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Geleitwort 

Die  vorliegende Dissertation befasst  sich mit den betriebswirtschaftlichen Besonderheiten 

kleiner und mittlerer Unternehmen (KMU), welche sich auch und gerade in der Finanzierung 

ergeben. Es werden ebenso die finanzwirtschaftlichen Rahmenbedingungen des Mittelstan‐

des  in Deutschland untersucht und der Frage nachgegangen, ob und  inwiefern KMU  in ver‐

schiedenen regionalen Strukturen ihre volkswirtschaftlichen Aufgaben erfüllen können. 

Die  theoretische  und  empirische Analyse  von mittelständischen  Strukturen  im Ost–West–

Vergleich  ist  interessant,  da  der  sogenannte Mittelstand  in  ganz  Deutschland  flächende‐

ckend besonders ausgeprägt ist und eine hohe Reife erlangt hat, andererseits aber, erhebli‐

che Entwicklungsunterschiede bestehen. Die deutsche Wirtschaft ist geprägt von einer hete‐

rogenen Gruppe sogenannter KMU und einem bankenorientierten Finanzsystem, wo soge‐

nannte Hausbankbeziehungen dominieren. Deren Zukunfts‐ und Entwicklungsfähigkeit wird 

aus der Perspektive kleiner Firmenkunden kritisch analysiert. 

Die Forschungslücke, welche Herr Richter  in den Focus rückt, schließt eine detaillierte Dar‐

stellung der Mittelstands‐Strukturen und Finanzierungsverhältnisse bis auf Ebene der Bun‐

desländer ein. Der Autor kann aus den gegebenen, tatsächlichen Wirtschaftsstrukturen, ins‐

besondere der Kleinteiligkeit und Branchenprägung einzelner Regionen, den Zusammenhang 

zu Ertrags‐ und Finanzierungstrukturen nachweisen. Die empirischen Befunde entsprechen 

offensichtlich nicht immer der etablierten Finanzierungslehre. 

Systematisch  gezeigt werden  von  Richter  ausgewählte  Finanzierungsinstrumente der Ban‐

ken‐  und  Finanzmärkte  hinsichtlich  ihrer  praktischen  Nutzungsmöglichkeit  für  KMU  in 

Deutschland.  Die  besondere  Bedeutung  und  auch  die  Zukunftsfähigkeit  der  klassischen 

Hausbankbeziehung  im Rahmen des ausgesprochen bankenorientierten Finanzsystems wird 

hinterfragt, was gerade durch die andersartige Entwicklung der Bankenstrukturen benach‐

barten Ländern Europa nun eine spannende Thematik geworden ist.  

Wie dieser Band der Schriftenreihe zeigt, bleiben kleinere Unternehmen auch künftig stark 

von  den  regionalen  Hausbankfinanzierungen  abhängig.  Dies  resultiert  einerseits  aus  der 

Kleinteiligkeit  bestimmter  Wirtschaftsregionen,  andererseits  aus  den  Gegebenheiten  der 

Finanzmärkte.  Innovative Finanzierungslösungen mit Hilfe neuer wirtschaftspolitischer För‐

derinstrumente, aber auch die Überprüfung von Verhaltensweisen der Hausbanken dabei ist 

stärker  denn  je  gefragt.  Der  Autor  liefert mit  der  vorliegenden  Arbeit  eine  kritische  Be‐

standsaufnahme  und  Auseinandersetzung  zu  den  etablierten  Instrumenten  der  Finanzie‐

rungslehre, welche den KMU nur sehr begrenzt zur Verfügung stehen.  

Die  vorliegende  Dissertation  entstand  im  Rahmen  eines  vom  BMBF–geförderten  For‐

schungsprojektes am Lehrstuhl für Betriebswirtschaftslehre mit dem Schwerpunkt Finanzie‐

rung und Banken. Einzelne empirische Teilanalysen fließen als Ergebnisse in die Projektstudie 

ein. Es handelt sich also hier um Grundlagenforschung für die Vorbereitung wirtschaftspoliti‐

scher und kreditwirtschaftlicher Entscheidungen. 

