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MANAGEMENT SUMMARY

Für die vorliegende studie wurden im zweiten und dritten Quartal 2013  im 
deutschsprachigen raum mehr als 100 Führungskräfte befragt. Zielgruppe 
waren Topexperten und entscheider bei kapitalgebern  unterschiedlicher  
art sowie bei unternehmen aus unterschiedlichen  branchen und mit 
 unterschiedlicher eigentümerstruktur. der großteil  der beteiligten unter
nehmen stammt aus dem mittelstand, wobei neben sehr erfolgreichen 
 unternehmen auch solche mit  hohem krisenpotenzial an der studie teil
genommen haben.

Zusätzlich zu den ergebnissen der expertenbefragung enthält die studie 
weitere analysen und meinungen seitens oliver Wyman. sie ist also keine 
rein statistische analyse, sondern bietet schluss folgerungen und hypo
thesen an, die anregungen für das Zusammenspiel von unternehmen und 
kapitalgebern in unternehmenskrisen sein sollen. 

STRUKTUR UND 
METhODIK DER STUDIE
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UNTERNEhMEN zURÜCKhALTEND
die deutsche Wirtschaft hat sich nach dem starken einbruch im Jahr 2009  
im europäischen Vergleich rasch erholt. auf ein Wirtschaftswachstum   
von 4,2 Prozent 2010 folgte jedoch wieder eine leichte abschwächung,  
die in einen seitwärtstrend knapp über der „nulllinie“ mündete.  damit 
 einhergehend ist eine geringe kreditnachfrage zu beobachten.

die unsicherheit in bezug auf die wirtschaftliche entwicklung spiegelt   
sich auch im aktuellen Verhalten der unternehmen wider. effizienz
steigerung steht ganz oben auf der eher konservativ ausgerichteten 
unternehmens agenda für das laufende Jahr. Während Wachstums  
themen mit größerem investitionsbedarf, beispielsweise neue märkte  
oder m&a,  im Vergleich zu 2012 an bedeutung verlieren, ist für unter
nehmen die  absicherung der unternehmensfinanzierung  in diesem  
Jahr wichtiger.

MITTELFRISTIG FINANzIERUNGSBEDARF ERWARTET
obwohl unternehmen im aktuellen umfeld zurückhaltend agieren, blickt 
man positiv in die Zukunft. erwartete der großteil der studienteilnehmer   
im Jahr 2013 noch eine stagnation, verbessert sich die einschätzung  
für die nächsten Jahre. mit blick auf 2016 rechnen schon 63 Prozent der  
befragten mit einem wirtschaftlichen Wachstum. hierbei sind die kapital
geber  durchgehend optimistischer als die unternehmen. Während sich  
in der  studie von 2012 auf beiden seiten eine ähnliche sicht auf die Zukunft 
 ergab, sind sich die kapitalgeber nun noch sicherer als die unternehmen, 
dass es wirtschaftlich bergauf geht: 58 Prozent sind überzeugt, dass es  
keine krise geben wird, weitere neun Prozent erwarten selbst im Fall einer 
konjunktur krise eine schnelle erholung mit „V“Verlauf.

WER LIEFERT  
DIE AUSRÜSTUNG? 

STUDIE

11

Größerer Finanzierungsbedarf  
2014-2018 
 in % der befragten unternehmen

Wahrscheinlich 
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Sehr 
wahrscheinlich 
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Sehr 
unwahrscheinlich 
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Unwahr-
scheinlich 
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STUDIE

Für unternehmen werden mittelfristig Wachstumsthemen wieder wichtiger 
und lösen einen entsprechenden Finanzierungsbedarf aus. 60 Prozent der 
befragten unternehmen gehen in den nächsten Jahren von einem größeren 
Finanzierungsbedarf aus. die gründe dafür sind vor allem investitionen in 
neue Technologien, zusätzliche kapazitäten und internationalisierung.

INNENFINANzIERUNG WIChTIGSTE QUELLE
durch die schnelle erholung nach der Finanzkrise in deutschland und   
der folgenden konservativen investitionsstrategie hat sich in den deutschen 
unternehmen der bestand an nettobarmitteln in den letzten drei Jahren   
im schnitt um circa zwölf Prozent erhöht. ein großer Teil des geplanten  
Finanzierungsbedarfs wird deshalb über innenfinanzierung und, wenn auch 
in  geringerem maß, über die Zuführung von eigenkapital gedeckt werden. 
dieses ergebnis zeigt sich über alle größenklassen der befragten unter neh
men hinweg. Fremdfinanzierung bleibt jedoch die zweitwichtigste Finan
zierungsquelle. die relative bedeutung von Fremdfinanzierung in  diesem 
Zusammenhang steigt mit der größe des befragten unternehmens. 

