebaute” Zélle
ohstoffe
»  Strategische Ausrichtungen wie ,,America ] )
First“ und China 2050 bei »  Preisanpassungen bei Rohstoffen
Schlusseltechnologien »  Einkaufsverhalten/Rabattforderungen der

Quelle: *ifo-institut: Geschdiftsbeurteilungsindex Index 2015=100 Kunden
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Auswirkungen von Corona auf Branchen

Neben den klaren Corona-Verlierern Tourismus und Einzelhandel sind auch Automotive und Maschinenbau
Uberproportional stark durch die Pandemie-Auswirkungen betroffen — teilweise mit langen Erholungszeiten

Corona-Auswirkungen nach Branchen

A

s— Handel
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,—!"\H Maschinen- und
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Branchenbetroffenheit

9 . & Tourismus
E Stationirer * i )

Zeithorizont der Erholung

*Pharma-/Medizintechnik und Online-Handel als Profiteur der Krise

v

Kommentierung

Die Tourismusbranche ist aufgrund von kurzfristigen Stornierungen,

+ ausbleibenden Buchungen und der hohen Unsicherheit stark von der Corona-
Pandemie betroffen
Die international stark verflochtene Automobilwirtschaft litt insbesondere
im ersten Halbjahr 2020 unter Lieferkettenengpassen und dem starken Nach-

a\ frageriickgang in Schliisselmérkten wie China und USA. Zusatzlich erlebt die

Branche durch die Elektrifizierung bereits einen starken Umbruch. Aufgrund
der Vielschichtigkeit der Branche jedoch selektive Betrachtung notwendig

Der Maschinen- und Anlagenbau ist aufgrund des wichtigen Export-

,—f’\“ Geschéftes, als Lieferant der Automobil-Branche und als Hersteller von

BB hochpreisigen Investitionsgiitern ebenfalls iberproportional von der globalen
Krise betroffen

Baustopps kurzfristig von Corona betroffen. Mittelfristige Branchentreiber
sind ricklaufige Bauauftrage der 6ffentlichen Hand und von stark durch die
Pandemie betroffenen Privatunternehmen

! Das Baugewerbe ist im Wesentlichen durch Mobilitdtseinschrankungen und

1 Der stationdre Handel leidet stark unter den angeordneten SchlieBungen, die
E sowohl Verschiebungen zum Online-Handel als auch die Digitalisierung der
&% Branche beschleunigen

Die Papierverarbeitung kdmpfte bereits vor Corona mit steigenden Roh-
==|| materialpreisen, sinkender Nachfrage und Uberkapazitdten. Die Pandemie
befeuert diese Trends durch Beschleunigung der Digitalisierung weiter

-R Logistiker kimpfen mit GrenzschlieBungen, Produktionsstillstinden und
remm’e’ gestorten Lieferketten, die pragmatische und kreative Ansitze fordern
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Ubersicht der Studienteilnehmer

In dieser Studie wurden 56 mittelstandische Unternehmen mit einem Umsatz von 5 bis 500 Mio. € befragt, die KfW-
Mittel erhalten haben — der GroR3teil ist aus der Fertigungsindustrie mit Schwerpunkt Maschinen- und Anlagenbau

Unternehmen der Studie nach Branche

Medizin- Elektro-

Maschinen-/
Anlagenbau

Dienst-
leistung

Automobil

Unternehmen der Studie nach Gréfienklasse

Unternehmen Umsatz-Cluster @ erhaltene KfW-
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» Die durchgefiihrte Studie hat einen groRen Anteil an Unternehmen aus dem Metallbereich. Dies ist insbesondere auf die Unternehmensstruktur in Stiddeutschland
zurlickzufihren, rund 80% der Teilnehmer haben ihren Sitz in Baden-Wirttemberg

» Innerhalb der Stichprobe haben 26 Unternehmen den KfW-Schnellkredit beantragt, 24 den Unternehmerkredit sowie sechs Unternehmen Liquiditatshilfen/Landeshilfen. Alle
56 Studienteilnehmer haben die beantragten Hilfen erhalten. Unternehmen, deren Antrag abgelehnt wurde, wurden in der Studie aussortiert und nicht weiter betrachtet