Der Herausgeber wünscht dem neuen Band der Schriftenreihe Interesse beim geneigten Le‐

ser sowie Anregung und Hinweise für künftige Forschungen an der Universität Potsdam. 

Potsdam, im Februar 2012                 Prof. Dr. Detlev Hummel 
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Vorwort 

Eine  Lebensweisheit  besagt,  dass  die  schönste  Zeit  im  Leben  häufig  diejenigen Momente 

sind, in denen man spürt, dass man zur richtigen Zeit am richtigen Ort ist. So verhielt es sich 

auch während meiner Zeit als wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl für Betriebswirt‐

schaftslehre mit dem Schwerpunkt Finanzierung und Banken an der Universität Potsdam. 

Hier hatte ich das Glück, meinem Erkenntnisdrang nachgehen und mich einem interessanten 

und  komplexen  Thema widmen  zu  können. Das wissenschaftliche Umfeld  der Universität 

Potsdam  bot  mir  dafür  nicht  nur  die  besten  Forschungsbedingungen,  sondern  gab  mir 

gleichzeitig  auch die Möglichkeit, wertvolle  Erfahrungen  zu  sammeln und mich persönlich 

weiter  zu  entwickeln. Die wunderbare  Zeit,  die  ich  hier  verbringen  durfte, war  von  einer 

Vielzahl besonderer Menschen geprägt, denen ich im Folgenden von Herzen danken möchte. 

Auf der akademischen Seite gilt mein besonderer Dank meinem Doktorvater, Prof. Dr. Detlev 

Hummel.  Durch  seine  stete  Gesprächsbereitschaft  und  fachlichen  Anregungen  sowie  die 

Möglichkeit zur kreativen Forschung und persönlichen Diskussion hat er mich auf dem Weg 

zur erfolgreichen Promotion stets unterstützt. Insbesondere sein großes Engagement bei der 

Einwerbung von Fördergeldern beim BMBF und die damit verbundene Möglichkeit, das Un‐

ternehmensregister als Datenbasis verwenden  zu können, haben wesentlich  zum Gelingen 

dieser Arbeit beigetragen. 

Bedanken möchte ich mich auch bei Prof. Dr. Dieter Wagner für die freundliche Übernahme 

des Zweitgutachtens und die Möglichkeit, an seinen Doktorandenseminaren teilnehmen zu 

können. Herrn  Prof. Dr. Christoph  Rasche  danke  ich  für  die Übernahme  des  Vorsitzes  der 

Prüfungskommission und Herrn Prof. Dr. Ulfert Gronewold für die Komplettierung der Prü‐

fungskommission. 

Weiterhin geht mein Dank an das gesamte Lehrstuhlteam  für die einzigartige Arbeitsatmo‐

sphäre, die gute Zusammenarbeit sowie die vielen konstruktiven Anmerkungen und Diskus‐

sionen. Dabei möchte  ich mich speziell bei Angelika Leisse bedanken, deren wertvolle Rat‐

schläge und administrative Unterstützung mir stets eine große Hilfe waren. 

Darüber hinaus möchte ich auch all jenen meinen Dank aussprechen, die mich während der 

Promotionszeit in meinem privaten Umfeld begleitet und unterstützt haben. Hier möchte ich 

mich zunächst bei Mirko Deckert bedanken, der es schaffte, durch seine ruhige und humor‐

volle Art die vielen Stunden der technischen Erstellung dieser Arbeit unvergesslich werden 

zu lassen. Bei Rico und Manuela Illner möchte ich mich vor allem für den moralischen Rück‐

halt bedanken sowie dafür, dass ich in ihrer Familie stets willkommen bin. 

