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Der Deutsche Industrie- und Handelskammertag (DIHK) hat im Rahmen seiner Konjunkturumfrage ,Wirt-
schaftslage und Erwartungen, Jahresbeginn 2011, Giber die Industrie- und Handelskammern (IHKs) die Unter-
nehmen zur Entwicklung ihrer Kreditkonditionen im Vergleich zum Vorjahr befragt. Knapp 22.000 Unterneh-
mensantworten liegen vor.

Folgende Fragen zu den Kreditkonditionen wurden gestellt:

1. Welche Erfahrungen macht Ihr Unternehmen bei seinen Finanzierungskonditionen im
Vergleich zum Vorjahr?

verbessert | gleich geblieben | verschlechtert | Kredite nicht verldngert/abgelehnt |
2. falls verschlechtert, bei ... (Mehrfachnennungen maglich)
Zinsen | Sicher- | Dokumentations- eigener Finanzie- Investitions- Betriebsmittel- Export-
heiten | pflichten und Bear- rungsanteil krediten inkl. krediten finanzierung
beitungszeiten Leasing
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DIHK-UMFRAGE
.KREDITKONDITIONEN -
JAHRESBEGINN 2011"

Gesamtbeurteilung

Die Finanzierungssituation der Unternehmen ist
zu Jahresbeginn 2011 einigermaBen stabil. Aller-
dings bleibt die Entwicklung bei den Finanzie-
rungsbedingungen hinter der wieder sehr guten
Geschaftssituation der Unternehmen zuriick. Im
Vergleich zur Vorumfrage im Herbst 2010 ist die
Kredithiirde fiir die Wirtschaft sogar wieder etwas
hoher. 17 Prozent der Unternehmen berichten
aktuell von verschlechterten Kreditkonditionen
oder abgelehnten Krediten. Dies ist ein Prozent-
punkt mehr als im Herbst 2010. Gleichzeitig
dokumentieren elf Prozent verbesserte Konditio-
nen. Im Herbst 2010 waren es immerhin noch
zwolf Prozent. Die Ablehnungsquote ist von zwei
Prozent in der Vorumfrage auf drei Prozent ge-
stiegen.

Der Saldo der Kreditkonditionen (,verbessert"-
Anteil minus den Anteilen aus ,verschlechtert”
und Kreditablehnungen) betrdgt nunmehr minus
sechs Punkte — nach minus vier Punkten in der
Vorumfrage. Damit hat sich die Finanzierungssi-

tuation der Betriebe leicht verschlechtert. Mit
einer besseren Auftragslage, héheren Umsatzen
und einer insgesamt wieder deutlich besseren
Verfassung der deutschen Unternehmen wére
eigentlich eine Verbesserung der Finanzierungs-
bedingungen zu erwarten gewesen. Zudem ist die
Kreditnachfrage insgesamt noch nicht ange-
sprungen; zur Verfligung stehende Kreditlinien
werden derzeit oftmals nicht ausgenutzt.

Die Erfahrungen der jlingsten Finanzmarktkrise
und die hoheren Eigenkapitalunterlegungspflich-
ten durch Basel Il scheinen bereits jetzt zu einer
starkeren Differenzierung bei der Kreditvergabe zu
fiihren. Das weiter historisch tiefe Zinsniveau halt
zwar insgesamt die Zinsbelastung der Unterneh-
mensfinanzierung im Zaum, kann aber selektiv
hohere Risikoprdmien nicht verhindern. So weisen
die mittelstandischen Unternehmen (200 bis
1.000 Beschéftigte) im Vergleich zur Vorumfrage
am aktuellen Rand eine sichtliche Verschlechte-
rung der Finanzierungsbedingungen aus (Saldo:
minus einen Punkt; Vorumfrage plus zwei Punkte).
Die Finanzierung der GroBunternehmen hat sich
indes weiter verbessert. Diese haufig kapital-
marktfdhigen Unternehmen finden auf den Anlei-
hemarkten bei aktuell niedrigem Zinsniveau gute
Refinanzierungsmdoglichkeiten vor. Gleichzeitig
fragen sie damit weniger Bankkredite nach.