Quelle: b&p Analyse; Auswertung auf Basis einer durch b&p durchgefiihrten Datenerhebung im Januar 2021 bei mittelstdndischen Unternehmen
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Die urspriingliche Planung der Studienteilnehmer

Die Unternehmen planten durchschnittlich mit einer Umsatzerholung auf das Vor-Corona-Niveau bis 2022 und einer
Halbierung des Eigenkapitals in 2020 — die KfW-Mittel wurden zu zwei Dritteln fiir die Verlustfinanzierung verwendet

Geplante Leistungsentwicklung [indexiert]

— () Stichprobe
140

120 ~

-3%
100 t———— | v

-24%
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2017 2018 2019 Plan Plan Plan
2020 2021 2022

» Leistungseinbruch in 2020 um durchschnittlich
24% gegeniiber dem Vor-Corona-Niveau, in
einzelnen Fallen bis zu 40% (Dienstleistung)

» Im Planjahr 2022 Erholung auf eine durch-
schnittliche Leistung von 97% und damit
annahernd auf das Vor-Corona-Niveau

- Der Grofteil der Unternehmen ging von einer

ziigigen Erholung aus (,,leichte U- oder V-Kurve“)

Quelle: b&p

Eigenkapitalquote [%]

Strukturelle
Anpassungen

— -55%
20,0%
4
9,0%
6,0% 6,0%
@ 2017-2019 @ 2020 @ 2021 @ 2022
[vor Corona]

» Planerische Halbierung der Eigenkapitalquote im
Corona-Jahr 2020 durch die Verlustsituation

» In 2021 nochmaliger leichter Rickgang und
anschliefend stagnierende Eigenkapital-
entwicklung auf niedrigerem Niveau bis 2022
geplant

- Deutlicher Eigenkapitalverzehr aufgrund
Verlustkompensation in 2020

Geplante Mittelverwendung [%]

Sonstiges Working Capital

Investitionen

Verluste

» Die erhaltenen Mittel wurden im Wesentlichen
fir die Finanzierung der durch die Pandemie
ausgelosten Verluste verwendet

» Strukturelle Anpassungen an die neuen Markt-

gegebenheiten und Investitionen bspw. in die
Digitalisierung nur als Randthemen

- ,,Uberwintern”war die bevorzugte Strategie
vieler Unternehmen am Anfang der Krise
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Planungsgrundlagen 2020 und Konjunkturentwicklung

Die anfanglich erwartete und mehrheitlich geplante schnelle Konjunkturerholung (,V“) war aus heutiger Sicht in vielen
Fillen zu optimistisch — aktuelle Prognosen fiir ausgewahlte Branchen zeigen die Erholung nicht vor 2022

Potenzielle Konjunkturerholungskurven Aktuelle Konjunkturprognosen*, April 2021 Geplanter Konjunkturverlauf vs. aktuelle
[indexiert, 2019=100] Konjunkturprognose der Stichprobe [n=56]
V-férmige Konjunkturerholung 110 -
Pharma
»  Starkes Wachstum ; p 30 V-Kurve 6
/\/ nach Lockdown 100 eem—""____ E’f’lsflf’itung — BIP
»  Erreichung Vorkrisen-
niveau in 2021
2018 2020 2022 90 23 36
80
Automobil 3@ L-Kurve 14

