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Uberblick

Der russische Angriffskrieg bedeutet eine geopolitische Wende mit gravierenden Auswir-
kungen fir Europa. Die Unsicherheiten sind hoch, die Aussichten fiir die Wirtschaft in
Deutschland, Europa und weltweit haben sich auch angesichts der jliingsten Inflations-
entwicklungen deutlich eingetriibt. Ein erster Zinsschritt der EZB im Juli 2022 wird immer

wahrscheinlicher. Eine Leitzinserhéhung um 50 Basispunkte ware ein wichtiges Signal.
: 2

Unternehmen sind durch Krieg, Lieferkettenprobleme und Transformation mehrfach
betroffen. Wahrend die Unternehmensinsolvenzen noch auf niedrigem Niveau verharren,

blicken Unternehmen zunehmend pessimistisch in die Zukunft.
‘ 4

Den Banken kommt bei der Umsetzung der EU-Sanktionen eine zentrale Rolle zu. Der
Gleichlauf im Rahmen der G7, der Umfang und die Geschwindigkeit der Sanktionen
setzen ein deutliches Signal. Unklare Formulierungen oder Auslegungen kénnen auf

Seiten der Banken zu stdrkerer Zurlickhaltung flihren, um Rechtsrisiken zu vermeiden.
‘ 6

Die Kreditvergabe an Unternehmen ist zuletzt deutlich angestiegen und erreicht neue
Hochststande. Parallel hierzu ziehen Kreditstandards leicht an, da Banken zunehmend
Risiken einpreisen.

\

Die Vielzahl der Herausforderungen wirkt sich auch auf die Unternehmensfinanzierung
aus. Um die Kreditvergabekapazitat der Banken offen zu halten, sind die richtigen
Rahmenbedingungen und ein Finanzierungsmix aus privatem und 6ffentlichem Kapital

entscheidend.
! 10
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Konjunkturelle Entwicklungen in Deutschland

Jahresstart im Stottergang

Die deutsche Wirtschaft ist im ,Stottergang" in das Jahr 2022 gestartet. Die Industrie-
produktion hat - trotzt splirbarer Materialengpdsse - zum Jahresbeginn leicht zugelegt,
und das Dienstleistungsgewerbe konnte teilweise von den Lockerungen der Corona-
Restriktionen profitieren. Die weiter anziehenden Inflationsraten und der russische Krieg
in der Ukraine stellen allerdings einschneidende Belastungen dar. Am Arbeitsmarkt ist die
Zahl der Arbeitslosen (saisonbereinigt) inzwischen wieder auf das Vor-Corona-Niveau
gesunken; zugleich klagen Unternehmen aber (ber einen wachsenden Arbeitskrafte-
mangel. Insgesamt ist die wirtschaftliche Leistung in Deutschland in den ersten drei
Monaten dieses Jahres daher nur leicht (+0,2 % gegenliber dem Vorquartal) gestiegen.
Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) liegt noch immer fast 1 % unter dem Vor-Corona-
Stand (viertes Quartal 2019).

Die prognostizierte Sommererholung féllt aus

Die Aussichten flir die wirtschaftliche Entwicklung im weiteren Jahresverlauf haben sich in
den letzten Wochen kontinuierlich verschlechtert. In einigen Dienstleistungsbereichen
(insbesondere Touristik und Freizeit) wird zwar weiterhin mit gewissen pandemiebe-
dingten Nachholeffekten gerechnet. Der noch zum Jahresbeginn prognostizierte Nachhol-
schub beim privaten Konsum diirfte aber - nicht zuletzt wegen der gravierenden Preis-
steigerungen - ausfallen. Die Reduktion der wahrend der Pandemie deutlich gestiegenen
,Uberersparnis" wird zu einem groBen Teil durch Preiseffekte und weniger durch zusétz-
liche Nachfrage erfolgen. Abgesehen davon, dass die aktuell besonders hohe geopoli-
tische und wirtschaftliche Unsicherheit die privaten Haushalte beim Abbau der ,Uberer-
sparnis™ eher zurickhaltend stimmen.