Welche Erfahrungen macht lhr Unternehmen bei seinen Finanzierungskonditionen im Vergleich zum
Vorjahr?

in Prozent

Herbst Jahres- Jahres- Jahres-
beginn  beginn  beginn

Zusatzbefragung aus DIHK-

Konjunkturumfrage im: 2002 2004 2005 2008

verbessert 6 7 10 10
gleich geblieben 65 66 68 71
verschlechtert 26 24 19 16
aK;Z(il:h:ltCht verlingert | 3 3 3
Saldo* -23 -20 -12 -9

Jahres-  Friih-  Herbst Jahres- Friih-  Herbst Jahres-
beginn sommer beginn sommer beginn
2009 2009 2009 2010 2010 2010 2011

7 10 g ) 8 12 11
70 64 62 63 71 72 72
20 23 26 25 18 14 14

3 3 3 3 3 2 3

-16 -16 -20 -19 =13 -4 -6

*Anteil der ,verbessert"- Meldungen minus Anteil der ,verschlechtert"-Meldungen und Anteil ,Kredite nicht verléngert / abgelehnt"
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gleich geblieben

72 0

17 %

verbessert

Veranderung der Kreditkonditionen zu Jahresbeginn 2011
- Angaben in Prozent -

verschlechtert -

allgemein vers

14 0%

Kredite nicht
verlangertf
abgelehnt

Die leicht eingetriibten Kreditkonditionen bedeu-
ten aber aktuell keine Gefahr flir den derzeitigen
Aufschwung: Nur noch 17 Prozent der Unterneh-
men sehen die Finanzierung als Hauptrisiko fiir
ihre wirtschaftliche Entwicklung in den nachsten
Monaten an. Mit den vollen Auftragsbiichern hat
sich der Cash flow in vielen Betrieben deutlich
verbessert. Projekte kénnen damit wieder starker
aus eigenen Mitteln finanziert werden. Das senkt
die Abhdngigkeit von einer Kreditfinanzierung.
Auch deshalb ist die Kreditnachfrage noch gering.

Zur Stabilisierung bei der Kreditvergabe tragt
auch bei, dass die Ausfallquoten bei Mittelstands-
krediten bislang niedriger waren als allgemein
erwartet wurde. Dennoch zeigt der leichte Riick-
gang des Saldos der Kreditkonditionen, dass es an
einigen Stellen noch Schwierigkeiten bei der
Unternehmensfinanzierung zu bewaltigen gibt.
Ein Indiz dafiir ist, dass Unternehmen mit héheren
Geschaftserwartungen die Finanzierung eher als
Hauptrisiko fiir ihre Geschaftstatigkeit einschat-
zen als die Gesamtwirtschaft. Wahrend in der
Gesamtwirtschaft 17 Prozent die Finanzierung als
Hauptrisiko bewerten, sehen 20 Prozent der
Unternehmen mit héheren Erwartungen hierin ein
Risiko. Tendenziell diirfte der Bedarf an Fremdfi-
nanzierung bei expandierenden Unternehmen

hoher sein. Diese Unternehmen befiirchten daher
eher mogliche Restriktionen beim Kreditzugang.

Stérkere Differenzierung bei der
Kreditvergabe

Die leichte Verschlechterung ist auch ein Anzei-
chen fiir eine strukturelle Veranderung der Unter-
nehmensfinanzierung. Denn durch die Vielzahl
von Regulierungsvorhaben sehen sich Kreditinsti-
tute und in der Folge auch die Unternehmen
neuen Herausforderungen gegeniiber. Angesichts
der zukiinftig regulatorisch begrenzten Risiko-
tbernahmemaoglichkeit durch Kreditinstitute
diirfte der Zugang zu Bankkrediten, z. B. flr
innovative Unternehmen und Existenzgriinder,
aber auch fiir Unternehmen mit mittlerer Bonitat,
schwieriger werden bzw. die Finanzierungskosten
steigen.

Damit werden auch strukturelle Probleme auf der
Unternehmensseite ein starkeres Finanzierungs-
hemmnis sein: Unternehmen mit geringeren
Eigenkapitalquoten und im Wettbewerb nicht so
gut aufgestellte Betriebe, haben es schon jetzt bei
ihren Finanzierungsvorhaben schwerer. Mittelbar
werden durch die neuen regulatorischen Anforde-
rungen der Finanzinstitute auch die Anforderun-
gen an die Eigenkapitalausstattung der Unter-
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nehmen steigen. Auch kleine Unternehmen (bis
zehn Mitarbeiter) und ostdeutsche Unternehmen
- deren Eigenkapitalquoten traditionell gering
sind — weisen aktuell deutlich schlechtere Salden
aus als die Gesamtwirtschaft (minus zwdlf Punk-
te).