U-férmige Konjunkturerholung

70 -
»  Erreichung Vorkrisen-
niveau bis 2022 :
] ] So wurde damals ...und so sieht es
»  Keine wesentlichen eplant heute aus
Marktveranderungen [ 2020 ] [ 2021 ] [ 2022 ] gep
2018 2020 2022
L-férmige Konjunkturerhol
IR ST i) » Die Konjunkturprognosen veranderten sich mit dem Verlauf der Pandemie — zu Beginn wurde von vielen
»  Erreichung Vorkrisen- Branchen ein kurzer Einbruch mit schneller Erholung ,,V-Verlauf” prognostiziert, welcher in der Zwischenzeit
/\/ niveau nach 2022 eher mit einem ,U-Verlauf” angegeben wird
» -
Strl.J.ktureIIe SET » Der VDMA sowie der VDA bestatigen die fiir 2021 positiven Prognosen — der VDMA korrigiert seine gegen Ende
verdnderungen o . . -
(New Normal) 2020 getroffene Prognose von 4% auf 7% Produktionswachstum, der VDA prognostiziert fiir den deutschen

e P P Automobilmarkt rund 8% Wachstum, womit das Vor-Corona-Niveau in 2023 wieder erreicht wird

Quelle: eurostat; *europdisches Statistikamt, Branchenerwartungen VDMA, VDA aus dem Januar/Februar 2021
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Methodik und Kenngréf3en der Studie

In einer Szenariorechnung wurden fiir alle Unternehmen der Studie die Planungen an die individuellen Branchen-
erwartungen der Verbande angepasst — Eigenkapitalquote und Schuldendienstfahigkeit als Gradmesser

Methodische Vorgehen der Untersuchung

»

»

»

»

»

»

»

Auswahl relevanter Stichproben inklusive Kategorisierung der beantragten/
erhaltenen Corona-Hilfen, n=56

Zuordnung der Stichproben zu den entsprechenden Branchen und Matching
der jeweils aktuellen branchenspezifischen Konjunkturprognose

Analyse der finanzwirtschaftlichen Ausgangslage (im Folgenden ,, Ausgangs-
lage 2019“) und der zur Kreditbeantragung abgegebenen Planrechnung oder
der damals intern verwendeten Planung (im Folgenden ,,Plan 2022")

Aktualisierung und Anpassung der Planung unter Bertlicksichtigung der jeweils
individuellen aktuellen branchenspezifischen Konjunkturprognosen bis 2022
(im Folgenden ,Szenario Branchenerwartung 2022*)

Vergleich der urspriinglichen Planung und der aktualisierten Planung mit den
geanderten Pramissen. Grundlage ist das Jahr 2022, in dem fir alle
Unternehmen der Stichprobe die Tilgung der KfW-Mittel beginnt

Errechnung der individuellen Finanzkennzahlen und Beurteilung der
veranderten finanziellen Situation auf Basis der Eigenkapitalquote und der
Schuldendienstfahigkeit

Individuelle Beurteilung, ob unter den neuen Pramissen die KfW-Mittel so
wie urspriinglich geplant zurlickbezahlt werden kénnen oder ob das
Unternehmen aufgrund der schlechten Kennzahlen krisengefdhrdet ist

Quelle: Gabler Wirtschaftslexikon

Verwendete Kenngréfien

(

__Schuldendienstféhigkeit (QO | Eigenkapitalquote

»

»

»

»

»

»

»

»

]\I}\ . . Eigenkapital
Q » Eigenkapitalquote [%] = %

Die Eigenkapitalquote ist der Gradmesser zur Beurteilung der finanziellen
Starke und der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit eines Unternehmens

Im Sinne des IDW ist eine brancheniibliche Eigenkapitalquote zudem
ein wichtiges Kriterium zur Beurteilung der Refinanzierbarkeit

Die Beurteilung der Quote ist stark von der jeweiligen Branche abhangig

Auch eine negative Quote ist moglich. Liegt eine positive Fortfiihrungs-
prognose vor, dann besteht keine Insolvenzantragspflicht

EBITDA
Zinsaufwand+Tilgung

DSCR [Faktor] =

Die Schuldendienstfahigkeit (Debt Service Cover Ratio) misst die
Fahigkeit eines Unternehmens zum Kapitaldienst aus den operativen
Ertragen

Liegt der Faktor unter 1, so ist das Unternehmen nicht in der Lage seinen
Kapitaldienst aus dem laufenden operativen Ergebnis zu leisten