Die direkten und indirekten Folgen des russischen Krieges in der Ukraine belasten zu-
sehends die deutsche Industrie. Zum einen Uber den sprunghaften Anstieg der Rohstoff-
und Energiepreise und zum anderen (ber eine weitere Zuspitzung bei Produktions- und
Lieferengpdssen. Hinzu kommt eine deutliche wirtschaftliche Abschwachung in China

(u. a. aufgrund der , Null-Covid-Politik") und in den USA (Rlickgang der gesamtwirtschaft-
lichen Leistung im ersten Quartal 2022). Die global sehr intensiv vernetzte deutsche
Industrie trifft dies im besonderen MaBe. Daran dndern die hohen Auftragspolster vieler
Unternehmen nur wenig, denn sie verlieren mit dem enormen Anstieg der Produktions-
kosten und den gravierenden Lieferverzégerungen an Wert.

Prognosen fiir 2022 im Abwaértstrend

Vor diesem Hintergrund wurden die Konjunkturprognosen flir das laufende Jahr in den
letzten Monaten teilweise kraftig nach unten revidiert. In Deutschland ist aus heutiger
Sicht inzwischen nur noch mit einem BIP-Wachstum von 1,5 % bis 2 % zu rechnen. Zum
Jahresbeginn lagen die meisten Prognosen noch bei rund 4 %. Bedenkt man zudem, dass
gut 1 Prozentpunkt dieser Wachstumsrate auf statistischen Effekten aus dem Vorjahr
beruht (statistischer Uberhang), dann sind die Wachstumserwartungen fiir das Jahr 2022
in Deutschland inzwischen auf eine auBerst geringfligige Rate zurlickgeschraubt.
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Preisdruck bleibt erhoht

Nach einer ersten Schatzung ist die Inflationsrate in Deutschland im Mai 2022 mit

7,9 % auf den héchsten Stand seit mehr als 48 Jahren (Dezember 1973) gestiegen. Im
gesamten Euroraum lag sie vorlaufigen Zahlen zufolge im Mai 2022 bei 8,1 %. Da immer
mehr Unternehmen die steigenden Produktionskosten in den Preisen weitergeben, sind
fur die Inflation langst nicht mehr nur die hohen Energie- und Rohstoffpreise verant-
wortlich.

Ein weiterer zentraler Preistreiber dirfte allmahlich der wachsende Lohndruck werden.
Die gute Lage am Arbeitsmarkt, vor allem aber der zunehmende Fachkraftemangel,
starken die Verhandlungssituation der Gewerkschaften bei den Tarifverhandlungen im
Herbst 2022. Hinzu kommt die bereits beschlossene deutliche Erhéhung des Mindestlohns
in Deutschland. Das Risiko einer Lohn-Preis-Spirale ist daher erheblich gestiegen.

Wegen statistischer Basiseffekte bei den Energie- und Rohstoffpreisen sollte die Infla-
tionsrate im weiteren Jahresverlauf zwar wieder etwas sinken. Mit Raten von Uber 3 %
dirften die Verbraucherpreise aber auch im Durchschnitt des kommenden Jahres deutlich
Uber dem 2 %-Ziel der Europaischen Zentralbank (EZB) liegen. AuBerdem werden zuneh-
mend strukturelle Anderungen die Preisentwicklung in den néchsten Jahren pragen.
Neben der demografischen Entwicklung und dem Arbeitskraftemangel werden dies vor
allem der Umbau der Wirtschaft in Richtung Nachhaltigkeit sowie die Neujustierung der
globalen Produktions- und Lieferketten sein. Es spricht daher vieles dafiir, dass sich die
Inflationsraten in Deutschland und in der Eurozone in den kommenden Jahren mit einer
deutlich héheren Trendrate entwickeln werden als in den vergangenen zwei Dekaden.