Für das Auslandssemester an der Universität St. Gallen geht mein herzlicher Dank an Claudio 

Pehnert. Ich denke sehr gerne an die schöne, spaßige und aufregende Zeit zurück und freue 

mich, dass ich ihn auch zukünftig zu meinen Freunden zählen darf. Ein besonderer Dank gilt 

zudem Claudios Papa, Eckhard Pehnert, der durch  seine bereitwillige Übernahme des Kor‐

rekturlesens sowie seine sprachlichen und formalen Verbesserungsvorschläge entscheidend 

zum Feinschliff dieser Arbeit beigetragen hat. Marcus Langheimer, Andreas Kiefel und Chris‐

tian Städter danke  ich dafür, dass  sie mich  stets daran erinnert haben, dass es neben der 
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Promotion noch weitere wichtige Dinge im Leben gibt und die mich dementsprechend oft an 

ihren Freizeitaktivitäten teilhaben ließen. 

Mein ganz persönlicher Dank gilt nach Abschluss eines weiteren Lebensabschnitts schließlich 

den Mitgliedern meiner Familie. Hervorheben möchte ich hier meinen Onkel, Helmut Porep, 

der mich  in meinem Promotionsvorhaben bestärkt und stets unterstützt hat. Größter Dank 

gebührt jedoch meinen mir immer zur Seite stehenden Großeltern, Heinrich und Erna Wilski, 

deren bedingungslose Liebe, Unterstützung und Geduld für mich von unermesslichem Wert 

sind. Ohne  ihren uneingeschränkten und selbstlosen Rückhalt wären mir viele Schritte mei‐

nes  Lebens   ̶    sowohl privat als auch beruflich   ̶   unmöglich  gewesen. Für die Möglichkeit, 

meinen eigenen Weg gehen zu können und dabei fortwährende Unterstützung zu erfahren, 

möchte  ich mich sowohl bei Gott als auch bei meinen Großeltern bedanken und  ihnen als 

kleines Zeichen meiner zutiefst empfundenen Dankbarkeit das vorliegende Buch widmen. 

Potsdam,  im Februar 2012                 Arno Richter 
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A Einleitung 
Kaum ein Thema wurde in den letzten Jahrzehnten so intensiv behandelt und diskutiert wie 

der Mittelstand.1 Es  fehlte kaum an Aufsätzen, Büchern und  Zeitschriftenartikeln, die  sich 

nicht in irgendeiner Weise mit der wohl vielseitigsten, flexibelsten und interessantesten Un‐

ternehmensgruppe  in Deutschland beschäftigten. Doch warum wird gerade  ihr so viel Auf‐

merksamkeit in der Literatur und Praxis zuteil? Eine Antwort hierauf ist einfach: Der Mittel‐

stand  stellt  nicht  nur  den weit  überwiegenden Anteil  am  gesamten  deutschen Unterneh‐

mensbestand,  sondern  ist darüber hinaus  auch, wie noch  zu  zeigen  sein wird,  von hoher 

volkswirtschaftlicher Bedeutung. Diese zeigt sich z.B. in Zeiten hoher Arbeitslosigkeit,  in de‐

nen gerade Politiker dem Mittelstand einen hohen Stellenwert beim Beschäftigungsbeitrag 

beimessen. In monostrukturierten Gebieten, d.h. in jenen, die nur von einem Wirtschaftsbe‐

reich bzw. von einigen wenigen Großunternehmen dominiert werden, kommt dem Mittel‐

stand die Aufgabe zu, neue Wirtschaftsbereiche aufzubauen und den Strukturwandel inner‐

halb der Branchen zu fördern. Ein Wachstums‐ und Innovationsbeitrag wird dem Mittelstand 

darüber hinaus besonders in den Regionen zugschrieben, die, wie z.B. Baden Württemberg, 

hauptsächlich vom industriellen Mittelstand geprägt sind.2 In Anbetracht dieser und weiterer 

volkswirtschaftlicher  Funktionen  werden  mittelständische  Unternehmen  häufig  auch  als 