Unternehmen mit guten Bonitdten kénnen sich
hingegen derzeit giinstiger finanzieren. Gepaart
mit dem noch niedrigen Zinsniveau fiihrt dies hier
tendenziell zu niedrigeren Finanzierungskosten.
So dokumentieren Unternehmen mit einer guten
Geschaftslage einen positiven Kreditsaldo (plus
flinf Punkte), d. h. per Saldo verbesserte Kreditbe-
dingungen. Betriebe mit einer schlechten Ge-
schaftslage weisen indes auch deutlich schlechte-
re Finanzierungsbedingungen auf. Der Kreditsaldo
dieser Betriebe liegt bei minus 32 Punkte.

Besseres Finanzierungsumfeld fiir
Investitionen

Die Investitionspléne der Unternehmen erreichen
zum Jahresbeginn 2011 das Rekordniveau vom
Frihsommer 2007. Dementsprechend haben
Unternehmen mit verbesserten Finanzierungsbe-
dingungen auch deutlich héhere Investitionsplane
(Investitionssaldo: plus 32 Punkte) als die Ge-
samtwirtschaft (Saldo: plus 17 Punkte).

Nicht mehr ganz so schlecht wie in der Vorumfra-
ge ist die Finanzierungssituation der Leassingge-
sellschaften. Gerade Leasingfinanzierungen sind
als Vehikel flr Investitionen von besonderer
Bedeutung. Im Vergleich zur Vorumfrage hat sich
der Kreditsaldo der Leasinggesellschaften um
zehn Punkte auf nunmehr minus sechs Punkte
verbessert. Dies wird sich positiv auf den Leasing-
finanzierungen fiir Investitionen auswirken.

Mittelstandische Unternehmen wieder
schlechter

Wieder schlechtere Finanzierungsbedingungen als
noch in der Vorumfrage dokumentieren die mit-
telstandischen Unternehmen. Der gréBere Mit-
telstand (200 bis 1.000 Beschiftigte) weist aktu-
ell wieder einen negativen Kreditsaldo von minus
einem Prozentpunkt aus - nach plus zwei Punk-
ten im Herbst 2010. Der Kreditsaldo liegt aber mit
minus einem Punkt immer noch deutlich liber
dem der Gesamtwirtschaft (Kreditsaldo: minus
sechs Punkte). Bei den mittelstandischen Unter-
nehmen bis 500 Beschéftigte betragt der Saldo
minus acht Punkte. Das ist ein Punkt weniger als
in der Vorumfrage. Deutlich schlechtere Bedin-
gungen vermelden indes die kleinen Unterneh-
men. Die Betriebe mit bis zu zehn Beschaftigten
haben die groBBten Schwierigkeiten sich zu finan-

Verdnderung der Kreditkonditionen gegeniiber Vorjahr nach GréBenklassen
-Saldo aus "verbessert"-minus "schlechter und abgelehnt"-Meldungen in Prozent-
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zieren (Kreditsaldo: minus zwalf Punkte). Mit fiinf
Prozent ist auch die Ablehnungsquote deutlich
hoher als in der Gesamtwirtschaft.

Bei GroBunternehmen (ab 1.000 Beschiftigte) hat
sich die Situation bei der Finanzierung im Ver-
gleich zur Vorumfrage hingegen nochmals verbes-
sert. Der Kreditsaldo dieser Betriebe ist um einen
Punkt auf nunmehr zwei Punkte gestiegen. Bei
den industriellen GroBbetrieben ist die Erholung
noch deutlicher sichtbar: Sie weisen einen Kredit-
saldo von plus fiinf Punkten aus. Die verbesserten
Finanzierungsbedingungen bei diesen Unterneh-
men sind durch die hohe Exportorientierung und
die unerwartet rasche Konjunkturerholung zu
begriinden.

Gerade die groBeren Unternehmen sind zudem
weniger abhangig von ihrer Hausbank und haben
in den letzten Monaten die guten Bedingungen
genutzt, um sich an den Kapitalmarkten per
Anleihen zu finanzieren. Somit sind die guten
Finanzierungsbedingungen dieser Unternehmen
angesichts der insgesamt leicht verschlechterten
Situation eher eine Ausnahme.