EZB sollte Negativzinspolitik vor der Sommerpause beenden

Die EZB hat auf das fundamental gednderte Preisumfeld bislang sehr zdgerlich reagiert
und an der Negativzinspolitik festgehalten. Das ist nicht ohne Risiko: Es fehlen deutliche
Stabilitatssignale flr die Tarifparteien und es drohen weitere Risikozuschlage bei den
Kapitalmarktzinsen oder beim Wechselkurs. Vergangene Woche haben sich dann die
Signale verdichtet, dass die EZB auf ihrer néchsten Ratssitzung (9. Juni 2022) ein Ende
der Nettoanleihekdufe zu Beginn des dritten Quartals dieses Jahres beschlieBt. Ein erster
Zinsschritt der EZB auf der Ubernachsten Ratssitzung (21. Juli 2022) ware dann so gut
wie ausgemacht. Bis zum Ende des dritten Quartals, so EZB-Prasidentin Christine
Lagarde, kénnte die Negativzinspolitik dann beendet sein.

Aus Sicht des Bankenverbandes sollte die EZB die Negativzinspolitik allerdings zigig, in
einem Schritt (50 Basispunkte) noch vor der Sommerpause, beenden. Ein negativer
Leitzins, der letztlich ein Kriseninstrument zur Bekdmpfung von Deflationssorgen ist,
passt schon seit ldngerem nicht mehr zu den wirtschaftlichen Gegebenheiten. Gut
kommuniziert ware das Ende der Negativzinspolitik in einem Schritt im Juli 2022 auch
keine Vorfestlegung auf weitere groBe Zinsschritte in der Folgezeit. Stattdessen ware das
zlgige Ende der Negativzinspolitik ein bedeutendes Zeichen, dass die europdischen
Wahrungshiter auf das gednderte Preisumfeld reagieren. Die EZB kénnte so die
steigenden Inflationserwartungen bremsen und die Tarifparteien mit einer klaren
Entscheidung unterstitzen.
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Lage der Unternehmen und deren Finanzierung

Nicht nur die makrodkonomischen Auswirkungen sowohl des Krieges als auch der anhal-
tenden Corona-Effekte (v. a. China) sind betrachtlich. Unternehmen sind zunehmend
un-/mittelbar von briichigen Lieferketten, krankheitsbedingtem Personalausfall und vor
allem den mit dem Krieg verbundenen Unwagbarkeiten betroffen. Neben den Erst- sind
auch Zweit- und Drittrundeneffekte zu beflirchten.

Betroffenheit der Unternehmen nimmt zu...

Auf die von vielen Unternehmen an sich recht solide Gberstandene zwei Pandemiejahre
folgen nun nahtlos die unberechenbaren Effekte des Krieges: steigende Energiepreise,
Rohstoffengpasse und zumindest temporar verschlossene Produktions- und Absatz-
markte, gekoppelt mit Unsicherheiten eines drohenden Gas- und Olembargos bzw. -
lieferstopps. Bereits spirbar ist ein Einbruch der Industrieproduktion sowie ein Rickgang
der Auftragseingdange im Verarbeitenden Gewerbe. Wahrend von den Pandemie-Ein-
schrankungen insbesondere kleine Unternehmen z. B. aus dem Dienstleistungsbereich
betroffen waren, sind von den direkten Kriegsauswirkungen primar groBe Unternehmen
mit entsprechenden Exposures in Osteuropa bzw. aus den produzierenden und damit
energieintensiven Branchen betroffen. Indirekte Auswirkungen verspliren aber auch
mittelstandische Betriebe, deren Arbeits- und Fertigungsprozesse beispielsweise aufgrund
des Fehlens von ukrainischen Lkw-Fahrern ins Stocken gerat.