Gründe für Finanzierungsbedarf 
 in % der befragten unternehmen,   
mehrfachnennung möglich

Quellen für Finanzierung 
 in % der befragten unternehmen  je umsatzsegment,  
mehrfachnennung möglich

52

Investitionen in Innovation oder neue Technologien

41

32

Fälligkeit von größeren Krediten/Anleihen

27

Unternehmenskäufe (M&A) 

20

Finanzierung von Restrukturierungen

18

Aufbau Working Capital 

11

Ausgleich von Verlusten

7

Andere

Kapazitätenerweiterung oder Internationalisierung

64

45

27

Umsatz < 100 Mio. €

61

56

44

Umsatz 100-500 Mio. €

80

73
7

Umsatz > 500 Mio. €

Innenfinanzierung
Fremdfinanzierung
Zuführung von Eigenkapital
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auch wenn Fremdfinanzierung eine wichtige Finanzierungsquelle bleibt, 
führt aufgrund der derzeit großen bedeutung der innenfinanzierung  
insgesamt also nur ein Teil des möglichen Finanzierungsbedarfs auch zu  
einem tatsächlichen anstieg der kreditnachfrage.

DEUTSChE GESChäFTSBANKEN FAVORISIERT
bei der beschaffung von Fremdkapital haben deutsche unternehmen einen 
klaren Favoriten: Für drei Viertel der studienteilnehmer auf unternehmens
seite sind und bleiben deutsche geschäftsbanken mit internationaler Präsenz 
der hauptansprechpartner für Fremdfinanzierung. allerdings gehen die 
 befragten unternehmen davon aus, dass investoren am kapitalmarkt für  
sie in Zukunft als Finanzierungspartner an bedeutung gewinnen werden. 
dies gilt insbesondere für kleine und mittelgroße unternehmen. 

auch bei der auswahl der Finanzierungsinstrumente zeigt sich eine Verschie
bung weg von traditionellen kreditarten. die studienteilnehmer  geben an, 
in Zukunft verstärkt mit syndizierten krediten, Projektfinanzierung und 
 anleihen, aber auch mit Factoring arbeiten zu wollen. im gegenzug planen 
die unternehmen, weniger auf die derzeit wichtigsten Finanzierungsformen 
kontokorrent und bilaterale darlehen zurückzugreifen.

ein steigender Finanzie
rungsbedarf bedeutet  
im aktuellen marktumfeld 
nicht automatisch eine 
steigende nachfrage  
nach bankkrediten.  
Dr. Tobias Eichner

75
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Deutsche Geschäftsbanken mit internationaler Präsenz
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30

Auslandsbanken mit Präsenz in Deutschland

25

25

Rein lokal tätige Banken (Sparkassen etc.)

14

25

Investoren am Kapitalmarkt

14

11

Private Equity, Family Offices

11

9

Kreditversicherer

7

7

Institutionelle Investoren (Versicherungen, Rentenfonds etc.)

0

5

Hedgefonds/Distressed-Debt-Investoren Aktueller 
Hauptansprechpartner

Zukünftiger 
Hauptansprechpartner

Ansprechpartner für die Fremdfinanzierung 
 in % der befragten unternehmen, mehrfachnennung möglich



14



15

WENN DIE SIChERUNG 
zUM hINDERNIS WIRD

SChWIERIGES MARKTUMFELD FÜR BANKEN
in den letzten Jahren haben die herausforderungen für banken in ihrem 
 eigenen marktumfeld stark zugenommen. seit 2012 ist die nachfrage   
für kredite bei unternehmen rückläufig. gründe sind zum einem die  
abflachende konjunktur, zum anderen decken immer mehr unternehmen 
ihren Finanzierungsbedarf aus anderen kapitalquellen. betrug der anteil 
der bankenfinanzierung in deutschland im Jahr 2008 noch 73 Prozent,   
so ist dieser Wert bis 2012 auf 67 Prozent gefallen.

Zudem hat sich der Wettbewerb unter den banken verschärft, da  immer 
mehr anbieter im deutschen markt aktiv sind. neben den traditionell 
 dominierenden geschäftsbanken, sparkassen und landesbanken sind   
es zunehmend ausländische banken, die in den deutschen markt drängen.

REGULIERUNG SChRäNKT MÖGLIChKEITEN EIN
die regulierung des bankensektors, insbesondere durch basel iii, stellt 
 höhere anforderungen an die banken in bezug auf die absicherung gegen 
ausfallrisiken. so sind unternehmenskredite je nach risikoklasse mit   
mehr oder weniger eigenkapital zu hinterlegen und mindestwerte  
für die liquidität beziehungsweise obergrenzen für die Verschuldung  
bei den banken einzuhalten. in der konsequenz steigen die kreditkosten  
der  banken, speziell bei der Vergabe von krediten an unternehmen  
mit vergleichsweise geringer bonität.