Wirtschaftszweige uneinheitlich

Im Branchenvergleich haben sich die Finanzie-
rungsbedingungen gegentiber Herbst 2010 unter-
schiedlich entwickelt. Unternehmen aus den
Bereichen Industrie und Handel zeigen per Saldo
weniger schlechte Finanzierungsbedingungen als
noch in der Vorumfrage. Der Saldo der Industrie-
unternehmen hat sich um drei Punkte auf minus
zwei verbessert. Die Industrie weist zudem mit
einem Prozent die niedrigste Ablehnungsquote im
Brachenvergleich aus. Einen positiven Kreditsaldo
haben mittlerweile u. a. das Papiergewerbe (Sal-
do: plus eins; Vorumfrage: minus neun), Fahr-
zeugbau (Saldo: plus acht, Vorumfrage: minus
zwolf), Gummi- und Kunststoffindustrie (Saldo:
plus zwei, Vorumfrage: minus eins).

Auch die Finanzierungssituation der Handelsun-
ternehmen hat sich etwas entspannt (Kreditsaldo:
minus drei Punkte; Vorumfrage: minus vier Punk-
te). Ihre Ablehnungsquote (zwei Prozent) ist
ebenfalls geringer als die der Gesamtwirtschaft
(drei Prozent).

Die Unternehmen der Dienstleistungsbranche
berichten hingegen von verschlechterten Kredit-
bedingungen. Im Vergleich zur Vorumfrage ist der

Verdnderung der Kreditkonditionen gegeniiber Vorjahr nach Branchen
- Saldo aus "verbessert" - minus "schlechter und abgelehnt" - Meldungen in Prozent -
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0 10

Erfahrungen der Unternehmen mit ihren Finanzierungskonditionen

- Grund der Verschlechterung -
- in Prozent; Mehrfachnennungen mdglich; Unternehmen mit verschlechterten Kreditkonditionen;
* Industrie ohne Bau -

20 30 40 50 60 70

Zinsen

58

Sicherheiten

57

Dokumentationspflichten und Bearbeitungszeiten

39

Betriebsmittelkredite

29

eigener Finanzierungsanteil

22

Investitionskredite inkl. Leasing

16

Exportfinanzierung* 5

Saldo um drei Punkte auf minus acht gefallen. Im
Vergleich der Wirtschaftszweige hat die Baubran-
che die schlechtesten Finanzierungsbedingungen

(Saldo: minus zwdlf Punkte).

Zinsen hochste Kredithiirde

Fiir die Unternehmen, bei denen sich die Finanzie-
rungsbedingungen ihrer Hausbank verschlechtert
haben, sind hohere Risikopramien der Haupt-
grund. 58 Prozent dieser Unternehmen berichten
hiervon. Ein GroBteil der Unternehmen finanziert
sich derzeit aus dem Cash flow. Betriebe, die jetzt
auf ihre Hausbank zugehen miissen, weisen eher
schlechtere Bonitdten und damit héhere Risiko-
pramien auf.

Insbesondere Industrie- und Handelsbetriebe mit
verschlechterten Kreditkonditionen fiihren die
Zinsen als Hauptgrund flr die Verschlechterung
an. In der Industrie berichten hiervon 61 Prozent,
im Handel sogar 65 Prozent der Unternehmen.

Dabei gilt derzeit: Je groBer der Betrieb, desto
eher sind steigende Risikopramien der Haupt-
grund fiir schlechte Finanzierungsbedingungen.
So halten 53 Prozent der Betriebe mit bis zu 20

Mitarbeitern eine Erhohung der Risikopramien fiir
die Ursache einer Verschlechterung ihrer Finan-
zierungsbedingungen. Bei den Unternehmen mit
200 bis 500 Beschaftigten sind es sogar 66 Pro-
zent. Denn groBere Kreditvolumina sind fir die
Kreditinstitute risikoreicher, deshalb steigen mit
zunehmender Unternehmensgr6Be auch die
Risikoaufschlage.

Zudem differenzieren die Hausbanken mittlerwei-
le noch starker — auch mit Blick auf die neuen
reqgulatorischen Anforderungen unter Basel Ill.
Tendenziell zeichnet sich durch die Inflationsent-
wicklung mittelfristig auBBerdem ein steigendes
Zinsniveau ab. Damit wiirde sich die Finanzierung
fuir alle Unternehmen verteuern und die Zinshiirde
an Gewicht gewinnen.

Sicherheiten weiterhin gefragt

Gestiegene Anforderungen an Sicherheiten sind
neben den Zinsen aktuell die hochste Kredithirde.
Bei 57 Prozent der Betriebe mit verschlechterten
Finanzierungsbedingungen ist dies der Fall.