Entsprechend verhalten ist die Stimmung in den Unternehmen, bzw. ist der Ausblick auf
die zweite Jahreshalfte 2022 gegenwartig gedampft. Grund hierflr ist auch, dass die
exportorientierte deutsche Wirtschaft deutlich mehr von den Sanktionen betroffen ist als
andere EU-Volkswirtschaften. Auswirkungen hat dieses volatile Umfeld zudem auf die -
schon wahrend der Pandemie riicklaufigen — Investitionen: Insbesondere im Bereich der
Ausristungsinvestitionen wachst der Nachholbedarf, da Unternehmen angedachte Inves-
titionen weiter verschieben. Entsprechend summiert sich das Volumen nicht-getatigter
Investitionen nach zwei ricklaufigen Jahren weiter und es ist zumindest ungewiss, wann
die Investitionsquote, also das Verhaltnis von Bruttoanlageinvestitionen in Relation zum
nominalen BIP, positiv ausfallen wird, sprich wieder mehr investiert wird.

... auch wenn dies nicht in einem Anstieg der Insolvenzen ablesbar ist
Gleichwohl ist aktuell kein Anstieg von Unternehmensinsolvenzen zu verzeichnen. Im
Gegenteil: Nach wie vor liegen bei Unternehmen die Insolvenzen deutlich unter dem
Vorkrisenniveau, auch wenn zuletzt (Stand Madrz 2022) ein Anstieg bei den beantragten
Regelinsolvenzen zu verzeichnen war. Zum Jahresbeginn lag die Zahl der Unternehmens-
insolvenzen aber nochmals deutlich (knapp 5 %) unter dem Vorjahresniveau, obgleich
die coronapandemiebedingte Aussetzung der Insolvenzantragspflicht seit nunmehr tber
einem Jahr nicht mehr besteht. Vor dem Hintergrund ist denkbar, dass die aktuellen
Insolvenzzahlen die wirtschaftliche Situation einzelner Wirtschaftsbereiche nur einge-
schrankt abbilden. Im europdischen Vergleich fallt zudem auf, dass in einigen EU-Staaten
bereits seit dem vergangenen Jahr ein Anstieg der Insolvenzzahlen zu erkennen ist (u. a.
in Danemark, Finnland und Italien), wahrend riicklaufige Entwicklungen neben
Deutschland auch in Frankreich und den Niederlanden zu verzeichnen sind.
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StiitzungsmaBnahmen sollen das Schlimmste verhindern

Am 8. April 2022 hat die Bundesregierung — parallel zu Entlastungspaketen flir Ver-
braucher aufgrund hoher Energie- und Benzinkosten - ein Schutzschild fir die vom Krieg
betroffenen Unternehmen angekiindigt, bestehend aus fiinf Bausteinen:

Seit dem 9. Mai 2022 ist das KfW-Kreditprogramm (Sonderprogramm UBR 2022) ver-
fligbar, das auf dem befristeten EU-Beihilferahmen Temporary Crisis Framework (TCF)
basiert. Das Programm orientiert sich stark an den durch die Hausbanken durchgeleiteten
Corona-Hilfen der KfW (Antragstellung war noch bis 30. April 2022 mdglich) und ist in
der Durchleitvariante bis 100 Mio. Euro, als Konsortialvariante ohne Héchstbetrag zu-
nachst bis Ende des Jahres 2022 befristet. Wahrend die Risikolibernahme (Haftungsfrei-
stellung) der KfW bei Unternehmen bis zu einer Umsatzgrenze von 500 Mio. Euro 80 %
betragt, ist fir gréBere Unternehmen eine Haftungsfreistellung von 70 % vorgesehen.
Zu den Voraussetzungen zahlen u. a. eine von dem Unternehmen nachzuweisende und
seitens der Banken zu plausibilisierende Betroffenheit von den Kriegsauswirkungen, ein
Deutschlandbezug sowie eine Bestatigung dariber, dass das Unternehmen zum

31. Dezember 2021 nicht in Schwierigkeiten war. Die KfW prift abschlieBend, ob die
Tatigkeiten des Unternehmens nicht gegen bestehende Sanktionen verstoBen. Sowohl
die gewollt unattraktive Zinskonditionen als auch das erneut aufgegriffene Dividenden-
und Ausschittungsverbot dirften Griinde dafiir sein, dass die Nachfrage nach den Kfw-
Krediten derzeit noch sehr gering ist.