Kern und Wachstumsmotor der deutschen Wirtschaft bezeichnet.3 

Aufgrund der spezifischen Eigenheiten und der hohen volkswirtschaftlichen Bedeutung klei‐

ner und mittlerer Unternehmen  ist ein tiefgreifendes Verständnis  ihrer Besonderheiten un‐

erlässlich. Ein wichtiger Teilaspekt hiervon  ist die Finanzierung, da sie die Grundvorausset‐

zung für den Aufbau und Erhalt der Unternehmen bildet. In der betriebswirtschaftlichen Li‐

teratur werden zur Finanzierung von KMU oftmals  Instrumente vorgeschlagen, die sich bei 

Großunternehmen bereits bewährt haben. Die hierbei zumindest indirekte Unterstellung der 

Eignung und Übertragbarkeit setzt dabei  jedoch an einer Reihe von Prämissen an, die den 

betrieblichen Verhältnissen in mittelständischen Unternehmen nur zum Teil entsprechen. So 

erfordert die Mehrzahl des in Großunternehmen zum Einsatz kommenden finanzwirtschaft‐

lichen Instrumentariums die Existenz von gut ausgebauten Planungs‐ und Kontrollsystemen, 

die  in  der  geforderten  Qualität  und  Güte  nur  in  wenigen  KMU  vorhanden  sind.4  Hinzu 

kommt, dass ein Großteil der  in der Finanztheorie entwickelten Kapitalstrukturmodelle von 

börsennotierten Unternehmen ausgeht und damit nicht ohne weiteres auf kleine und mittle‐

re Unternehmen übertragbar ist.5 Die ihnen zugrunde liegenden Erklärungsansätze vernach‐

lässigen dabei häufig, dass  sich KMU aufgrund von Marktunvollkommenheiten  zahlreichen 

Beschränkungen bei der Kapitalaufnahme ausgesetzt sehen und sich ihre Unternehmensfüh‐

rung,  im Gegensatz zu Großunternehmen, besonders dadurch unterscheidet, dass sie stark 

von der Persönlichkeit des Unternehmers geprägt ist.6 Besonders Letzteres führt dazu, dass 

                                                            
1 Im Rahmen dieser Arbeit werden  im Weiteren folgende Begriffe synonym verwendet: Unternehmen, Unter‐
nehmung  (als  finanzielle‐rechtliche  Einheit)  sowie  entsprechend  kleine  und mittlere Unternehmen  (KMU), 
Mittelstand. 

2 Vgl. De (2005), S. 242. 
3
 Vgl. BdB (2005), S. 3.  
4
 Vgl. Streithorst (2001), S. 1. 
5
 Vgl. Hermanns (2006), S. 1 ff. 
6
 Vgl. Pfohl (2006 a), S. 80. 
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sich Finanzierungsentscheidungen stark an den Bedürfnissen des Unternehmers ausrichten. 

Neben den für alle Unternehmen geltenden Finanzierungszielen (Liquidität, Rentabilität und 

Sicherheit) rückt hierbei speziell die Wahrung der Unabhängigkeit  in den Vordergrund. Dies 

hat zur Folge, dass  in KMU auf den Einsatz von Finanzinstrumenten, die die Einflussnahme 

Dritter auf das Unternehmen erhöhen und damit dem Unabhängigkeitsstreben der Unter‐

nehmer entgegenstehen, weitgehend verzichtet wird.7 

Ein weiterer wichtiger Aspekt, der einer uneingeschränkten Anwendung von  traditionellen 

Kapitalstrukturmodellen auf die Finanzierungsentscheidungen  in KMU entgegensteht,  ist  in 

den deutschen Unternehmensstrukturen  zu  sehen. Bisherige  Studien  zur  strukturellen  Zu‐

sammensetzung und Ausgestaltung des Mittelstands sind bislang noch sehr allgemein gehal‐

ten  und  beschränken  sich  hauptsächlich  auf  generelle  Angaben  zur  gesamtdeutschen 