Viele Sicherheiten haben durch die schwierige
wirtschaftliche Entwicklung 2008 und 2009 in der
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Bewertung durch die Bank weiter an Wert verlo-
ren. Der Aufschwung 2010 spiegelt sich in den
Werten der Sicherheit oftmals nicht wider.
Gleichzeitig verlangen die Kreditinstitute nach
den Erfahrungen in der Krise mehr Sicherheiten.
Auch im Aufschwung kann nicht jeder Betrieb
diesen hoheren Anforderungen gerecht werden.
Dies stellt viele Unternehmen vor groBe Heraus-
forderungen. Dementsprechend sehen insbeson-
dere kleinere Betriebe in gestiegenen Anforderun-
gen an Sicherheiten ihrer Hausbank einen Grund
fiir verschlechterte Finanzierungsbedingungen. 64
Prozent der Unternehmen in der Gr6Benklasse von
zehn bis 20 Beschaftigten haben hier Schwierig-
keiten, deutlich weniger sind es im groBen Mit-
telstand (200 bis 1.000 Beschaftigte) mit 45
Prozent.

Unternehmen bei Dokumentationspflichten
und eigenem Finanzierungsanteil gefordert

Der eigene Finanzierungsanteil spielt bei den
Kredithiirden wieder eine eher untergeordnete
Rolle. Derzeit berichten nur 22 Prozent der Be-
triebe mit verschlechterten Kreditkonditionen von
Schwierigkeiten beim eigenen Finanzierungsan-
teil. Hierbei kommt zum Tragen, dass sich die
verbesserte Auftragssituation der Unternehmen
mittlerweile im Cash flow niederschldgt. Somit
kdnnen viele Betriebe durch gestiegene Einnah-
men einen groBeren Teil ihrer Finanzierung mit
eigenen Mitteln schultern. Allerdings kommt dies
den Unternehmen bei ihren Finanzierungsver-
handlungen nicht zu gute - wie die Verschlechte-
rung des Saldos der Kreditkonditionen zeigt.

Kleinere Betriebe haben beim eigenen Finanzie-
rungsanteil eher Schwierigkeiten. Besonders diese
Unternehmen verfligen oftmals liber eine diinnere
Eigenkapitaldecke. So hat jedes vierte kleine
Unternehmen (bis zu zehn Beschéftigte) Schwie-
rigkeiten, wahrend es im Mittelstand (200 bis
1.000 Beschéftigte) nur 14 Prozent sind.

Die Ausstattung mit eigenen Mitteln wird mittel-
fristig an Bedeutung gewinnen. Denn die hdheren
Eigenkapitalvorschriften fiir Kreditinstitute in
Folge von Basel Il werden sich mittelbar auch auf
die Finanzierungsanforderungen an die Unter-
nehmen auswirken. Bei Darlehen werden die
Unternehmen selbst daher einen gréBeren Eigen-
anteil tragen miissen.

Die Bearbeitungszeiten und Dokumentations-
pflichten bereiten den Unternehmen noch immer
Probleme. 39 Prozent der Betriebe mit schwieri-
geren Finanzierungsbedingungen sehen dies als
Ursache fiir Verschlechterungen. So miissen die
Betriebe mehr und aktuellere Unterlagen vorwei-
sen. Gleichzeitig priifen die Kreditinstitute die
Dokumente intensiver. Mit einer aktiven Finanz-
kommunikation sowie aussagekraftigen und
aktuellen Unterlagen kénnen die Betriebe ihren
Teil dazu beitragen, dass zligiger liber Finanzie-
rungen entschieden wird. Aber auch die Kreditin-
stitute sind gefordert. Sie sollten den Betrieben
verdeutlichen durch welche MaBnahmen sie ihr
Rating verbessern und die Kreditverhandlungen
beschleunigen kdnnen.

Betriebsmittelfinanzierung noch immer
schwierig

Mehr als jedes vierte Unternehmen (29 Prozent)
mit verschlechterten Finanzierungsbedingungen
klagt tiber Probleme bei Betriebsmittelkrediten.
Gerade die Unternehmen, die im Aufschwung
noch kein festes Fundament gefunden haben, sind
auf Betriebsmittelkredite durch ihre Hausbank
angewiesen. Denn besonders im Aufschwung sind
Unternehmen durch einen erhéhten Finanzie-
rungsbedarf und eine teilweise ausgetrocknete
Liquiditat insolvenzgefahrdet. Dementsprechend
genau priifen die Kreditinstitute derzeit entspre-
chende Finanzierungsanfragen der Betriebe.
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Investitionsfinanzierungen maglich

Auf stabileren FiiBen stehen indes Unternehmen,
die in einen neuen Maschinenpark oder Ferti-
gungsgebaude investieren wollen. Investitionen
an sich bedeuten fiir die Kreditinstitute selbst
eine hohere Sicherheit als Betriebsmittelkredite.
So berichten derzeit nur 16 Prozent der Unter-
nehmen mit schwierigeren Finanzierungsbedin-
gungen von Problemen bei Investitionskrediten.

