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Zusammenfassung: Die aktuelle Covid-19-Pandemie offenbart einmal mehr die Vulnerabilitdt hoch entwi-
ckelter Okonomien in Bezug auf unerwartete exogene Schocks. Vor diesem Hintergrund analysiert der vorlie-
gende Beitrag am Beispiel der Europdischen Union, unter welchen Voraussetzungen kleine und mittlere Un-
ternehmen die Uberwindung derartiger Krisen unterstiitzen kénnen. In diesem Zusammenhang steht insbe-
sondere die korrespondierende Struktur des Bankensektors im Fokus. Geleitet von empirischen Erkenntnissen
wird zudem gezeigt, dass die jiingste Green Deal Initiative der Europaischen Kommission den ohnehin schon
geschwachten ékonomischen Akteuren auch nach dem absehbaren Ende der Coronapandemie wenig Raum zur
nachhaltigen Konsolidierung zubilligt.

Summary: The current Covid-19 pandemic once again reveals the vulnerability of highly developed economies
to unexpected exogenous shocks. Against this background, this article builds on the example of the European
Union to analyze the conditions under which small and medium-sized companies can help overcome such crises.
Thereby, the focus is in particular on the corresponding structure of the banking sector. Guided by empirical
findings, it is also shown that the recent Green Deal initiative of the European Commission gives the already
weakened economic actors little room for sustainable consolidation even after the foreseeable end of the corona
pandemic.

— JEL codes: E61, G20, G38, L50
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* Dieser Beitrag basiert im Wesentlichen auf den Erkenntnissen zweier Expertisen, welche die Autoren fiir das Institute of European De-
mocrats (IED) erstellt haben (Gischer/Herz, 2020 bzw. Gischer/Herz, 2021).
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I Einfithrung

Im letzten Jahrzehnt wurde Europa von drei unvorhergesehenen groflen Krisen erschiittert: der
Finanzkrise (2007-2009), die ihren Ursprung im US-amerikanischen Finanzsystem hatte, der
staatlichen Schulden- und Bankenkrise im Euroraum (2009—2012) und 2020—2021 der Covid-19-
Pandemie. Auch der drohende Klimawandel stellt eine noch grundlegendere, wenn auch schlei-
chendere Herausforderung fiir die europiische Lebensweise dar. Jeder dieser Krisen weist starke
regionale Dimensionen auf. Wihrend einige Regionen relativ widerstandsfihig sind und das
Potenzial aufweisen, mit den Herausforderungen umzugehen und sich vergleichsweise schnell zu
erholen, sind andere Regionen anfilliger und tun sich schwer damit, diese Erschiitterungen zu
verkraften. Diese Problematik regionaler Ungleichheit hat auf der 6ffentlichen Agenda und im
Zusammenhang mit politischen Bewegungen, welche die ,zurtickgelassenen Standorte“ vertre-
ten, eine zunehmende Bedeutung erfahren. Regionale Ungleichheiten beziehen sich nicht nur auf
Einkommen und Wohlstand, sondern auch auf zahlreiche andere Aspekte, so etwa den Zugang zu
Grundversorgung, Bildung und Infrastruktur (Widuto, 2019).

Der Abbau von Ungleichheiten in regionalen soziockonomischen Entwicklungen steht im Mit-
telpunkt der Europdischen Union (EU). Zu den Kernzielen der EU, wie in Art. 3 des Vertrages tiber
die Europdische Union erfasst, gehort die Forderung einer nachhaltigen Entwicklung auf der
Grundlage eines ausgewogenen Wirtschaftswachstums und der Preisstabilitit, einer in hohem
Mafle wettbewerbsfihigen sozialen Marktwirtschaft, einem hohes Maf} an Umweltschutz und
Verbesserung der Umweltqualitit sowie des wirtschaftlichen, sozialen und territorialen Zusam-
menbhalts und der Solidaritit zwischen den Mitgliedstaaten. Artikel 174 des Vertrages iiber die
Arbeitsweise der Europiischen Union legt dar, dass sich die EU zum Ziel setzt, ,die Unterschiede
im Entwicklungsstand der verschiedenen Regionen und den Riickstand der am stirksten be-
nachteiligten Gebiete zu verringern®.

Die 25 Millionen kleinen und mittelstindischen Unternehmen (KMU) in Europa, die das Herz-
stiick der europiischen Wirtschaft darstellen, sind in diesem Bestreben zur Abmilderung regio-
naler Ungleichheiten, dem Umgang mit aktuellen Krisen und dem Aufbau regionaler Resilienz
von zentraler Bedeutung. Sie stellen iiber 99 % der Unternehmen in der EU, beschiftigen zwei
Drittel aller Arbeitnehmer, schaffen 85 % aller neuen Arbeitsplitze und generieren ca. zwei Fiinftel
der Wertschépfung in der EU. Sie sind mit ihren Gemeinden vor Ort eng verbunden und ihre
Wertschopfung spielt in der Entwicklung der kommunalen Wirtschaft eine entscheidende Rolle.