Anlagen nach Kapitalgeber 
 in %, 20082012, deutschland

73 14 13 2008

71 15 14 2009

68 18 14

69 16 15

67 17 16

2010

2011

2012

Banken
Private Equity, Fonds, Kapitalmarkt und sonstige
Institutionelle Investoren (Versicherungen etc.)
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den banken gelingt es allerdings nicht, diese gestiegenen kosten an  
ihre kunden weiterzugeben. dies zeigt sich sehr deutlich an der reaktion 
der kapitalgeber auf die regulierung. so gaben 2012 noch  80 Prozent der 
 befragten kapitalgeber an, dass sie mit höheren Zinsen auf die gestiegenen 
kosten in Folge von basel iii reagieren wollen. im Jahr 2013 hatten dies nur 
noch 52 Prozent der kapitalgeber vor. Ähnlich ist das ergebnis bei der 
 besicherung. Forderten 2012 noch 53 Prozent der kapitalgeber eine  
höhere besicherung von ihren kreditnehmern, war dies 2013  nur noch  
bei 35 Prozent der studienteilnehmer der Fall. 

infolgedessen konzentrieren sich die banken bei der kreditvergabe vor 
 allem auf unternehmen mit guter bonität, da hier das risiko einer krise 
 besonders gering erscheint. das resultat sind ein stärkerer Wettbewerb 
und damit sinkende Creditspreads bei unternehmen mit höherem rating. 
die gewinnmargen der banken schrumpfen – und zugleich auch die 
 rücklagen zum ausgleich von kreditausfällen. 

gestiegen sind hingegen die anforderungen der Fremdkapitalgeber   im 
hinblick auf Transparenz im unternehmen, wahrscheinlich auch als reaktion 
auf die ungünstigeren kreditkonditionen. es bleibt aber anzumerken, dass 
eine höhere Trans parenz und restriktivere Convenants das risiko einer 
 unternehmenskrise beim  kreditnehmer nicht reduzieren, sondern diese 
lediglich früher  sichtbar  machen können. 

STUDIE

2013 2012

58

55

52

41

35

32

30

20

6

42

54

80

32

53

41

42

39

2

Erhöhte Anforderungen 
im Hinblick auf Transparenz

Stärkere Forderung 
nach Eigenkapitalmaßnahmen

Erhöhung von Zinsen bzw. 
Anpassung von Konditionen

Restriktivere 
Covenants

Forderung nach 
stärkerer Besicherung

Häufigere Konsortialfinanzierung/
Club Deals

Anspruchsvollere Freigabeprozesse 
für Kredite

Reduktion Kreditvergabe 
an Unternehmen

Keine 
Auswirkung

Auswirkungen von Basel III auf Kreditvergabe: 2012 versus 2013 
 in % der befragten kapitalgeber,  mehrfachnennung möglich

die regulierung  
ermuntert die banken  
zur kreditvergabe an 
unternehmen  mit hoher 
bonität – aber das drückt  
gleichzeitig die margen  
in diesem segment.  
Finja Carolin Kütz
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ANFORDERUNGEN BEI DER KREDITVERGABE SINKEN
der Wettbewerb unter den Fremdkapitalgebern führt aber auch generell  
zu nachlassenden anforderungen bei der kreditvergabe. dies zeigt   
ein Vergleich der antworten auf die entsprechende Frage im Jahr 2012  
und in der aktuellen studie. nicht nur bei unternehmen mit guten aussichten 
zeichnet sich hier ein Trend hin zu geringeren anforderungen ab. auch bei 
unternehmen mit schlechten aussichten sind die kapitalgeber weniger 
 restriktiv. rund neun Prozent der befragten kapitalgeber stellen an unterneh
men mit schlechten aussichten sogar geringere anforderungen als in der 
 Vergangenheit. dies ist ein indiz dafür, dass sich banken verstärkt auch   
bei unternehmen mit größerem krisenpotenzial engagieren, ohne dass sie 
dabei durch entsprechend höhere Zinsen oder sicherheiten geschützt sind. 
in der Folge könnte das zu einer steigenden Zahl von krisenfällen im 
 kreditportfolio führen, bei denen die banken im eigenen interesse aktiv  
zu einer lösung der situation beitragen müssen. 