Wird das operative Ergebnis des Unternehmens negativ, so ist der Faktor
kleiner 0. Der Kapitaldienst muss dann vollstéandig tber frische Mittel,
Desinvestitionen oder Working Capital-Abbau finanziert werden

mp Studie: Corona-Hilfen im Mittelstand
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Modellierung der Faktoren

Die Unternehmen planten bereits eine Verschlechterung des Eigenkapitals ggii. dem Vor-Corona-Niveau — das aktualisierte
Szenario zeigt den vollstindigen Verzehr des Eigenkapitals und eine nicht mehr ausreichende Schuldendienstfahigkeit

Eigenkapitalquote: Verteilung der Stichprobe [%] @ Schuldendienstfihigkeit: Verteilung der Stichprobe [Faktor]
70% 5,00
0,
60% 4,00 —
50%
40% 3,00
30% 2,00 T
20% 20% 1,46 1,58
L0 1,00 71
0 6% ’
0% 1% 0,00
-10% -1,00 o
-20%
-30% | -2,00
-40% i -3,00 i
Ausgangslage Plan Szenario Branchen- Ausgangslage Plan Szenario Branchen-
2019 2022 erwartung 2022 2019 2022 erwartung 2022
» Das Eigenkapital lag im Median der Stichprobe vor der Pandemie bei 20%. » Die Planung 2022 ging im Mittel von einer verbesserten Schulden-
Die Stichprobe enthalt ein mittelstandstypisch breites Spektrum dienstfahigkeit aus. Dies ist insbesondere auf die geplante Anpassung von
unterschiedlicher finanzieller Leistungsfahigkeiten Strukturkosten im Zuge der Pandemie zurtickzufihren
» Inihrer Planung gingen die Unternehmen davon aus, dass das Eigenkapital » Das Szenario 2022 zeigt aufgrund der schwacheren Ertragskraft eine
aufgrund der durch Corona ausgeldsten Verluste im Mittel auf 6% zuriickgeht Halbierung des Schuldendienst-Faktors auf nur noch 0,71. Im Mittel reicht
das operative Ergebnis damit nicht mehr voll aus, den Kapitaldienst zu

» Treten die von den Verbanden aktuell prognostizierten Konjunktur-
erholungen ein, so wird im Mittel das noch verbleibende Eigenkapital
verzehrt (Eigenkapitalquote -1%)

bedienen

Quelle: Analyse b&p; die in den Graphiken gezeigten Boxplots zeigen die Verteilung der Stichprobe n=56, wobei die Darstellungen um AusreifSer korrigiert sind. Es wird der Mittelwert ausgewiesen
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Auswertung der Kennzahlen

Das Szenario 2022 offenbart, dass mit Eintritt der aktuellen Branchenerwartungen jedes vierte Unternehmen existenz-
gefdhrdet ist — gefahrdete Unternehmen weisen ein negatives EK und einen Schuldendienstfaktor kleiner Null auf

Schuldendienstfahigkeit

» Die Ausgangssituation 2019 der Unternehmen in
der Stichprobe war positiv

» Geringere Eigenkapitalquoten konnten mit einem
héheren Schuldendienstfahigkeitsfaktor
ausgeglichen werden und umgekehrt

Quelle: Analyse b&p

Ausgangslage 2019

Eigenkapitalquote
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Szenario Branchenerwartung 2022

Eigenkapitalquote

Plan 2022

Eigenkapitalquote
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20% - I . ‘. 20%
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» In der urspriinglichen Planung reduzierte sich die
Eigenkapitalquote durch die Corona-Verluste

Schuldendienstfahigkeit

» Die Schuldendienstfahigkeit blieb im Mittel

konstant bzw. verbesserte sich planerisch sogar

leicht

» Trotz Pandemie zeigten alle Planungen noch

ausreichende Kennzahlen

»

»

I %o, I

| °

4 .3‘..

| o @ e .ifﬁ
N=15=27% e °

i o °

T @ T T L T T T T
<55 4 3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Schuldendienstfahigkeit