KMU sind besonders qualifiziert, um auf neue Herausforderungen wie den drohenden Klima-
wandel einzugehen. Der neu eingefiihrte Green Deal der EU ruft zu innovativen Ideen fiir Pro-
duktionstechnologien und neue Geschiftsmodelle auf, die dezentral und vor Ort umgesetzt
werden. KMU scheinen besonders qualifiziert fiir die Uberwachung dieses Transformationspro-
zesses zu sein und von diesem profitieren zu koénnen. Da sie iiberproportional in lindlichen
Gebieten angesiedelt sind, sind sie fiir die Entwicklung der nichtstidtischen Gebiete und der
Erhaltung der Vielfalt in Europa notwendig. KMU generieren nicht nur wirtschaftliche Vorteile
und Stabilitit, sondern auch zahlreiche Sozialleistungen fiir ihre Gemeinden vor Ort.

Dennoch sahen sich KMU in den letzten Krisen auch mehreren schwierigen Herausforderungen
gegeniiber. Trotz der Bemiithungen der EU und ihrer Mitgliedsstaaten, die schlimmsten Folgen
der Krisen durch die Auflage neuer Hilfsprogramme aufzuhalten, zeigt die aktuelle Covid-19-Krise
beispielhaft auf, wie KMU iiblicherweise weit stirker als grofle und international agierende Un-
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ternehmen von den negativen Entwicklungen getroffen werden. Lokal verbundene KMU haben
weniger Raum, um sich breit aufzustellen und die nachteiligen Krisenauswirkungen abzufangen.
Sie verfiigen nur tiber begrenzten Zugang zu Subventionen aus &ffentlicher Hand, da sie anders
als grofRere, international aufgestellte Unternehmen weniger sichtbar und auch politisch nicht so
gut vernetzt sind. Aufgrund einer schwicheren digitalen und logistischen Infrastruktur in lind-
lichen Gebieten stehen ihnen weniger Méglichkeiten zur Verfiigung, um mit Schocks wie der
Covid-19-Pandemie umzugehen, was wiederum die Arbeitsplitze und die Wohlfahrt vor Ort ge-
fihrdet.

Ein weiterer von den KMU zu iiberwindender struktureller Nachteil ist ihr begrenzter Zugang zu
ausreichenden Finanzmitteln in jeder Phase ihrer Entwicklung — sie koénnten einfach vom Fi-
nanzsektor tibersehen und unterversorgt werden. Besonders die von Grof$banken angebotenen
Produkte und Dienstleistungen entsprechen nicht den Erwartungen oder Bediirfnissen der KMU,
sondern werden eher auf Grofunternehmen zugeschnitten. Mit ihrem verhiltnismifig niedrigen
Umsatz je Unternehmen sind die KM U fiir die GrofRbanken von nachrangiger Attraktivitit. Da die
KMU-Landschaft zudem ausgesprochen vielfiltig ist, gestalten viele der gréfleren Banken ihre
Produkte nicht zielgerichtet fiir Teilsegmente oder ordnen sie nicht nach den jeweiligen spezifi-
schen Anforderungen aus. Infolgedessen kénnen KMU noch nicht in dem Mafle von digitalen
Innovationen profitieren wie dies bei Privatkunden bereits der Fall ist. Aus organisatorischer Sicht
werden die Front- und Back-Office-Prozesse in Banken tiblicherweise aus dem Privatkunden- oder
Geschiftskundenbereich tibernommen und entsprechend angepasst. Wihrend in der Vereinfa-
chung von Krediten fiir KMU bereits grofe Fortschritte erzielt wurden, kénnen komplizierte
Antrige und Verzégerungen noch immer eine Belastung fiir die Mittel von KMU darstellen
(Fintech OS, 2020).

Die zentrale Rolle der Finanzstrukturen fiir die Effizienz der Realwirtschaft und somit den realen
Lebensstandards steht bereits im Mittelpunkt einer wiederkehrenden Debatte in der Wirt-
schaftsliteratur. Aus Sicht der Realwirtschaft wird die volkswirtschaftliche Wohlfahrt einer Nation
regelmifRig durch sein Bruttoinlandsprodukt (BIP) bzw. das BIP pro Kopf bestimmt. Die gingige
Wirtschaftstheorie konzentriert sich auf die Analyse der jeweiligen Epochen und Techniken der
Produktion von Waren und Dienstleistungen, z.B. durch Einsatz mehr oder weniger differen-
zierter Wachstumsmodelle und Analysen der physischen Verteilung iiber lokale, regionale oder gar
virtuelle Mirkte. Handelsregeln, Logistik, Markteigenschaften und Faktoren der Unterneh-
mensinvestitionen sind zentrale Forschungsthemen sowie immer wieder auftretende Schwer-
punkte in politischen Diskussionen.

Spitestens seit dem letzten Jahrhundert ziehen Nationalstaaten marktorientierte, dezentrale
Volkswirtschaften als organisatorischen Rahmen vor. Regierungen stellen die institutionellen und
rechtlichen Rahmenbedingungen fiir Privathaushalte und Unternehmen bereit, innerhalb derer
diese ihre jeweiligen individuellen wirtschaftlichen Entscheidungen treffen. Unternehmens-
strukturen wurden im Einklang mit den besonderen Bediirfnissen der Linder entwickelt und
spiegeln diese daher wider. Privatunternehmen siedelten sich hiufig in Regionen mit einer hohen
Einwohneranzahl an oder wihlten ihren Standort aufgrund des leichten Zugangs zu notwendigen
Ressourcen. Technische Fortschritte in Transporttechnologien erweiterten den Spielraum bei der
Standortwahl, und vor allem die Mobilitit von Kapital und Arbeitskriften nahm in den letzten
Jahrzehnten erheblich zu.
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Ein wesentlicher Faktor in diesem langfristen Prozess des Wirtschaftswachstums und der Wirt-
schaftsentwicklung ist die Finanzinfrastruktur, mit welcher der anhaltende Trend hin zu stirkerer
Spezialisierung, verbesserten Herstellungsverfahren, Produktionsdifferenzierung und Qualitits-
verbesserungen von Waren und Dienstleistungen geférdert wird. Der zunehmenden Anzahl an
Produktvarianten entsprechend wird die technische Organisation des Handels zwischen Anbieter
und Abnehmer immer komplexer.