UNTERNEhMEN ENTDECKEN DEN K APITALMARKT
Trotz dieser Tendenz ist festzuhalten, dass sich die anforderungen bei   
der kreditvergabe zwischen unternehmen mit guten und mit schlechten 
aussichten weiterhin deutlich unterscheiden. dies zeigt auch die befragung 
der unternehmen hinsichtlich ihrer einschätzung von unterschiedlichen 
 Finanzierungsquellen. so beurteilen vor allem unternehmen mit schlechte
ren kennzahlen den Zugang zu bankenfinanzierungen im Vergleich zur 
 Vergangenheit als deutlich schwieriger, während unternehmen mit hoher 
Profitabilität und eigenkapitalquote eine bankenfinanzierung vielfach sogar 
einfacher als in der Vergangenheit finden. 

bemerkenswert ist, wie die Zugänglichkeit des kapitalmarkts eingeschätzt 
wird. Vor allem unternehmen mit geringer Profitabilität empfinden eine 
Fremdkapitalfinanzierung als einfacher im Vergleich zu einer banken
finanzierung. dies ist ein deutlicher hinweis darauf, dass die bedeutung von 
Fremdkapitalfinanzierung über den kapitalmarkt vor allem für unterneh
men mit geringer  bonität noch weiter zunehmen wird. diese entwicklung 
birgt aber auch  risiken, da kredite über den kapitalmarkt im Fall einer  
krise oft schwerer zu restrukturieren sind als eine bankenfinanzierung.  
das  krisenpotenzial erhöht sich damit, insbesondere wenn die liquidität  
im kapitalmarkt in Zukunft  geringer sein sollte als derzeit.
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AUFFANGEN ODER  
FALLEN LASSEN?

DIE QUALITäT DER BEzIEhUNG STIMMT
sowohl unternehmen als auch kapitalgeber sehen banken und andere 
Fremdkapitalgeber überwiegend positiv und grundsätzlich als Partner  
bei der bewältigung einer unternehmenskrise. darüber hinaus verstehen 
nur die wenigsten der befragten aus beiden Teilnehmergruppen die 
 Fremd kapitalgeber als reine „geldlieferanten“. die Führungskräfte bei 
 banken und anderen Fremdkapitalgebern sehen sich selbst vor allem   
in  einer unterstützenden rolle. etwa zwei drittel der Fremdkapitalgeber 
verstehen sich als strategischer Partner in guten wie in schlechten Zeiten. 
ein weiteres drittel nimmt sich als wohlwollender und kritischer 
 ansprechpartner und berater wahr. 

die befragten unternehmen teilen das bild grundsätzlich, jedoch  
mit  einer etwas kritischeren haltung: immerhin 22 Prozent der unter 
nehmen halten banken für ein „ständiges risiko“. diese antwort wurde  
vor allem  von unternehmen mit einer geringen Profitabilität gegeben.  
Fast  75 Prozent sehen die Fremdkapitalgeber aber als strategischen  
Partner oder  zumindest als wohlwollenden ansprechpartner und berater.  
damit ist grundsätzlich die basis vorhanden, in einer krise konstruktiv  
zusammenzuarbeiten. 

AUF EIN SChLÜSSIGES KONzEPT KOMMT ES AN
die reaktion von Fremdkapitalgebern in einer krisensituation hängt stark 
davon ab, wie sich krise und lösung aus ihrer sicht darstellen.  in einer  
aus bankensicht rein temporären, beispielsweise durch einen konjunktur
einbruch bedingten krise können unternehmen mit der unterstützung 
 ihrer Fremdkapitalgeber rechnen, insbesondere durch eine ausweitung   
der kreditlinien. gleiches gilt für eine strukturelle krise, wenn ein aus sicht 
der Fremdkapitalgeber schlüssiges sanierungskonzept vorliegt. auch  
hier sind banken und andere Fremdkapitalgeber bereit,  frische geldmittel 
in Form von sanierungskrediten zur Verfügung zu stellen (71 Prozent),  
ihre Forderungen umzustrukturieren (70 Prozent) oder sogar unterneh
merisches risiko in Form von eigenkapitalanteilen oder genussscheinen  
zu übernehmen (36 Prozent).

Fehlt ein solches konzept aber, strebt ein großteil der kapitalgeber einen 
schnellen rückzug aus dem engagement an und kündigt kreditlinien auf 
oder reicht sie mit einem discount im sekundärmarkt weiter. dies zeigt,  
wie wichtig es für unternehmen in einer krise ist, ein ganzheitliches 
 sanierungskonzept zu entwickeln und die Fremdkapitalgeber von dessen 
machbarkeit zu überzeugen. 
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für das Unternehmen 
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unternehmen
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FREMDK APITALGEBER ALS KRISENLÖSER
aber auch abseits der reinen Finanzierung sind aus sicht der unternehmen 
und Fremdkapitalgeber weitere beiträge der Fremdkapitalgeber zur  lösung 
einer krise denkbar. dabei besteht teilweise überraschende Übereinstim
mung hinsichtlich der einschätzung der bedeutung der einzelnen hebel. 