Bereits seit Ende April dieses Jahres stehen betroffenen Unternehmen die erweiterten
Bilrgschaftsprogramme offen, die sich ebenfalls an den Corona-Strukturen orientieren.
Ziel ist, die Unternehmen beim Erhalt von Betriebsmittel- und Investitionskrediten zu
unterstiitzen, indem die Programme bei den Blirgschaftsbanken bzw. dem GroBbilrg-
schaftsprogramm beispielsweise durch einen erhdéhten Biirgschaftshéchstbetrag

(2,5 Mio. Euro bei max. 80 % Blirgschaftsquote) ausgeweitet wurden.

Die Ubrigen Bausteine (einmaliger Energiezuschuss fir Unternehmen mit hohen Zusatz-
kosten aufgrund gestiegener Gas- und Strompreise, zusatzliche Hybrid- und Eigenkapital-
instrumente sowie direkte Unterstiitzung von Energieunternehmen mit Liquiditatseng-
passen) sind derzeit noch in Arbeit bzw. werden vom Bund noch gepriift.

Die Kreditnachfrage und -vergabe ist zuletzt bereits deutlich gestiegen (s. u.). Die
negativen Auswirkungen der aktuellen Krise auf die Unternehmen diirften sich in den
kommenden Monaten steigern und in diesem Zuge auch die Herausforderungen der
Finanzierung zunehmen. Dann dirfte auch die Nachfrage nach Hilfsprogrammen
wachsen. Banken erfahren dabei mit als erste, wie es um die Geschaftsaussichten
und die Finanzierungssituation ihrer Unternehmenskunden bestellt ist. Falls es zu
einem abrupten Gasembargo bzw. Versorgungsnotlagen kommen sollte, dirften
allerdings umgehend weitere UnterstitzungsmaBnahmen, darunter auch staatliche
Eigenkapital-Instrumente nétig werden.
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Rolle der Banken bei Sanktionen

Als Reaktion auf Russlands Invasion der Ukraine haben die G7 unmittelbar nach Kriegs-
ausbruch weitreiche Sanktionen gegen Russland und auch Belarus vereinbart. Der
politische Gleichlauf, der Umfang und die Geschwindigkeit immer weiterer Sanktionen
senden ein deutliches Signal an Russland. Die Sanktionen gelten in der Regel unmittelbar
fur alle Verpflichteten (Uberwiegend Unternehmen und Banken), VerstdBe sind strafbe-
wehrt. Die EU hat bislang finf Sanktionspakete umgesetzt und dabei jedes Mal die Dichte
der Einschréankungen erhdht. Nach schwierigen Verhandlungen Uber die Frage eines
Olembargos hat sich der Européische Rat jiingst auf ein sechstes Sanktionspaket
geeinigt. Dieses sieht nun u.a. eine Abkopplung vom russischen Ol vor, allerdings mit
Ausnahmen.

Die Sanktionspakete enthalten bewdhrte Instrumente wie Vermdgenseinfrierungen und
sektorale MaBnahmen, die einzelne Wirtschaftssektoren betreffen, z. B. Halbleiter,
Computer, Energie, Luftverkehr, Luxusglter, Immobilien, Dual-Use-Giter und viele
mehr. Mehrere russische und belarussische Banken wurden vom Zugang zu speziali-
sierten Finanznachrichtendiensten wie SWIFT ausgeschlossen — damit ist jede Finanz-
transaktion Uber solche Dienste mit diesen Instituten technisch unmaéglich. Der Instru-
mentenkasten enthdlt zudem neue, bislang nicht erprobte MaBnahmen, von denen nicht
nur die international tatigen Kreditinstitute, sondern potenziell alle Banken betroffen sind,
wie insbesondere das Entgegennahmeverbot von tiber 100.000 Euro hinausgehenden
Betrdagen von russischen Kunden, die keine EU-Staatsblirgerschaft oder EU-Aufenthalts-
genehmigung besitzen.