In einer einfachen Welt ohne Finanzprodukte ist der wirtschaftliche Austausch offensichtlich auf
den sogenannten Tauschhandel beschrinkt, was mit den hochspezialisierten Wirtschaftssystemen
von heute inkompatibel wire. Informations- und Transaktionskosten wiren unerschwinglich, ein
allgemein akzeptiertes einzelnes Austauschmedium (,Geld“) ist ungeheuer niitzlich. Die Vorteile
liegen auf der Hand: Die Austauschbeziehungen (,Preise“) simtlicher Waren werden in Einheiten
eines identischen Mittels angezeigt und sind leicht vergleichbar. In diesem Umfeld signalisieren
Preise die jeweiligen Werte simtlicher in einer bestimmten Wirtschaft gehandelten Giiter.
Riickblickend betrachtet entwickelte sich der Realgiitersektor einer Volkswirtschaft vor dem
Wihrungs- und Finanzbereich. Geld und andere Finanzprodukte tragen als solche dazu bei,
Marktprozesse zu verbessern, sind jedoch eher als Instrumente denn als Selbstzweck zu gestalten.
Mithin war das Finanzwesen ein wesentlicher Faktor in der Entwicklung der menschlichen Ge-
sellschaft (vgl. Goetzmann, 2010).

Die Finanzstruktur umfasst simtliche Institute, die durch die Ubernahme der folgenden fiinf
Hauptaufgaben — Transformation von Risiken, Losgréflen, Fristen, Raum und Liquiditit — die
Verteilung von Geldern von Sparern zu Darlehensnehmern leisten. Folglich sollte die angebots-
seitige Struktur den besonderen Bediirfnissen potenzieller Kunden hinreichend entsprechen. Die
Verbindungen zwischen beiden Seiten des Finanzmarktes werden unter anderem vom geografi-
schen, sozialen und wirtschaftlichen Umfeld in einem Land bestimmt.

Ein gut funktionierender Finanzsektor kann die wirtschaftliche Entwicklung sowie die diesen
zugrundeliegenden wirtschaftlichen Entscheidungen und Prozesse iiber zahlreiche unterschied-
liche Kanile verbessern. Es ist eine einfache Tatsache, dass die Produktion eine unumstofiliche
Bedingung fiir die Versorgung ist — Unternehmen kénnen nicht verkaufen, was noch nicht pro-
duziert wurde. Da Kosten bereits vor Beginn des Produktionsprozesses anfallen, z. B. durch den
Kauf einer Anlage oder von Zwischenprodukten, miissen diese Ausgaben vorfinanziert werden.
Im ersten Schritt ist der Inhaber eines Unternehmens dafiir zustindig, wobei von seiner Kapi-
talbeteiligung erwartet wird, durch den Umsatz in der Zukunft Gewinne abzuwerfen. Allerdings
ist in diesem Fall die Entwicklung des Unternehmens durch die Bereitschaft und Fihigkeit des
Inhabers zur Ausstattung des Unternehmens mit den notwendigen Mitteln beschrinkt.

In der Praxis bestehen zahlreiche Moglichkeiten weiterer Unternehmensinvestitionen. Da kiinf-
tige Gewinne per definitionem ungewiss sind, stellt jede Finanzierungsstruktur eine Kombination
aus Risikoiibernahme und der Beteiligung am Entscheidungsfindungsprozess der Unterneh-
mung dar. Einerseits stellt die Kapitalbeteiligung einen Anspruch auf die Teilhabe am Reinerlss
eines Unternehmens und an der Mitsprache in der Unternehmensfithrung dar. Inhaber tragen als
Eigenkapitalgeber das groéfte Risiko. Andererseits beschrinkt eine Unternehmensdarlehensge-
berin ihr Risiko auf die gemeinsam vereinbarten Zinszahlungen und die Tilgung des Darlehens,
wihrend sie selbst nicht an der Unternehmensfiithrung teilhat. Um aus beiden dieser Finanzie-
rungsansitze Gewinn zu erzielen und ihre Vorteile und Kosten auszutarieren, werden Unter-
nehmensinvestitionen zumeist aus einer Kombination aus Eigenkapital und Schulden finanziert.
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Ein differenzierter und effizienter Finanzsektor ist zur Sicherstellung eines angemessenen Zu-
gangs zu Investmentkapital notwendig. In den meisten Industrielindern sind Banken und dhnlich
Finanzinstitute, sog. ,Monetire Finanzinstitute“ (MFI), wie die Europiische Zentralbank (EZB) sie
bezeichnet, bevorzugte Ansprechpartner. Zudem bietet eine breite Spanne spezialisierter Experten
individuelle Forderung fiir anspruchsvollere Probleme. Dennoch genieflen grofie und oft inter-
national agierende Unternehmen bei der unmittelbaren Kontaktaufnahme zu potenziellen Fi-
nanzinvestoren bedeutende Vorteile. Sie sind unter anderem imstande, auf globalen Wertpapier-
mirkten zu agieren, wenn sie neue Aktien oder Schuldverschreibungen anbieten.

