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Der Bestand der an 
Unternehmen ausge
reichten Bankkredite lag 
2015 um zwei Prozent 
unter dem Niveau von 
2005.

Entgegen allen Beteuerungen der 
Kreditwirtschaft scheint sich in der 
Unternehmensfinanzierung langsam, 
aber  sicher ein Wandel zu vollziehen. 
„Die Kreditvergabepolitik der Ban
ken wird differenzierter und in der 
Tendenz restriktiver.“ „Das Spektrum 
der  Finanzierungsinstrumente, die 
auch kleinen und mittleren Unter
nehmen zugänglich sind, wird brei
ter.“ „Viele Unternehmen – auch 
kleinere – planen, in Zukunft neben 
den traditionellen auch bisher unge
nutzte Finanzierungsinstrumente 
einzusetzen. Insbesondere die Finan
zierung durch Beteiligungskapital 
wird an Bedeutung gewinnen.“ Das 
sind zusammengefasst die wesent
lichen  Ergebnisse einer Befragung 
von Unternehmen aller Branchen 
und Größenklassen durch die KfW 
und 20 Wirtschaftsverbände – durch
geführt im Jahr 2001!

Heute, 15 Jahre später, schlagen sich 
Anzeichen dieser damaligen Erwar
tungen auch in den Zahlen nieder.  
So lag laut Gesamtwirtschaftlicher Fi
nanzierungsrechnung Ende 2015 der 
Bestand der an Unternehmen ausge
reichten Bankkredite um immerhin 
zwei Prozent unter dem Niveau von 
2005. Gleichzeitig sind bei den Unter
nehmen die Bestände an Bargeld und 
Einlagen um rund 50 Prozent ge
stiegen, das Volumen der von ihnen 
selbst im Rahmen der Innenfinan
zierung an Konzerneinheiten oder 
Tochtergesellschaften gewährten 
 Kredite sogar um rund 75 Prozent. 
Die Bedeutung der Banken und Spar
kassen als Finanzierer sinkt also 
schleichend, wenngleich von hohem 
Niveau kommend. Das trifft die Insti
tute in einer Zeit der aufgrund der 
Niedrig oder gar NegativZinspolitik 
der EZB ohnehin kaum noch vor
handenen Margen natürlich schwer. 

Allerdings verlief die Entwicklung dif
ferenziert: Bei Instituten mit starkem 
Bezug zum Mittelstand wie Sparkas
sen, Kreditgenossenschaften und Re
gionalbanken hat das Kreditvolumen 
auch 2015 noch zugelegt, bei Institu
ten, die eher auf Großunternehmen 
ausgerichtet sind, nimmt es weiter ab. 

An Bedeutung gewonnen hat die 
 Innenfinanzierung, die tendenziell 
mit einem Anteil von im Durch
schnitt der vergangenen Jahre rund 
65 Prozent am gesamten Mittelauf
kommen ohnehin wichtigste Finan
zierungsquelle der Unternehmen ist. 
Auch neue Quellen der Außenfinan
zierung werden verstärkt genutzt. 
Hierzu zählen PrivateEquityGesell
schaften und ähnliche Kapitalgeber 
ebenso wie der Kapitalmarkt. Auch 
dabei spielt die EZB eine nicht un
erhebliche Rolle. Denn  während der 
Markt für Mittelstandsanleihen 
 nahezu tot ist und mitunter nur zur 
Ausplatzierung von Risiken „miss
braucht“ wird, boomt der Euro 
Primärmarkt für Corporate Bonds. 
Nach einem schwachen Jahresstart 
hat der EuroPrimärmarkt für Cor
porate Bonds im zweiten Quartal ein 
Rekordvolumen erreicht, beflügelt 
durch die Ankündigung der EZB, 
ihre Ankäufe von Staatsanleihen auf 
Unternehmensanleihen auszuweiten.

Wozu braucht man da noch die gro
ßen Unternehmensfinanzierer, unkt 
manch einer angesichts dieser Ent
wicklung schon. Zu früh! Natürlich 
wird der Bankkredit noch lange 
wichtigste Fremdfinanzierungsquelle 
der Realwirtschaft bleiben, allerdings 
mit geringeren Volumina und auch 
geringeren Einnahmen als bisher.  
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