Exportfinanzierung aktuell etwas Entspan-
nung

Zu Jahresbeginn 2011 nennen weniger Industrie-
betriebe mit verschlechterten Konditionen die
Exportfinanzierung (fiinf Prozent) als Ursache. Im
Herbst 2010 waren es noch zwolf Prozent. Mehr
Auftrage aus dem Ausland und die Beruhigung im
Finanzsektor sorgen hier fiir eine Stabilisierung.
Bei den Investitionsgliterherstellern nennen
aktuell zehn Prozent die Exportfinanzierung als
Grund fiir verschlechterte Finanzierungsbedin-
gungen. In der Vorumfrage waren es noch 21
Prozent. Weniger Probleme als in der Vorumfrage
haben derzeit auch die Unternehmen der Elektro-
technik (fiinf Prozent; Vorumfrage 15 Prozent)
und der Hochtechnologie (elf Prozent; Vorumfra-
ge 22 Prozent). Eine Verschlechterung dokumen-
tiert allerdings das Textil-, Bekleidungs- und
Ledergewerbe. Der Anteil der Unternehmen mit
verschlechterten Bedingungen ist hier von sieben
auf zehn Prozent gestiegen.

Zukunft der Mittelstandsfinanzierung

Die konjunkturelle Erholung hat eine Verschar-

fung bei der Unternehmensfinanzierung gebremst.

Dennoch sehen sich Kreditinstitute und Unter-
nehmen weiterhin Herausforderungen bei der
Finanzierung gegentber: Neben Zinsanderungsri-
siken und hohen Refinanzierungsvolumina, die bei
Staaten, Unternehmen und Betrieben in diesem
Jahr anstehen, ist eine Neuaufstellung in der
Mittelstandsfinanzierung geboten.

So richtig strengere Regulierungen vor dem
Hintergrund der Krisenerfahrungen sind, Finanzin-
stitute diirfen bei ihrer Kreditvergabe nicht durch
tiberbordende Regulierungen eingeschrankt
werden. Zudem sind Unternehmen der Realwirt-
schaft teilweise unmittelbar von Regulierungen
betroffen. Z. B. bei den Vorschriften zu Absiche-
rungsgeschaften fiir Wahrungs- oder Rohstoff-
preisschwankungen sowie Verbriefungen von
Handels- und Leasing-Forderungen.

Sorgen bereiten zudem die durch Basel Ill vorge-
schriebenen Liquiditdts- und Refinanzierungsre-
gelungen. Diese kdnnen dazu flhren, dass Institu-
te nicht mehr im bisherigen Umfang langfristige
Kredite gewdhren, sondern nur noch kurzfristige
Laufzeiten und Zinsbindungen anbieten kdnnen.
Demgegeniiber steht die deutsche Tradition
langfristiger Investitionsfinanzierung - besonders
bei mittelstdndischen Unternehmen. Zudem wird
die Risikolibernahme der Banken durch die viel-
faltigen RegulierungsmaBnahmen kiinftig einge-
schrankt. Fiir Betriebe mit durchschnittlicher
Bonitat, Existenzgriinder oder Innovationsfinan-
zierungen werden sich die Finanzierungsbedin-
gungen damit verschlechtern.

Auch deshalb muss die Eigenkapitalfinanzierung
der Unternehmen gestarkt werden. Denn Basel IlI
fordert strukturell mehr Eigenkapital von Banken
und von den mittelstandischen Unternehmen.
Allerdings sind in Deutschland Wagnis- und
Beteiligungskapitalfinanzierungen weiterhin
chronisch unterentwickelt. Die Rahmenbe-
dingungen sollten deshalb signifikant verbessert
werden. Z. B. durch eine gesetzliche Regelung der
Steuertransparenz. Derzeit konnen auslandische
Investoren nicht sicher sein, ob hierzulande
erzielte Beteiligungsgewinne nicht im Heimatland
und zusatzlich noch durch den hiesigen Fiskus
besteuert werden. Daher meiden sie Engagements
in Deutschland.
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