Kleine und mittlere Unternehmen sind in ihren finanziellen Auswahlmoglichkeiten weit einge-
schrinkter. Es ist die lokale Bankenbranche, auf die sie sich verlassen (miissen), selbst wenn das in
entlegenen Gegenden schwierig ist. Intensiver Wettbewerb und massiver regulatorische Auflagen
haben im letzten Jahrzehnt zunehmenden Druck auf die Bankbranche ausgeiibt und den Kon-
solidierungsprozess in der Bankbranche der EU beschleunigt.

Das Firmenkreditgeschift wird von einem systematischen Problem asymmetrischer Information
gekennzeichnet. Wihren sich der potenzielle Kreditnehmer iiber die Chancen und Risiken seiner
geplanten Vorhaben voll und ganz im Klaren ist, hat die Kreditgeberin mit begrenzten und un-
klaren Kenntnissen iiber die Investitionen ihres Kunden umzugehen. Daher hat eine Bank eine
intrinsische Motivation, fundierte, wenn auch kostenintensive Auskiinfte zu erhalten, um ange-
messene Konditionen fiir einen geplanten Kreditvertrag zu kalkulieren. Diese Transaktionskosten
kénnen sehr wahrscheinlich in Hinblick auf die (geografische) Entfernung zwischen der Bank und
dem Kunden sowie die Dauer der bilateralen Beziehung gesenkt werden.

Ein zentrales Thema in den wiederkehrenden Diskussionen iiber unterschiedliche Finanzsysteme
im Allgemeinen bzw. der Rolle grofler internationaler und kleinerer regionaler Banken ist vor
allem die Austauschbeziehung zwischen potenziellen Skaleneffekten und der Nihe zu den Kun-
den vor Ort. Kleine Banken profitieren vom leichteren Zugang zu Informationen iiber ihre Kre-
ditnehmer und einem hiufig begrenzten Wettbewerb auf ihren Mirkten. Daher basiert ihr Ge-
schiftsmodell auf der fortgesetzten Zusammenarbeit zwischen lokalen Instituten und privaten
Kunden in tiberschaubaren Gebieten. Im Gegensatz dazu operieren Groffbanken regelmifiig im
gesamten Staatsgebiet und international, wobei sie auferhalb der grofRen Finanzzentren nur
eingeschrinkt vor Ort mit Filialen vertreten sind. IThre Zielgruppen sind GrofRunternehmen und
wohlhabende Privathaushalte anstelle von KMU. Im Durchschnitt kénnen Groflbanken mit
niedrigeren Stiickkosten als ihre kleinen Wettbewerber, allerdings nur auf Grundlage grofler
Geschiftsvolumina, agieren.

2 Kleine und mittlere Unternehmen und regionale Wirtschaftsentwicklung

In der praktischen Wirtschaftspolitik werden zunehmend traditionelle Ansitze abgelost, die
iiberwiegend durch eine Anzahl an finanziellen Anreizen wie Steuervergiinstigungen und Sub-
ventionen auf die Bevorzugung von Groflunternehmen setzen. Stattdessen propagieren sie den
systematischen Aufbau von Unternehmen und férdern das Wachstum bereits bestehender Be-
triebe, d. h. sie richten ihr Augenmerk auf die Entwicklung und Expansion sowohl von grof3en als
auch kleinen Unternehmen (Edmiston, 2007).
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2.1 Kleine und mittlere Unternehmen als Treiber der wirtschaftlichen Entwicklung -
Herausforderungen und Hemmnisse

KMU sind wichtige Arbeitgeber fiir neue Arbeitsplitze. In der EU beispielsweise haben sie seit
2014 ungefihr 85 % aller neuen Arbeitsplitze geschaffen (Europiische Union, 2020). Zugleich
verfiigen Groflunternehmen {iiber einen Vorteil bei der Arbeitsplatzqualitit, da sie iiblicherweise
besser bezahlte, stabilere und mit einer hoheren Arbeitsplatzzufriedenheit einhergehende Ar-
beitsstellen schaffen. Ein Haupttreiber der Schaffung von Arbeitsplitzen durch KMU besteht in
ihren innovativeren Geschiftsmodellen. Wihrend grofle Unternehmen mehr in F&E investieren,
sind es die kleineren Betriebe, die einen héheren Innovationswert schaffen (Edmiston, 2007).
Beide Unternehmensarten verfiigen iiber bestimmte Vorteile im Innovationsprozess. Der Vorteil
von Groflunternehmen ist materieller Natur, z.B. besserer Zugang zu Finanzmitteln und gro-
Reren Produktionsmengen, mit denen die Fixkosten der F&E abgedeckt werden. Der Wettbe-
werbsvorteil von KMU liegt tiberwiegend in ihrem Verhalten (Vossen, 1998). Mit jhren schlanken
Organisationsstrukturen vermeiden sie festgefahrene Biirokratie mit langen Befehlsketten und
den damit einhergehenden Ineffizienzen und Inflexibilititen. Als solche sind KM U innovativer, da
sie sich weniger um bestehende Praktiken und Produkte kiimmern miissen. Am aktivsten sind sie
in stirker umkimpften Mirkten titig und sie haben gréfere Anreize zu Innovationen und im
Wettbewerb an der Spitze zu bleiben. Durch die gréfere Verkniipfung von Inhaber und Ge-
schiftsleitung erfolgt die Leitung von KMU stirker durch die Beschliisse des Eigentiimers und die
personliche Honorierung der Innovatoren fillt héher aus. Dadurch fillt ihnen die Gestaltung
innovationsfreundlicher Vertrige auch leichter (Edmiston, 2007).