so ist es bereits bemerkenswert, dass sowohl Fremdkapitalgeber als  
auch unternehmen die beratung zu Finanzierungslösungen und risikoma
nagementinstrumente als einen effektiven beitrag der Fremdkapitalgeber 
zur krisenlösung sehen. besonders erstaunlich ist aber, dass die unter  
n ehmen von ihren Fremdkapitalgebern auch in strategischen Fragen hilfe 
annehmen, zum beispiel in Form von marktwissen, bestPracticeTransfers 
und sogar Coaching für das management.

offenbar fordern unternehmen von ihren Fremdkapitalgebern in einer krise 
also ein neues leistungsprofil: eine flexible reaktion auf die krise in Form 
von unterschiedlichen Finanzierungsinstrumenten flankiert von einer unter
stützung des managements in Fragen der strategie, der Finanzierung und 
des risikomanagements. 

dies zeigt sich besonders deutlich in der Tatsache, dass die unternehmen 
als wichtigsten beitrag zur krisenlösung von ihren Fremdkapitalgebern 
 verlangen, sich intensiv mit der spezifischen situation des unternehmens 
auseinanderzusetzen. die Fremdkapitalgeber sehen diesen Punkt als weit 
weniger wichtig an, was auf einen Verbesserungsbedarf aufseiten der 
Fremdkapitalgeber in diesem bereich hindeutet. 

STUDIE
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NEUE PERSPEKTIVEN IM zUSAMMENSPIEL
die befragungsergebnisse in bezug auf das Zusammenspiel zwischen 
 unternehmen und Fremdkapitalgebern weisen also auf einen überraschend 
großen handlungsspielraum der Fremdkapitalgeber in einer krise hin.  
insgesamt zeigt sich, dass unterstützung des managements und Wissens
transfer neben der reinen Finanzierung in verschiedener Form wichtige 
 beiträge der Fremdkapitalgeber zur lösung einer krise sind. dabei spielen 
insbesondere auch das markt beziehungsweise branchenwissen und der 
bestPracticeTransfer von anderen Firmen in das krisenunternehmen eine 
wesentliche rolle.

damit bieten sich offenbar auch in einer schwierigen krisensituation 
 Perspektiven, sowohl für unternehmen als auch für banken. unternehmen 
 können durch Vorlage eines schlüssigen sanierungskonzepts den Zugriff 
auf weitere Finanzierungsinstrumente erhalten. Für banken eröffnen   
sich neue geschäftsmöglichkeiten, da sie ihren kunden in einer krise ein 
 breiteres Portfolio an unterstützungsleistungen anbieten können, insofern 
sie von der lösbarkeit der krise überzeugt sind.

ein durchdachtes restruk
turierungskonzept eröffnet 
in einer strukturellen krise 
neue Chancen – sowohl  
für unternehmen als auch 
für die involvierten banken.  
Dr. Nikolaus Mauerer
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INTENSIVERER DIALOG GEWÜNSChT
in einer krise können banken vielfältiger reagieren als allgemein erwartet. Vor
aussetzungen dafür sind jedoch ein Verständnis für die spezifische unterneh
menssituation und die Überzeugung, dass die krise durch das unternehmen 
gemeistert werden kann. dies wiederum erfordert eine gute marktkenntnis, 
eine intensive auseinandersetzung mit der strategie des unternehmens, 
 eine hohe Flexibilität bei der erarbeitung von Finanzierungslösungen und 
nicht zuletzt die bereitschaft, auch schwierige Phasen gemeinsam durch
zustehen. genau bei diesen Punkten sehen die befragten unternehmen aber 
einen besonders großen Verbesserungsbedarf bei ihren Fremdkapitalgebern. 

ALS SEILSChAFT  
DIE KRISE MEISTERN
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Verbesserungspotenzial bei den Fremdkapitalgebern 
 Von 0 = sehr gering bis 10 = sehr hoch
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STUDIE

aufseiten der Fremdkapitalgeber gehören diese Themen zwar relativ 
 gesehen auch zu den wichtigsten Verbesserungspotenzialen, die not
wendigkeit zur Verbesserung wird aber deutlich geringer eingeschätzt als   
von den befragten unternehmen. offenbar fordern die unternehmen von 
ihren Fremdkapitalgebern ein leistungsprofil, das deutlich über die reine 
bereitstellung von Finanzmitteln hinausgeht und stärker den Charakter 
 einer engen und partnerschaftlichen beziehung trägt. der bedarf, dieses 
Profil auszufüllen, ist bei den kapitalgebern hingegen noch nicht voll
ständig erkannt worden. 