Das auf den aktuellen Branchenerwartungen
basierende Szenario zeigt, dass jedes Dritte
Unternehmen in einen existenzgefahrdeten
Bereich rutscht

Ein Unternehmen gilt in dieser Analyse als
existenzgefahrdet, wenn die Eigenkapitalquote
und der Schuldendienstfaktor Null unterschreiten

Studie: Corona-Hilfen im Mittelstand
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Methodik und Einfliisse des Stressszenarios

Nach wie vor gibt es viele schwer einschitzbare Faktoren, die die wirtschaftliche Erholung beeinflussen —in einem
zweiten , Stresstestszenario” wurde dies mit einem Abschlag iHv. 10% auf die Konjunkturerwartung simuliert

Potenzielle Einflussfaktoren des Stresstest-Szenarios

» Mutationen kénnen die aktuell positiven Wachstumsprognosen
flir 2021 und 2022 beintrachtigen. Denkbar sind hierbei
ansteckendere, todlichere oder impfresistente Formen des
Corono-Virus. In diesem Fall wiirden global voraussichtlich
verscharfte PandemiemalRinahmen greifen

» Anhaltende Lockdowns beeintrachtigen ebenfalls das
Wachstum, insbesondere durch die zunehmende Unsicherheit
— Hochrechnungen zufolge kostet eine Woche Lockdown in
Deutschland rund 2,5 Milliarden Euro an Wertschopfung

» Ein Scheitern/Verzégerung der Impfkampagne aufgrund von
Unwirksamkeit, Nebenwirkungen oder fehlendem Impfstoff —
PandemiemalRnahmen missten dementsprechend verldangert
werden

» Anhaltend hohe Inzidenzwerte konnen zur weiteren Einstufung
Deutschlands als Hochrisikogebiet fiihren — berufliche Reisen
und Warentransporte konnen aus diesem Grund erschwert

werden
' - » Verzogerte Lieferketten durch unterschiedliche Geschwindig-
ﬁ keiten einzelner Lander bei der Bekdmpfung der Pandemie und

bei der Impfung

Quelle: WirtschaftsWoche; Analyse b&p; *europdisches Statistikamt, Abschldge gestrichelt

Methodisches Vorgehen im Stresstestszenario -10%*

[indexiert, 2019=100]  ------ Korrekturfaktor je 10%
110 1~ Pharma
Dienstleistung
100 . BIP
90
Automobil
80

70

( 2020 ] ( 2021 ] ( 2022 ]

» Die Vorgehensweise basiert auf dem zuvor gezeigten Szenario 2022

» Als Stressfaktoren wurde die Marktentwicklung mit einem Abschlag von 10%
individuell nach jeder Branche gewahlt

» Adjustierung der jeweiligen Planung auf Basis individueller Remanenzkosten,
die nicht bei reduzierter Leistung aufgefangen werden kénnen

» Die KenngrofRen zum Messen des Kriteriums Existenzgefahrdung sind nach
wie vor die Eigenkapitalquote und die Schuldendienstfahigkeit
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Stressszenario und Ergebnisse

Verschlechtern sich die aktuellen Konjunkturprognosen um 10%, steigt die Anzahl der krisengefahrdeten Unternehmen

um 30% an — damit ist jedes Dritte mittelstandische Unternehmen nicht in der Lage seine KfW-Mittel zuriickzuzahlen

Stressszenario -10% [n=56]

Eigenkapitalquote

>50%
50% - ®
40% -
30% -
20% 1 L

10% - - °

0% e e ()
-10% - o o
-20% - °
-30% - N=20=36% ®®
-40% A ®

-50%

<'50% T . T T . T T . T T

Schuldendienstfahigkeit

Ergebnisse der beiden Szenarien [n=56]

Szenario
Branchenerwartung

Szenario
Stresstest -10%

15

(27%) 19 22
G33%)—
20
(36%) 20 16
stark krisen- Mittelfeld gut
gefdahrdet gewappnet