Diese strukturellen Vorteile der KMU im Innovationsprozess spielen in vielen Bereichen des
Geschiftsbetriebes eine positive Rolle. Durch ihre grofere Flexibilitit konnen sich KMU unter
anderem besser und schneller an den Technologiewandel bzw. Innovationen sowie Fluktuationen
auf den Mirkten und neue Kundenanforderungen anpassen (Gherghina et al., 2020). Somit sind
sie hiufig in der Lage, die Vorteile neuer Marktchancen schneller wahrzunehmen.

Diese besonderen Eigenschaften von KMU machen sie auch zu wichtigen Treibern der regionalen
Wirtschaftsentwicklung und somit des Wirtschaftswachstums von Lindern im Allgemeinen. Da
sie tiberproportional hiufig in lindlichen Gegenden ansissig sind, sind sie fiir die Entwicklung
landlicher Regionen und die Vielfalt Europas unerlisslich. KMU sind schon intrinsisch mit ihren
Heimatregionen stirker verbunden, da sie relativ hiufig lokale Ressourcen nutzen und in ihrer
Region Arbeitsplitze schaffen. Die von ihnen erwirtschafteten Gewinne bleiben in der Region und
stirken somit die regionale Wirtschaft und auch die Region selbst. Diese Verzahnungen kénnen
starke Multiplikatoreffekte auslosen.

Mit ihren unternehmerischen Fahigkeiten steigern KMU das regionale Wachstum. Durch die
Férderung von Bildung, Wissenschaft, Forschung, Informationsentwicklung und Kommunika-
tionstechnologien tragen sie strategisch zum Aufbau sozialen Kapitals bei (Mrva/Stachova, 2014).
Durch die Generierung von mehr und besserer Produktion schaffen sie neue Arbeitsplitze, helfen
beim Abbau von Armut und Ungleichheiten und verbessern die Lebensqualitit. Selbst Biirger, die
nicht unmittelbar mit KMU zu tun haben, profitieren durch eine Verbesserung des Wirtschafts-
umfeldes. Zusammengenommen erwirtschaften KM U nicht nur wirtschaftliche Vorteile, sondern
bieten auch zahlreiche soziale und regionale Vorteile, die zur Weiterentwicklung der Wirtschaft
und zur sozialen Stabilitit beitragen.
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Wihrend KMU ihren Gemeinden vor Ort mehrere Vorteile bringen, sind sie zugleich von ihrem
regionalen Umfeld abhingig, um positive Beitrige leisten zu kénnen. Ein hohes Qualifikations-
niveau der vor Ort zur Verfiigung stehenden Arbeitskrifte verbessert das Produktionsergebnis und
die Innovationsstirke von KMU. Je nach ihrer Wirtschaftsbranche benstigen sie Menschen mit
bestimmten Ausbildungsniveaus und -wegen. Behérden in der Region haben dafiir zu sorgen, dass
qualifizierte Krifte im Laufe ihres Berufslebens Moglichkeiten zur Fort- und Weiterbildung
wahrnehmen kénnen.

Was die regionale Wirtschaftsstruktur angeht, kénnen Unternehmen durch externe Skaleneffekte
und Verbundvorteile auch von Branchenclustern profitieren. Diesen liegen Faktoren wie die Nihe
zu Lieferanten, Arbeitskrifte-Pooling, zur Verfiigung stehende spezialisiertere Arbeitskrifte, ge-
meinsame Nutzung bestimmter Ressourceb, Wissensspillovers, kostengiinstigerer Zugang zu
Investitionen, ein vereinfachter Marktzutritt sowie gemeinsame Mafinahmen zur kollektiven
Nutzung zugrunde. Cluster bieten Unternehmen auch oftmals eine verbesserte Infrastruktur
(Herr/Nettekoven, 2017). Die Erginzung des Sachkapitals und der Humanressourcen der Un-
ternehmen, des sozialen Kapitals und der Netzwerke in den Regionen konnen die Wirtschafts-
leistung der KM U weiter férdern (Cooke et al., 2005). In lindlichen Gegenden kann es allerdings
an einem hinreichenden Zugang zu Waren und Arbeitskriften mangeln (North/Smallbone,
2000). Regionale Unterschiede beim Zugang zu Finanzmitteln spielen fiir die Entwicklung von
KMU eine nicht zu unterschitzende Rolle.

Derzeit sind KMU weiteren anspruchsvollen Herausforderungen ausgesetzt. Die dringendsten
und heikelsten Aufgaben stehen mit der Covid-19-Krise im Zusammenhang. Auch wenn staatliche
Hilfsprogramme in den EU-Mitgliedsstaaten sowie auf EU-Ebene auf den Weg gebracht wurden
oder noch werden, sind KMU tiblicherweise stirker als groflere Wettbewerber auf die regionalen
Mirkte angewiesen und konzentriert. Thnen stehen weniger Optionen zur Diversifizierung und
zum Abfangen der negativen Auswirkungen einer Krise zur Verftigung. Da ihr Einfluss auf die
Politik geringer ist als dies bei grofieren Unternehmen der Fall ist, erhalten sie wahrscheinlich
weniger Unterstiitzung aus 6ffentlicher Hand. Durch eine schwichere digitale und logistische
Infrastruktur in lindlichen Gegenden haben KMU weniger Moglichkeiten, auf die Covid-19-Krise
zu reagieren, was wiederum die lokalen Arbeitsplitze und die Wohlfahrt bedroht.