NEUE OFFENhEIT DER UNTERNEhMEN
im gegenzug haben die unternehmen anscheinend verstanden, dass sie 
ihre  kapitalgeber früher, offener und umfangreicher informieren müssen. 
denn bei diesen Themen schätzen sie den eigenen Verbesserungsbedarf 
nahezu gleich hoch ein wie ihre Fremdkapitalgeber. insbesondere bei   
der proaktiveren kommunikation im krisenfall und bei der fundierten  
information über ihr marktumfeld, ihre strategie und potenzielle risiken 
sind sich die unternehmen und ihre kapitalgeber über den hohen  
Verbesserungsbedarf einig. 

anders gesagt: die unternehmen wünschen sich nicht nur einen deutlich 
intensiveren dialog mit ihren Fremdkapitalgebern über ihr marktumfeld 
und die eigene Wettbewerbsposition, sondern wollen sich den kapital
gebern auch stärker öffnen. dies ist insofern ein neues bild, da insbesondere 
kurz nach der Finanzkrise viele unternehmen nicht bereit waren, mit ihren 
Fremdkapitalgebern über strategische Themen oder gar risiken zu sprechen. 

Verbesserungsbedarf bei den Unternehmen 
 Von 0 = sehr gering bis 10 = sehr hoch
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unternehmen sind  
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über ihren banken als  
noch vor ein paar Jahren.  
Thomas Kautzsch
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offenbar hat sich also bei den unternehmen die erkenntnis durchgesetzt, 
dass ein Fremdkapitalgeber sie nur dann durch eine krise begleiten kann, 
wenn er die Fallsituation und die erfolgsperspektive des unternehmens 
 genau verstanden hat. dies wiederum ist nur möglich, wenn eine intensive 
auseinandersetzung zu diesen Themen zwischen unternehmen und  
kapitalgeber stattgefunden hat. dazu sind die unternehmen mittlerweile 
offenbar bereit.

BANKEN ALS PROBLEMLÖSER
die unternehmen erwarten von ihren kapitalgebern ein hohes maß    
an  lösungskompetenz im Fall einer krise. daher stellt sich die Frage,  
welche kapitalgeber diese Fähigkeit aus sicht der unternehmen am 
 umfassendsten mitbringen. gleichzeitig ist abzuwägen, welche kapital
geber im Fall einer krise das höchste risiko hinsichtlich der stabilität  
der  Finanzierung darstellen. 

erwartungsgemäß zeigen sich hinsichtlich der krisenlösungskompetenz 
und des risikopotenzials in einer krise deutlich unterschiedliche Profile   
für die verschiedenen arten von kapitalgebern. dabei sind die banken  
die einzige gruppe, deren lösungsfähigkeit durch die unternehmen höher 
 eingeschätzt wird als das risiko für die stabilität der Finanzierung. bei 
 auslandsbanken und hedgefonds beziehungsweise distresseddebt 
investoren wird wiederum ein besonders hohes risiko bei relativ geringen 
lösungsfähigkeiten gesehen. auffällig ist, dass die lösungsfähigkeit der 
 kapitalmarktinvestoren im Fall einer krise relativ hoch eingeschätzt wird, 
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obwohl typische kapitalmarktfinanzierungen wie anleihen in einer krise   
oft nur schwer zu restrukturieren sind. dies könnte ein spiegelbild der noch 
geringen erfahrung von vielen unternehmen im umgang mit kapitalmarkt
finanzierungen sein.

in jedem Fall zeigt die analyse, dass banken aus sicht der unternehmen 
 einen deutlichen Wettbewerbsvorteil gegenüber anderen Fremdkapital
gebern haben. sie besitzen die besten Voraussetzungen, den unternehmen 
im Fall einer krise als Partner zur seite zu stehen. diese Fähigkeiten bleiben 
aber oft ungenutzt. Viele banken verfügen über umfangreiche erfahrung 
und ein ausgereiftes instrumentarium zur bewältigung von unternehmens
krisen. Zudem haben viele häuser in den letzten Jahren expertengruppen 
mit ausgewiesener branchenerfahrung aufgebaut. diese stärken werden 
heute aber vielfach rein defensiv eingesetzt, nämlich erst dann, wenn ein 
 kreditnehmer bereits in eine krise geraten ist. kaum eine bank verwendet 
 ihre lösungsfähigkeiten aktiv oder gar strategisch, etwa als marketing
instrument oder zur Wertsteigerung durch ein gezieltes engagement  
in krisensituationen.