Mittelstandsstruktur.  So wird  bspw.  je  nach  verwendeter  KMU‐Definition  angeführt,  dass 

99,6 % aller Unternehmen zum Mittelstand gehören.8 Tiefergehende Analysen, welche z.B. 

die Unternehmensstrukturen  in Ost‐ und Westdeutschland sowie  in den einzelnen Bundes‐

ländern darstellen und in Zusammenhang mit dem Finanzierungsverhalten der dort ansässi‐

gen  kleinen und mittleren Unternehmen  stellen, bilden dagegen  eher die Ausnahme. Um 

jedoch die Finanzierungsentscheidungen von mittelständischen Unternehmen besser zu ver‐

stehen, bedarf es gleichzeitig aber auch einer tiefgreifenden Analyse der Auswirkungen der 

Unternehmensstrukturen auf die KMU‐Finanzierung. 

Genau dieser Forschungslücke widmet sich die vorliegende Arbeit. Sie verfolgt das Ziel, mit‐

tels  einer  theoretischen  und  empirischen Analyse  der  ost‐  und westdeutschen Unterneh‐

mensstrukturen die Finanzierungsverhältnisse und Hausbankbeziehungen kleiner und mittle‐

rer Unternehmen  zu  untersuchen. Der Gegenstand dieser Arbeit  ist  daher  die detaillierte 

Darstellung  der Mittelstandsstruktur  bis  auf Bundesländerebene und  die Analyse  der  sich 

daraus  ergebenden  Folgen  für  die  Ertrags‐  und  Finanzierungsstruktur  der  dort  ansässigen 

Unternehmen. Um darüber hinaus die mangelnde Nutzung finanzwirtschaftlicher Instrumen‐

te im Mittelstand zu erklären, werden ausgewählte Finanzinstrumente auf ihre Anwendbar‐

keit für die KMU‐Finanzierung hin überprüft und die besondere Bedeutung der Hausbankbe‐

ziehung für kleine und mittlere Unternehmen  im Rahmen eines bankenorientierten Finanz‐

systems untersucht. Auf Basis der zuvor gewonnenen Erkenntnisse wird schließlich ein integ‐

ratives Finanzkonzept entwickelt, das unter den derzeit bestehenden Rahmenbedingungen 

die Möglichkeit bietet, die Finanzierungsverhältnisse von mittelständischen Unternehmen zu 

verbessern. 

A 1 Aufbau der Arbeit 
Im Kapitel A wird der Mittelstand  inhaltlich abgegrenzt und die  für den weiteren Fortgang 

dieser Arbeit maßgebende, arbeitsspezifische Definition dargelegt. Die Darstellung des theo‐

retischen Bezugsrahmens  ist Aufgabe des Kapitels B. Hier wird neben der begrifflichen Ab‐

grenzung von „Entre‐preneur/Entrepreneurship“ und „Unternehmer/Unternehmertum“ vor 

allem ein Überblick über die vielfältigen Unternehmertheorien gegeben, die Bedeutung von 

                                                            
7
 Vgl. Börner (2006), S. 298. 
8
 Vgl. IfM Bonn (2011). 
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mittelständischen Unternehmen aufgezeigt und  ihre Vor‐ und Nachteile allgemein betrach‐

tet. Aufgrund der starken Stellung des Unternehmers und seines damit verbundenen Einflus‐

ses  auf  die Unternehmensfinanzierung werden  sodann  die  von  KMU  verfolgten  Finanzie‐

rungsziele dargestellt, ehe  im zweiten Teil dieses Kapitels der Frage nachgegangen wird, ob 

sich  das  Finanzierungsverhalten  von  mittelständischen  Unternehmen  auch  auf  theoreti‐

schem Wege erklären lässt. Um sich der Beantwortung dieser Frage zu nähern, wird in einem 

ersten Schritt eine Abgrenzung des Finanzierungsbegriffs vorgenommen und das dieser Ar‐

beit  zugrunde  liegende Begriffsverständnis aufgezeigt.  Im Weiteren werden die Merkmale 

und Funktionen von Eigen‐ und Fremdkapital beschrieben und darauf aufbauend diejenigen 

Kapitalstrukturmodelle vorgestellt, die geeignet erscheinen, den größten Erklärungsbeitrag 

zur Kapitalstruktur und zum Finanzierungsverhalten mittelständischer Unternehmen zu leis‐

ten.  