2.2 Kleine und mittlere Unternehmen in der EU

Es ist allgemein bekannt, dass die 25 Millionen kleinen und mittleren Unternehmen der Euro-
piischen Union eine bedeutende Wirtschaftskraft darstellen — und dass es sich bei ihnen um eine
sehr heterogene Gruppe von Unternehmen handelt. Wenn man die Gruppe der KMU weiter
differenziert, dann gehort die grofde Mehrheit von ihnen zu den Kleinstunternehmen (weniger als
zehn Personen). Sie beschiftigen fast ein Drittel aller Arbeitskrifte in der EU, ihr Beschifti-
gungsanteil ist damit vergleichbar mit dem der groflen Unternehmen.

Kleine Unternehmen (10—49 Beschiftigte) und mittlere Unternehmen (50-249 Beschiftigte)
stellen ungefihr ein Fiinftel bzw. ein Sechstel der gesamten Arbeitsplitze in der EU. Betrachtet
man die Wertschopfung, so generiert jede dieser drei Grofenklassen ungefihr ein Fiinftel der
Wertschopfung der EU (Tabelle 1).
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Tabelle 1: Anzahl, Beschaftigte und Wertschépfung von KMU und GroBunternehmen in der EU, 2018

Micro SMEs  Small SMEs ~ Medium-sized SMEs  All SMEs Large enterprises TOTAL - All enterprises

Enterprises

Number 23,323938 1,472,402 235,668 25,032,008 47,299 25,079,312
% 93.0% 59% 0.9% 99.8% 0.2% 100%
Value added

Value in € (million) 1,610,134 1,358,496 1,388,416 4,357,046 3,367,321 7,723,625
% 20.8% 17.6% 18.0% 56.4% 43.6% 100.0%
Employment

Number 43,527,668 29,541,260 24,670,024 97,738,952 49,045,644 146,748,592
% 29.7% 20.1% 16.8% 66.6 % 334% 100.0%

Quelle: Européische Union (2020).

Interessanterweise bestehen nicht nur in Hinblick auf die Verbreitung von KMU insgesamt,
sondern auch beziiglich der relativen Bedeutung der unterschiedlichen GréfRenklassen der KMU
grofle Unterschiede in den EU-Mitgliedsstaaten. Die KM U-, Dichte*, definiert als Anzahl der KMU
pro 1ooo Einwohner, reicht von 30 in Ruminien und fast dem Vierfachen in der Tschechischen
Republik — 115 — in der Gruppe der Linder mit niedrigem Einkommen. In den einkommenstir-
keren Lindern im Norden und Westen verzeichnet Schweden dreimal so viele KMU wie
Deutschland, fast 9o bzw. 35 (Abbildung 1).

Diese nationalen und regionalen Unterschiede stehen auch mit der erheblichen Heterogenitit in
der relativen Bedeutung der KMU-Gréf8enklassen in den EU-Mitgliedstaaten im Zusammenhang
und spiegeln diese wider. In einkommensschwachen Lindern sind eher Mikro-KMU angesiedelt,
wihrend einkommensstarke Linder eher zu einem relativ hohen Anteil an kleinen und mittleren
Unternehmen neigen. Dennoch brechen mehrere EU-Mitgliedsstaaten aus diesem Muster aus,
z.B. auf einer Seite Ruminien mit einem relativ hohen Anteil an groRen KMU, und auf der
anderen Seite die Niederlande und Frankreich mit einer relativ grofien Anzahl an Kleinstunter-
nehmen.

Vierteljahrshefte' zur Wirtschaftsforschung ['DIW-Berlin | 90. Jahtgang | 03.2021



Horst Gischer und Bernhard Herz

Abbildung 1

Anzahl der KMU und Pro-Kopf-Einkommen in den EU-Mitgliedsstaaten 2017
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Quelle: Européaische Kommission (2020).
3 Lokale Banken und der europdische Bankensektor

Die EU-Mitgliedsstaaten sind im Prinzip als Marktwirtschaften mit im Allgemeinen gut funktio-
nierenden Mirkten organisiert. Doch seit spitestens den 1970er Jahren haben praktische Erfah-
rungen und theoretische Fortschritte offenbart, dass systematisches Marktversagen nicht ausge-
schlossen werden kann. Vor allem bei Vorliegen asymmetrischer Informationen ist die markt-
rjumende Preisfunktion nicht immer gewihrleistet. Derartige Situationen sind fiir Kreditmarkte,
in denen potenzielle Kreditnehmer besser als Kreditgeber informiert sind, typisch. Daher bedro-
hen hiufig moralisches Risiko (moral hazard) und adverse Selektion die Finanzintermediire in
Kreditverhandlungen (Stiglitz/Weiss, 1981; Greenbaum/Thakor, 2007).