» Im Stresstest wurden vor allem Unternehmen aus den Bereichen
Automobil, Maschinen- und Anlagenbau sowie Teile des
Dienstleistungssektors als stark krisengefahrdet klassifiziert

» Betroffene Unternehmen sind im Szenario aufgrund ihrer hohen
Fixkostenbelastung gefahrdet. Bei verarbeitenden Betrieben und dem
in Sliddeutschland stark ausgepragten Sondermaschinenbau fallen
diese Kosten in Form von Produktionsmitteln, Investitionen in Anlagen
und Produktionsflichen an. Personelle Uberkapazititen kdnnen

hingegen aktuell weitestgehend Uber Kurzarbeitergeld aufgefangen

werden

56

56
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Aktualisierte Erkenntnisse September 2021 — Soll/Ist-Abgleich 2020

Obwohl der Leistungseinbruch 2020 noch schlimmer kam als geplant und 6 von 10 Unternehmen ihre Planung verfehlt
haben... sind die Eigenkapitalquoten davon weniger betroffen — Uberbriickungshilfen als wesentliche Treiber

2020 Ist- und Plan-Leistung [100% = Vor-Corona-Niveau] 2020 Ist- und Plan-Eigenkapitalquote [100% = Vor-Corona-Niveau]
@ stichprobe @ Gew. Mittelwert @ stichprobe @ Gew. Mittelwert
125% > 100%
. ! .' (1) [ ]
L4 ° ° ° o' °
100% —fussssssssusssasasassssnsnsasnanEsasn R e R s a R R n R s asannnnannnn 7 A —— . 3.: 100% —hsususasasasessssEsssasEEsESEEREEsEEsEEESEsEsRESESEsRsEsEEsEsEsssssEEsEsssaEaseEens
o ® °
a Ist :
. H d Ist
Leistung -33% . Verlust von 25% EK ¢ H
.o ®e o — oo’
00 75% T o o 8 75% T— — — — — — —, e o
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g prech 2 2 g
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troffen (40%) e, | B
}
. | , |
o - | ] . |
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erreicht (60%) Leistung -24% } J | Verlust von 55% EK
0% T T |I |E 0% T I T T ? -
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Quelle: Analyse b&p;* gewichteter Mittelwert entspricht aufgrund der Ertragsstdrke der Stichprobe nicht im Median
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Aktualisierte Erkenntnisse September 2021 — Soll/Ist-Abgleich 2021

Zum Halbjahr 2021 kann nur jedes Dritte Unternehmen seine geplante Leistung erreichen... bei der Liquiditat liegen
jedoch 75% der Unternehmen besser als geplant

1. Hj. 2021 Ist- und Plan-Leistung [100% = Vor-Corona-Niveau]
. Stichprobe
. Gew. Mittelwert

1. Hj. 2021 Planerreichung Freie Mittel in Verhdltnis zur Leistung [%]*

125% >200%
0O . in
[
. * . 175%
[ )
00 T e v o
° .
d Ist 2 (] L L | M e o e
Leistung -19% L 4 P i 150% e 49153
° : L
- - % A : 42 von 56 haben
750/ . . o fog e L
o 0 P 125% mehr Liquiditdt
3 o ° | als geplant (75%) L
B2 °
(] (] L
- 19 von 56 haben ¢ | a Geplante
% ; - . 100% — | | o e | e e — — - { Freie
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(X J
* I
25% 7 37 von 56 haben | . 25%
die Planung nicht | 50% haben
erreicht (66%) ﬂg’;,’;,g 5% weniger
! . Liqui
0% T T T I I- 25/)
0% 25% 50% 75% 100% 125%
Plan Leistung 0% o
Quelle: Analyse b&p;* gewichteter Mittelwert entspricht aufgrund der Ertragsstdrke der Stichprobe nicht im Median
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Transformationsstrategien

Trotz der starken Krisengefahrdung arbeiten aktuell nur rund 7% der Unternehmen mit einer aktiven Ausstiegs-
strategie — frische Mittel werden zur Verlustfinanzierung verwendet, nicht fiir die Anpassung des Geschaftsmodells

Typische Strategien in rezessiven Mdrkten Indikative Einordnung der Studienteilnehmer [n=56]

’_ A
»Angriff“: aktive Marktkonsolidierung durch @ q Fokussieren é Angriff

Investitionen in Markt und Produkte
» Risiko und Ressourcenbedarf '
» 1.d.R. nicht mittelstandskompatibel .