zEIT FÜR EINE NEUE PARTNERSChAFT?
die studie zeigt also, dass unternehmen bei ihren kapitalgebern mehr  
und mehr die bereitschaft zur unterstützung auch in schwierigen Zeiten 
 suchen. umgekehrt sind sie dazu bereit, ihre kapitalgeber umfangreicher 
und proaktiver über ihr marktumfeld, ihre strategie und ihre herausforde
rungen im Wettbewerb zu informieren. banken sind im Vergleich zu anderen 
Fremdkapitalgebern viel eher in der lage, eine solche art von geschäfts
beziehung mit den unternehmen einzugehen. dies könnte die basis  
für  eine noch stärkere strategische Partnerschaft zwischen banken und 
unter nehmen sein. allerdings müssen banken sich dafür intensiver mit der 
 individuellen situation der unternehmen beschäftigen. die unternehmen 
wiederum müssen bereit sein, den damit zusammenhängenden betreuungs
aufwand und das womöglich erhöhte risiko bei den banken in Form von 
 angemessenen Zinsen und sicherheiten zu honorieren. billiges geld allein 
ist nicht die basis für eine Partnerschaft, sondern erhöht vielmehr das risiko 
für eine instabile Finanzierung im Fall einer krise.

STUDIE

banken haben das  
Potenzial, für ihre  
kunden viel mehr zu  
sein als reine geldgeber.  
Dr. Joachim Krotz
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Für die Zukunft rechnen die unternehmen mit Wachstum und einem ent
sprechend ansteigenden Finanzierungsbedarf. eine zunehmende Zahl von 
unternehmen wird diesen bedarf aber aus eigenmitteln oder durch Zufuhr 
von eigenkapital decken. außerdem zieht eine wachsende Zahl von unter
nehmen eine Fremdfinanzierung über den kapitalmarkt in erwägung, trotz 
der damit verbundenen risiken und möglicherweise höheren kreditkosten. 
der adressierbare markt wird für banken dadurch eingeschränkt.

aufgrund von regulierungen wie basel iii haben sich banken zuletzt stark auf 
unternehmen mit guter bonität und positiven aussichten konzentriert. dies 
führt zu stärkerem Wettbewerb. geplante Zinsniveaus sowie sonstige Finan
zierungskonditionen konnten daher nicht wie geplant umgesetzt  wer den. dies 
könnte dazu führen, dass sich banken zunehmend auch bei unternehmen 
mit einem höheren krisenpotenzial engagieren. damit könnte die anzahl  
von krisenfällen im kreditportfolio der banken steigen, bei denen die banken 
nicht durch hohe margen oder gute sicherheiten geschützt sind und 
 entsprechend im eigenen interesse bei der lösung der krise helfen müssen.

in einer krisensituation ist der handlungsspielraum der Fremdkapitalgeber 
zur lösung einer unternehmenskrise größer als erwartet und sie können 
vielfältig reagieren – sowohl mit anpassung der Finanzierung als auch mit 
beratung und Wissenstransfer. Voraussetzung ist ein schlüssiges konzept 
zur lösung der krise. unternehmen wünschen sich entsprechend von   
ihren Fremdkapitalgebern eine intensivere auseinandersetzung mit der 
spezifischen krisensituation. im gegenzug sind sie bereit, ihre kapitalgeber 
in einer krise früher, offener und umfangreicher zu informieren. 

banken verfügen im Vergleich zu anderen kapitalgebern über einen Wett
bewerbsvorteil aufgrund der höheren stabilität und besserer Fähig keiten 

FähIGKEITEN  
BESSER NUTzEN

FAzIT
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zur tatsächlichen lösung in einer krise. sie sind daher besser positioniert, 
die von den unternehmen geforderte rolle des krisenlösers auszufüllen – 
und könnten so ihr leistungsprofil erweitern und die beziehung zu ihren 
kunden noch stärker hin zu einer strategischen Partnerschaft entwickeln.

banken könnten sogar noch einen schritt weiter gehen, nämlich durch   
ein gezieltes engagement in krisensituationen, bei denen aus ihrer sicht  
ein schlüssiges sanierungskonzept vorliegt. so könnten sie ihre lösungs
fähigkeiten aktiv zur Wertsteigerung einsetzen und kundenbeziehungen 
erhalten oder sogar neu aufbauen. 

Wie groß der handlungsbedarf ist, zeigt die antwort der unternehmen  
auf die kernfrage der studie: nur zehn Prozent sehen banken bereits  
als „Teil der lösung“ bei einer krise, 28 Prozent halten ihre banken für  
„Teil des Problems“. immerhin 63 Prozent gestehen den banken aber zu,  
in unterschiedlichen Fallsituationen unterschiedliche rollen zu über
nehmen. hier gilt es anzusetzen – im interesse  beider seiten! 