Zur Reduzierung derartiger Informationsunterschiede koénnen verschiedene Strategien ange-
wandt werden. Ein Kreditnehmer mit einem nahezu risikofreien Investitionsvorhaben hat eine
intrinsische Motivation, dem Kreditgeber jede beliebige notwendige (und erhiltliche) Auskunft zu
erteilen. Er signalisiert seine Kreditqualitit freiwillig und zu niedrigeren Kosten als Wettbewerber
mit Projekten, deren Rentabilititserwartung schlechter ausfillt (Spence, 1973). Zugleich kénnte
die Bank selbst Informationen iiber den (neuen) Kunden einholen, um das Risiko eines potenzi-
ellen Kredits zu bewerten. Geeignetes Screening stellt heute ein wichtiges Regulierungsinstru-
ment fiir institutionelle Kreditvertrige dar (Art. 190 Verordnung (EU) Nr. 573/2013).
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Beide Parteien eines Kreditvertrags haben ein Interesse daran, die Informationskosten so niedrig
wie moglich zu halten. Kontaktpflege und Vertragsverlingerungen sind sinnvolle Instrumente, um
gegenseitiges Vertrauen aufzubauen und das Verhalten des Gegeniibers besser einzuschitzen.
Diese Erfahrungen begriinden Beziehungen, die sich fiir beide Seiten als vorteilhaft gestalten,
sowohl fiir Kreditgeber als auch Kreditnehmer (Petersen/Rajan, 1994; Boot, 2000). Ein wichtiger
Bestimmungsfaktor zur Generierung (positiver) Information liegt in der Unternehmensgrofie.
Grofle Unternehmen, deren Aktien an institutionellen Finanzmirkten gehandelt werden, werden
hiufig von Ratingagenturen bewertet, sodass Kennzahlen ihrer Kreditqualitit sehr oft auf breiter
Basis verfiigbar sind.

Die Marktposition von KMU unterscheidet sich davon erheblich, da sie auf die Finanzinfrastruktur
vor Ort angewiesen sind. In lindlichen Gebieten ist die Anzahl unabhingiger Finanzinstitute
zumeist begrenzt und durch alltigliche Beobachtungen und auflerberufliche Begegnungen her-
vorgerufene ,weiche Fakten“ konnen die Kreditentscheidungen beeinflussen. Der persénliche
Kontakt zwischen dem Kreditsachbearbeiter der Bank und dem Inhaber oder Geschiftsfiithrer
eines Unternehmens fungiert als Bindeglied und als wichtige Informationsquelle. So kann der
geografischen Entfernung zwischen der Bank und ihren Kunden in der formalen Bonititsiiber-
prifung eine hohe Bedeutung zukommen (Greenbaum/Thakor, 2007).

Doch die Abhingigkeit eines Unternehmens von einem einzigen Kreditgeber bringt auch Nach-
teile mit sich. Da der Ruf als Kreditnehmer und private Auskiinfte extrem schwierig zu iibertragen
sind, kénnen unerwiinschte Lock-in-Effekte und hohe Umstellungskosten auftreten (Klemperer,
1987). In diesen Konstellationen ist die Marktmacht des Gldubigers erheblich und die Bank kénnte
ihre vorherrschende Stellung ausnutzen, da ein unter wirtschaftlichem Druck stehender Kredit-
nehmer kaum zu einem anderen Kreditgeber wechseln kann.

Im Alltagsgeschift tiberwiegen die Vorteile insgesamt zumeist die Nachteile. Eine widerstands-
fihige Beziehung zwischen dem Kreditnehmer und seiner Bank reduziert auf beiden Seiten
Bedenken oder Argwohn, sodass es sich hiufig um eine ,Win-win-Situation“ handelt: Das Kre-
ditrisiko des Kreditgebers kann verlisslicher eingeschitzt und der erforderliche Risikoaufschlag
und somit auch der Zinssatz kénnen niedriger als bei bislang unbekannten Kunden ausfallen. In
kritischen Wirtschaftslagen ist die Unterstiitzung einer langjihrigen Hausbank wahrscheinlicher,
weil ihre Fachkompetenz in eine geeignete Sanierungsstrategie eingebunden werden kann. KMU
vertrauen hiufig (und freiwillig) auf feste Bankbeziehungen.

Die riumliche Entfernung zwischen einem Unternehmen und dessen Bank ist von grundlegender
Bedeutung. In der EU der 27 als Ganzes liegen zwischen den Mitgliedsstaaten erhebliche Un-
terschiede in den infrastrukturellen Gegebenheiten vor. In Tabelle 2 werden einige stilisierte
Fakten fiir die nationalen Bankensektoren zusammengefasst.
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Tabelle 2: Struktur der Bankensektoren in der EU, 2018

Anzahl Bilanzsumme Kredite Einlagen Kapital und Reserven

Banken (in Millionen €)  (Millionen €) (Millionen €) (Millionen € ) Beschaftigte
Hochste 1584 (GER) ~ 8810390 (FRA) 5412610 (FRA) 4701364 (FRA) 619746 (FRA) 564935 (GER)
Median 88 (BEL) 390771(POR) 239657 (POR) 234683 (FIN) 54456 (POR) 39434 (HUN)
Niedrigste 17 (SLO) 22792 (LAT) 18128 (LAT) 15318 (LAT) 3144 (LIT) 5044 (MAL)
EU-27 5698 34311914 21037059 19641609 2801947 2296454

Quelle: European Banking Federation (2020).