Banken setzen die Sanktionen gewissenhaft um. Insbesondere die neuartigen MaBnah-
men bereiten Banken einige Herausforderungen, da diese flr Banken praktische Ausle-
gungsfragen bei der Umsetzung aufwerfen, die vorab bei der Formulierung der Sank-
tionsverordnung nicht bedacht wurden. Bei anderen MaBnahmen ist die Umsetzung
komplex. Hinzu kommen bei manchen Regelungen unterschiedliche Auslegungen der
nationalen Aufsichtsbehérden in der EU. Diese Faktoren flihren fir die Banken zu sehr
groBer Rechtsunsicherheit und haben den Effekt, dass sie sich bei bestimmten Geschaf-
ten zurickhalten, um Rechtsrisiken zu vermeiden. Der pauschale Vorwurf, dass Banken
Ubervorsichtig seien, wird dieser Situation nicht gerecht. Compliance-Beauftragte in den
Banken kénnen bei SanktionsverstéBen persdnlich haftbar gemacht werden. Dies ist in
Verbindung mit der Rechtsunsicherheit fiir sie eine nicht hinnehmbare Konstellation.
Trotz aller Kritik an manchen Regeln: Banken unterstiitzen die zielgenaue Umsetzung der
Sanktionen mit dem Ziel, zur baldigen Beendigung des Krieges beizutragen.
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Kreditvergabe und -bedingungen fiir Unternehmen

Pauschal lasst sich aus Befragungen von Unternehmen und Banken zwar ableiten, dass in
der ersten Jahreshalfte 2022 mit einer zunehmenden Kreditnachfrage gerechnet wird,
doch variieren diese Einschatzungen deutlich und sind gleichermaBen von einer hohen
Wachsamkeit bzw. Unsicherheit gepragt. Erkennbar preisen Banken zunehmend Aspekte
wie Lieferkettenverzerrungen und Rohstoffpreise ein. Auch sind erste Auswirkungen
sowohl auf die Ratings der Unternehmen als auch die risikogewichteten Aktiva der
Institute erkennbar.

Nachfrage nach Krediten steigt seitens der Unternehmen

Unternehmensseitig zieht laut aktueller KfW-ifo Kredithiirde insbesondere die mittel-
standische Kreditnachfrage an, wenngleich auf niedrigem Niveau. GroBe Unternehmen
scheinen augenblicklich noch zuriickhaltender zu sein, da entweder (noch) keine
Liquiditatsengpasse bestehen, andere Instrumente praferiert werden oder aber der
Zugang zu Krediten als schwieriger bzw. unattraktiver betrachtet wird. Wahrend
entsprechend die Kredithiirde bei GroBunternehmen anzieht, ist diese aus Sicht der
mittelstandischen Unternehmen deutlich zuriickgegangen.

Kredithachfrage und relevante Faktoren in Deutschland
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Auch auf Seiten der Banken wird eine geringfligige Verscharfung der Kreditvergabe-
standards konstatiert. Laut aktuellem Bank Lending Surveys (BLS) der EZB sehen die
befragten Banken in Deutschland bzw. der Eurozone als Hauptfaktoren flr die Verschar-
fung insbesondere eine héhere Risikoeinschatzung, verbunden mit einer geringeren
Risikotoleranz. So haben viele Banken bereits im 1. Quartal 2022 ihre Risikovorsorge
erhdht. Entsprechend wird mit einer weiteren Verscharfung gerechnet, da die Banken die
nachteiligen wirtschaftlichen Kriegsauswirkungen sowie héhere Energiepreise einkalku-
lieren. Dass sich dies bislang nicht negativ auf die Kreditvergabe auswirkt, dirfte an dem
gréBerem Finanzierungsbedarf u. a. fur Betriebsmittel und Lagerhaltung liegen. Parallel
hierzu halt der positive Effekt der Anlageinvestitionen in Deutschland an, wahrend die
Investition sich in der Eurozone positiv, aber moderater auf die Kreditnachfrage aus-
wirkten als noch in Q4/2022.
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Uberdies wirkte sich angesichts der erwarteten Zinswende das aktuell giinstige Zinsum-
feld im Sinne vorgezogener Nachfrageeffekte ebenfalls positiv auf die Nachfrage aus - im
1. Quartal 2022 Iasst sich bereits ein Anstieg der Effektivzinsen neu vergebener Kredite
beobachten. Ein weiterer Erklarungsgrund fir das Kreditwachstum hangt mit den geziel-
ten langerfristigen Refinanzierungsgeschaften der EZB zusammen.