FAzIT
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Banken und andere Fremdkapitalgeber sind in einer Krise eher ... 
 in % der befragten unternehmen
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FÜR UNTERNEHMEN UND IHRE SHAREHOLDER

FÜR BANKEN UND ANDERE FREMDK APITALGEBER

1. Aktuell günstige Konditionen für die Finanzierung nutzen
− mittelfristigen Finanzierungsbedarf in verschiedenen szenarien ermitteln 
− aktuell gute konditionen für Finanzierung ausnutzen 
− dabei unterschiedliche Finanzierungsquellen berücksichtigen

2. Risikoorientiertes Portfolio von Kapitalgebern aufbauen 
− kerngruppe von Finanzierungspartnern mit hoher stabilität und guten lösungsfähigkeiten aufbauen
− Vorsicht bei kapitalgebern mit hohem risikopotenzial und geringen lösungsfähigkeiten im krisenfall

3. Kommunikation mit Banken im Sinne einer Partnerschaft
− kernbanken regelmäßig und proaktiv über Trends im markt und Wettbewerbsumfeld,  

die unternehmensstrategie und potenzielle risiken informieren
− dadurch eine starke Vertrauensbasis für den Fall einer krise schaffen

4. Für den Krisenfall rüsten
− im Fall einer sich andeutenden krisensituation frühzeitig ein belastbares lösungskonzept erarbeiten und  

kommunizieren, um volles Potenzial der hebel zur krisenlösung aufseiten der kapitalgeber nutzen zu können

1. Weiterhin mit schwierigem Marktumfeld rechnen
− die kreditnachfrage wird möglicherweise weniger stark ansteigen als erwartet 
− der Wettbewerb durch andere banken und weitere kapitalgeber wird eher zunehmen –  

insbesondere bei unternehmen mit hoher bonität

2. Differenzierungsmöglichkeiten suchen
− ein nachhaltig profitables geschäftsmodell im kreditgeschäft erfordert eine differenzierung im Wettbewerb  

mit anderen Fremdkapitalgebern
− beispiele dafür sind ein besseres Verständnis der markt und unternehmenssituation, stärker kundenorientierte  

und flexible Finanzierungslösungen sowie dienstleistungen rund um die Finanzierung

3. Fähigkeiten zur Krisenlösung ausbauen
− der Wettbewerb im kreditgeschäft erfordert zunehmend das engagement auch bei unternehmen  

mit höherem krisenpotenzial
− banken sollten daher ihre Fähigkeiten zur lösung einer unternehmenskrise – nicht nur durch  

Finanzierungsmaßnahmen – ausbauen und frühzeitig in unternehmenskrisen zum einsatz bringen

4. Lösungsfähigkeit besser nutzen
− banken besitzen im Vergleich zu anderen Fremdkapitalgebern einen Wettbewerbsvorteil beim umgang  

mit unternehmenskrisen
− die unterstützung von unternehmen in einer krise durch Finanzierungslösungen und andere leistungen  

könnte daher ein strategisches geschäftsmodell sein

hANDLUNGSEMPFEhLUNGEN
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RESTRUKTURIERUNG 
MIT OLIVER WYMAN

das selbstverständnis von oliver Wyman als managementberatung ist es, 
unternehmen bei der Wertsteigerung zu unterstützen. die kombination  
aus tief gehender branchen expertise, lang jähriger erfahrung bei krisen
bewäl tigung und vermeidung und einem umfassenden Verständnis der  
interessenlage beziehungsweise restriktionen verschiedener kapitalgeber 
verschafft oliver Wyman nicht nur einen spezifischen Zugang zu  
unternehmen, sondern erlaubt auch die entwicklung  nachhaltiger 
restruktu rierungs konzepte, die das markt und Wettbewerbs umfeld und 
die spezifischen erfolgsfaktoren der industrie berücksichtigen. Zudem  
versteht sich oliver Wyman als moderator des restrukturierungsprozesses, 
das heißt als objektiver experte und neutrale instanz im spannungsfeld 
zwischen management, shareholdern, kreditgebern und weiteren  
stakeholdern.
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mit hoher  
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Serviceportfolio
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– Erstellung von qualifizierten  
 Sanierungsgutachten 
 (IDW/BGH)

– Methodische und  
 fachliche Begleitung  
 in der Umsetzung

– Programm management  
 und Reporting  
 an Kapitalgeber

Kombination von tiefer Industrieexpertise  
und umfangreicher Restrukturierungs- 
erfahrung in einem Team

Wissen über Markttrends und Erfolgsfaktoren  
in den globalen Märkten durch international  
aufgestellte Industrie-Practices

Methodenwissen auch über Restrukturierung  
hinaus (Strategie, Operations, M&A,  
hR-Themen über Schwesterfirma Mercer)

Netzwerk bei Banken und Finanzinvestoren  
durch die Practices „Financial Services“  
und „Corporate Finance“

Reputation bei Industrieunternehmen  
als Industrieexperten und Fachleute für  
nachhaltige Wertsteigerung

Wertbeitrag in  
Restrukturierungsprojekten

Differenzierung von Oliver Wyman  
in der Restrukturierung

IhRE ANSPREChPARTNER
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