»Transformation”: Kerngeschaft anpassen und an
Trends orientieren

» Nur bei ausreichender Finanzkraft/Substanz

Strategien » Fragliche Sanierungsfahigkeit

in rezessiven
Markten

*<0 .
l Transformation
o-H

18%

,Fokussieren”: Konzentration auf das Kerngeschaft

Marktattraktivitét

» Positionierung als Produktchampion oder
lokaler Platzhirsch

» Kostenbewusste Strukturen, Uberleben der Krise

»Ausstieg”: (Not-)Verkauf des Unternehmens

» Starkung Eigenkapital

» Ggf. Insolvenzlosung Q

O,

0 Finanzielle Stéirke
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Typischer Krisenverlauf

Die Sondersituation Corona verdeckt die tatsachliche Krise vieler mittelstandischer Unternehmen - die gewdhrten
staatlichen Hilfen und die damit kurzfristig aufgeblasene Liquiditatssituation verstarkt diesen Effekt noch weiter

Typischer Verlauf der Krisenstadien

»Bei uns lduft es gut — wir haben
sogar Corona-Hilfen erhalten...”

Keine Krise
Stakeholder- »Nur ein DL{rchha.nger —die sch!ech:en
krise Zahlen sind rein Corona-bedingt
Strategie- .
krise .
Tatsdichliche Gefiihlte/kommunizierte
Produkt-/ Krisenimplikation Krisenimplikation

Absatzkrise

Erfolgs-
krise

»Wir benétigen Kapital fiir
das geplante Wachstum,,

Liquiditats-

krise

Zeitraum [t]

Kommentierung

» Auch vor Corona gab es bei kleineren und
mittleren Unternehmen schon immer eine
Diskrepanz zwischen dem tatsachlichen und
dem kommunizierten Krisenstadium

» Wesentliche Griinde sind ein insbesondere im
Mittelstand schwach ausgepragtes Controlling
und eine zu geringe kaufmannische
Transparenz

» Die Sondersituation Corona verstarkt diesen
Effekt noch weiter

» Veranderungen im Markt (externe Krisen-
ursachen) werden verspatet wahrgenommen
und/oder auf die durch Corona kurzzeitig
veranderte Nachfrage geschoben

» Strukturelle Probleme (interne Krisen-
ursachen) werden durch die durch Staatshilfen
ausgeloste verbesserte Liquiditatssituation
Uberdeckt und zu spéat erkannt

-> Corona verzerrt die Einordnung der
wirtschaftlichen Lage eines Unternehmens

- Mit zunehmendem Krisenstadium sinkt der
Handlungsspielraum zum Gegensteuern
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Fazit

Der kurzfristige Handlungsbedarf ist hoch, mindestens jedes vierte mittelstéandische Unternehmen ist durch die
Corona-Pandemie existenzgefihrdet — tiefgreifende strukturelle Probleme miissen adaquat beseitigt werden

die tatsachliche Krise vieler Unternehmen “

»Corona ist Brandbeschleuniger, iiberdeckt jedoch

»

»

»

»

Bereits vor Corona kéimpfte der Mittelstand mit zahlreichen
Herausforderungen

Corona Uberdeckt strukturelle Probleme der Unternehmen
und Marktverdnderungen

»,Die damaligen Planungspramissen waren
haufig zu optimistisch”

Viele Unternehmen gingen in ihrer Planung von einer
schnellen konjunkturellen Erholung aus (,V*)