Bank Lending Survey (BLS)
(Anteil des Saldos von Verscharfung und Erleichterung der
Kreditvergabestandards der Banken)

Positive Salden zeigen Verscharfungen, negative Salden Erleichterungen der Kreditvergabestandarts der Banken an.

e Deutschland —Spanien Frankreich — Ttalien e Furozone

70

Quelle: EZB, April 2022

Die von der Bundesbank veroéffentlichten Zahlen zu den ausstehenden Kreditvolumen von
Unternehmen und Selbststandigen im ersten Quartal 2022 bestatigen die Dynamik beim
Kreditwachstum: Insgesamt ist das Volumen sowohl im Vergleich zum Vorjahr als auch
zum Vorquartal nochmals deutlich angestiegen und erreichte einen neuen Héchststand.
Wahrend die mittel- und langfristigen Kredite moderat wuchsen, ist die Nachfrage nach
kurzfristigen Krediten zuletzt deutlich nach oben geschnellt (+11,2 %) - ahnlich wie zur
Hochphase der Pandemie in Q1/2020 (+9,4 %).

Grund hierflr ist die enorme Unsicherheit, die nach unten revidierten Wachstumsaus-
sichten sowie der enorme Preisanstieg, insbesondere fiir Energie und Rohstoffe. Insbe-
sondere im Vergleich zum Vorquartal legen die privaten Banken lberproportional zu und
machen die Rickgange der vergangenen Quartale wett. Eindricklich fortgesetzt wird der
Zuwachs insbesondere bei GroBbanken (+2,4 % ggl. Vq., +5,7 % ggu. Vj.) sowie
Auslandsbanken (+6,6 % ggu. Vq., +7,9 % ggu. Vj.).
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Kredite an inlandische Unternehmen und wirtschaftlich Selbststandige
(Ohne Wohnungsbau sowie ohne Finanzierungsinstitutionen und Versicherungen)

Quartal Insgesamt* Kredit- Spar- Landes- Kredit-
banken kassen banken genossen
~ standQuartalsendeinMrd.€

Q1/2020 1.000,52 306,02 284,67 116,35 204,36
Q2/2020 1.015,06 309,15 287,96 115,41 206,63
Q3/2020 1.008,45 296,74 290,47 113,00 209,72
Q4/2020 1.004,14 289,98 292,00 109,75 211,86
Q1/2021 1.023,52 296,39 294,22 116,00 215,39
Q2/2021 1.010,26 288,76 295,18 108,04 216,83
Q3/2021 1.016,73 286,55 297,40 110,38 220,26
Q4/2021 1.038,10 296,97 299,25 120,07 222,91