Den  empirischen  Schwerpunkt dieser Arbeit bildet das Kapitel C. Die Besonderheiten und 

Merkmale des verwendeten Datensatzes vorangestellt, werden im ersten Teil dieses Kapitels 

die Anzahl der Unternehmen, die Umsatz‐ und Beschäftigtengrößenklassen sowie die Vertei‐

lung der Rechtsformen  in Gesamtdeutschland, Ost‐ und Westdeutschland sowie  in den ein‐

zelnen Bundesländern in einem dreistufigen Analyseprozess dargestellt. Im zweiten Teil wird 

den Ergebnissen der Strukturanalyse Rechnung getragen,  indem die Ertragslage und Finan‐

zierungsbedingungen mittelständischer Unternehmen aufgezeigt und die Auswirkungen der 

Unternehmensstruktur hierauf diskutiert werden. Das Kapitel schließt mit einer Aufzählung 

von  Finanzierungsbesonderheiten,  aufgrund  derer  Probleme  bei  der  Finanzierung mittel‐

ständischer Unternehmen allgemein hergeleitet werden können.  

Auf Basis der im Kapitel C identifizierten Finanzierungsstrukturen und ‐besonderheiten steht 

im Kapitel D die Frage  im Mittelpunkt, welche Finanzierungsinstrumente abseits des Bank‐

kredits  zur Finanzierung  von kleinen und mittleren Unternehmen geeignet  sind. Um diese 

Frage in angemessener Form beantworten zu können, werden anhand eines auf den Bedürf‐

nissen von KMU abgeleiteten Kriterienkataloges ausgewählte Finanzinstrumente auf deren 

Anwendbarkeit und Nutzen untersucht und die sich daraus  für mittelständische Unterneh‐

men ergebenden Finanzierungsoptionen in Abhängigkeit ihrer Größe dargestellt.  

Da der Bankkredit aufgrund von Kapitalmarktbeschränkungen  respektive der Nichteignung 

zahlreicher  Finanzinstrumente  nach wie  vor  zu  den wichtigsten  Finanzierungsquellen  von 

KMU gehört, wird im Kapitel E die Hausbank, als zentrale Anlaufstelle für die Kreditvergabe, 

näher untersucht. Ausgehend  von der definitorischen Abgrenzung des  Finanzintermediati‐

onsbegriffs wird hier zunächst allgemein die Existenz und Vorteilhaftigkeit von Banken mit‐

hilfe von  informations‐ und  institutionenökonomischen Ansätzen begründet, bevor  im An‐

schluss daran ihre Funktionen in einer Volkswirtschaft dargestellt werden. Um die ökonomi‐

sche  Bedeutung  von Hausbankbeziehungen  im Vergleich  zu  „normalen“ Bankbeziehungen 

herauszuarbeiten, werden im Weiteren die Merkmale einer Hausbankbeziehung, der Einfluss 

der  Bankloyalität  sowie  die  höhere  Hausbankabhängigkeit  von  KMU  aufgezeigt.  Den 

Schwerpunkt  dieses  Kapitels bildet  die Untersuchung  der Anzahl  und Dauer  der  im  deut‐

schen Mittelstand unterhaltenen Bankbeziehungen  sowie deren Einfluss auf die Kreditver‐

fügbarkeit, die Kreditkonditionen und den Umfang der Besicherung. Welche Vor‐ und Nach‐