Belastbare Marktentwicklungen nur schwer abschdtzbar

»Zwei Drittel der KfW-Mittel werden fiir die Verlust-
finanzierung verwendet, nicht fiir Transformation

» Investitionen und Strukturanpassungen spielen aktuell eine
untergeordnete Rolle

» Nur wenige Unternehmen fahren trotz absehbarer Krise
eine klare Exit-Strategie

4 »Jedes vierte Unternehmen ist existenzgefahrdet,
mit Verscharfung der Pandemie jedes Dritte”

» Treten die aktuellen Branchenerwartungen ein, so miissen
die Planungen nach unten korrigiert werden

» Verschlechtern sich die Konjunkturprognosen um 10%,
steigt die Anzahl der krisengeféhrdeten Unternehmen um
30% an
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Hypothesen

Noch schieben Unternehmer, Staat und Finanzierer das Problem in die Zukunft, jedoch wird sich der

Handlungsspielraum stark verengen

1 »Wenn der Staat nicht rechtzeitig eingreift,
kracht es”

» Stundungen, Verzichte oder sogar Treuhand 2.0?

» Voraussichtlich kein staatliches Eingreifen vor der
Bundestagswahl im September 2021

3 ,In den stark betroffenen Branchen wird es zu einer
Konsolidierungswelle zu Lasten der Kleinen kommen*“

» Uberkapazititen werden aktuell noch durch Kurzarbeit
aufgefangen, belasten jedoch zunehmend

» Der Zwang zur Kooperation nimmt zu — GréfSe wird
relevanter

5 ,Viele halten noch am Geschdftsmodell vor Corona fest,
es fehlt eine klare Krisenstrategie”

» Notwendige Strukturanpassungen werden nicht erkannt
oder nicht konsequent umgesetzt

» Kurzarbeitergeld und die verschiedenen staatlichen
Hilfstépfe fordern triigerische Gelassenheit

4 »Nur die wenigsten Unternehmen werden die
Transformation aus eigener Kraft schaffen”

» Der beschleunigte digitale Wandel fordert hohe Investi-
tionen, die viele Kleinunternehmen nicht stemmen kénnen

» Verkauf als wichtiges Sanierungsinstrument und dadurch
zunehmender Einfluss der Private Equity Investoren
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Handlungsempfehlungen

Um Handlungsoptionen aufzuzeigen und Geschaftsmodelle an die neuen Marktanforderungen anzupassen, ist
frithzeitige Krisenpravention jetzt das Gebot der Stunde — erster Schritt ist eine schonungslose Analyse der Ist-Situation

»

»

»

»

.?h Unternehmen

Auswahl bzw. Verifizierung einer passenden
Krisenstrategie

Konsequente Inanspruchnahme von
Kurzarbeit, Uberbriickungshilfen etc.

Aktive Gestaltung des Transformations-
prozesses: Ausarbeitung des zukiinftigen
Geschaftsmodells, Anpassung der Struktur
und ggf. selektiver Angriff in ausgewahlten
Geschaftsfeldern

Alternativ, vermogensschonender Exit liber
einen (Teil-)Verkauf oder mithilfe einer
StaRUG-/Insolvenz-Losung

»

»

»

»

Schonungslose
Analyse!!

m Banken

Analyse des Kreditportfolios — Prifung
Erflllung urspriinglicher Vergabekriterien

Vorsicht bei der Finanzierung von
Wachstumskonzepten — Aussagen der
Geschaftspartner tUber die aktuelle Lage
kritisch hinterfragen

Die aktuellen Rating-Systeme spiegeln nicht
die derzeitige Sondersituation wider

Beibehalt der aktuell risikoaversen Strategie

QL) Staat/Kfw

» Verldangerung der aktuellen MaRRnahmen wie
Aussetzung Ipsolvenzantragspflicht und
Gewadhrung Uberbriickungshilfen

» Stundung der gewdhrten Kredite fir
existenzgefahrdete Unternehmen

» (Teil-)Verzichte

» Umwandlung gewahrter Hilfen in Eigenkapital
(,Treuhand”)
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