Q1/2022 1.064,07 307,56 304,37 120,86 226,52

Q1/2020 5,7 5,4 4,3 2,5 5,2
Q2/2020 5,2 3,0 4,4 1,2 4,6
Q3/2020 4,2 0,9 4,2 -1,7 4,9
Q4/2020 3,6 -1,4 4,0 -3,5 5,3
Q1/2021 2,3 1 3,4 -0,3 5,4
Q2/2021 -0,5 -6,6 2,5 -6,4 5,0
Q3/2021 0,8 -3,4 2,4 -2,3 5,0
Q4/2021 3,4 2,4 2,5 9,4 5,2
Q1/2022 4,1 3,8 3,4 4,2 5,2
Q1/2020 3,2 4,1 1,4 2,3 1,6
Q2/2020 1,5 1,0 1,2 -0,8 1,1
Q3/2020 -0,7 -4,0 0,9 2,1 1,5
Q4/2020 -0,4 -2,3 0,5 -2,9 1,0
Q1/2021 1,9 2,2 0,8 5,7 1,7
Q2/2021 -1,3 2,6 0,4 -6,9 0,7
Q3/2021 0,6 -0,8 0,7 2,2 1,5
Q4/2021 2,1 3,6 0,6 8,8 1,2
Q1/2022 2,6 3,5 1,7 0,7 1,6

*Zum Berichtskreis gehdren zusatzlich Realkreditinstitute, Bausparkassen und Banken mit Sonderaufgaben.
Quelle: Deutsche Bundesbank, Mai 2022
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Herausforderungen fiir die Unternehmensfinanzierung

Die in den letzten drei Monaten gefdllten politischen Entscheidungen (u. a. geplanter
vollstandiger Verzicht auf russische fossile Energie, Isolation des russischen Import-
/Exportmarktes) werden vermutlich zu dauerhaften Veranderungen in der deutschen
Wirtschaft - und nicht nur in Bezug auf Russland - fihren.

Die deutsche Wirtschaft muss sich auf umfangreiche Anderungen einstellen. Zurecht
bereitet die Politik Unternehmen und Verbraucher darauf vor, dass nicht jede negative
Auswirkung oder Preisanstieg verhindert bzw. kompensiert werden kann.

Fir die einzelnen Unternehmen wie fir die Wirtschaft insgesamt kommt es darauf an,
die Belastbarkeit und Resilienz ihrer Produktion, Lieferketten, Rohstoffversorgung und
Absatzmarkte durch Diversifizierung zu starken. Die Transformation der Wirtschaft
wird damit sowohl dringlicher als auch umfangreicher.

In dem MaBe, wie diese Transformation gelingt und — neben Resilienz - vor allem fir
Innovation in den Bereichen Energiewende, Nachhaltigkeit und Digitalisierung sorgt,

kann der deutsche Wirtschaftsstandort seine Wettbewerbsfahigkeit steigern und sich
auf globalen Markten weiter behaupten.

Der Finanzierungsbedarf der Wirtschaft diirfte dabei auf kurze, aber auch auf lange
Sicht deutlich zunehmen. Die Kombination aus Kriegs- und Pandemieauswirkungen,
Inflation, erwarteter bzw. sich bereits abzeichnender Zinswende sowie den mit der
Transformation der Wirtschaft verbundenen anspruchsvolleren Risiken fordert die
Unternehmensfinanzierung schon jetzt heraus.

Banken spielen fir die Finanzierung der Transformation weiterhin die zentrale Rolle.
Daher ist es entscheidend, dass die Rahmenbedingungen fiir Banken so gestaltet sind,
dass ihre Rolle als Intermediar und Kreditgeber nicht unangemessen oder woméglich
unbeabsichtigt eingeschrankt wird. Entscheidend sind dabei insbesondere die Eigen-
kapitalvorgaben durch Regulierung und Aufsicht. Bei der Umsetzung der Baseler
Regeln in EU-Recht muss den Eigenarten der europaischen Finanzierungsstrukturen
Rechnung getragen werden. Die von der Europadischen Kommission vorgelegten Legis-
lativvorschlage werden aktuell im EU-Ministerrat und im Europdischen Parlament
verhandelt. Eine Analyse der méglichen Auswirkungen des Bankenpakets 2021 auf die
Unternehmensfinanzierung findet sich hier.
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https://bankenverband.de/media/files/Bankenpaket_2021_Auswirkungen.pdf