Die erheblichen Unterschiede zwischen den nationalen Bankensystemen sind offensichtlich,
wobei beriicksichtigt werden muss, dass sich die EU aus einer Gruppe duflerst unterschiedlicher
Linder zusammensetzt. Deutschland weist mehr als ein Viertel aller Kreditinstitute in der EU aus,
etwa 9go-mal so viele wie Slowenien. Auch bei der Anzahl der Beschiftigten bestehen dhnliche
Unterschiede, die Bankbranche in Deutschland beschiftigt 110-mal so viele Mitarbeiter wie in
Malta. Die GroRenordnung der Finanzmittel wird von Frankreich dominiert: Die franzésischen
Institute halten mit Abstand die héchsten Bilanzsummen, Kredite und Einlagen. Im Gegensatz
dazu liegt Lettland in all diesen Kategorien auf dem letzten Platz. Die Unterschiede in den Gro-
Renordnungen sind sehr hoch, das 400-fache fiir Bilanzsummen, je das 300-fache fiir Kredite bzw.
Anlagen. Die aggregierte Bilanzsumme in Lettland ist niedriger als die Bilanzsumme der dritt-
grofiten Sparkasse in Deutschland. Und schlieRlich beheimatet Litauen das Bankensystem mit der
niedrigsten Eigenkapitalausstattung und den niedrigsten Riicklagen. Auch hier ist Frankreich
wieder Spitzenreiter. Ein anderer Aspekt springt ins Auge: Der Median ist in allen Kategorien weit
vom jeweiligen Spitzenplatz entfernt und dem Letztplatzierten weit niher. Insgesamt spiegeln die
Finanzbranchen der EU die jeweilige Grofle der Realgiiterwirtschaft wider.

4 Ansatzpunkte fiir die Starkung der KMU durch lokale Banken

Kleinen und mittleren Unternehmen stellen sich zahlreiche spezielle Herausforderungen. Ein
besonderes Merkmal ist die begrenzte Anzahl der Beschiftigten. Die Fithrung von KMU kon-
zentriert sich hiufig auf nur wenige Personen, wobei oft nur eine einzige Person federfiithrend ist.
Dieser, als eine Art Chief Operating Officer (CEO) bzw. Geschiftsfiihrer auftretend, ist hiufig
auch der Griinder und (einzige) Inhaber des Unternehmens. Damit ist er bzw. sie nicht nur fiir die
Organisation der Produktions- und Absatzférderungsprozesse verantwortlich, sondern auch fiir
die Sicherstellung der finanziellen Stabilitit des Unternehmens. Da nicht in allen Fillen fundierte
Kenntnisse in der Methodik der Unternehmensfinanzierung erwartet werden konnen, sind zu-
sitzliche Erfahrung und Expertenwissen iiblicherweise notwendig und hilfreich.

In einem solchen Umfeld kénnen Finanzintermediire eine wertvolle Rolle spielen. Zuvor wurde
bereits auf die Probleme der Informationsbeschaffung, die bei der Vertragsanbahnung im Fi-
nanzwesen auftreten konnen, eingegangen (s. auch Abbildung 2). Im Allgemeinen sind Finanz-
intermediire Experten in der Bewiltigung derartiger Situationen und kénnen daher als Vermittler
zwischen den Anbietern und Nutzern von Finanzkapital agieren (Greenbaum/Thakor, 2007).
Zudem bieten Banken, als eine besondere Form der Finanzintermediire, , Inside Debt“ an, welche
fiir KMU als Finanzmittel bevorzugt wird. Fama (1985) definiert Inside Debt als einen ,contract
where the debtholder gets access to information from an organization’s decision process not
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Abbildung 2

Von Finanzintermediaren angesprochene Informationsschwierigkeiten

Finanzintermediar

Informationsasymmetrie Informationsasymmetrie
vor Vertragsabschluss nach Vertragsabschluss
"Adverse Selection" "Duplicated Screening" "Moral Hazard"

Quelle: Greenbaum,/Thakor (2007).

otherwise publicly available.“ Dartiber hinaus handelt es sich bei einem typischen Bankkredit um
eine zu tilgenden Verbindlichkeit, die sich vom Firmeninhaber leicht kalkulieren lisst. Selbst wenn
ein Inhaber von Schuldverschreibungen Zugang zu den Entscheidungsgremien eines Unter-
nehmens hat, so bleiben die im Laufe der Partnerschaft zwischen einem Unternehmen und seiner
Bank generierten Informationen privat und kénnen von Dritten allenfalls mit erheblichen Kosten
eingeholt werden.

Eine langfristige Partnerschaft zwischen einem KMU und einer Bank ist zum Vorteil beider
Parteien, da die regelmiflig bewertete und nachgewiesene Fihigkeit des Unternehmens, seinen
Verbindlichkeiten nachzukommen, ein niitzliches Signal fiir seine Kreditwiirdigkeit ist. Kunden
und Lieferanten des Unternehmens beobachten Verlingerungen von Kreditvertrigen, sodass ihre
Bereitschaft zu einer Zusammenarbeit mit dem Unternehmen steigt. Diese Auswirkungen auf
den Ruf kénnen auch zu einer Verbesserung der Marktposition beitragen, ohne dabei zusitzliche
Kosten zu verursachen (Diamond, 1989).

Wihrend die Bevorzugung von , Inside Debt* fiir ein KM U ein sinnvoller Schritt zu sein scheint, ist
die Gewinnung eines potenziellen Kreditgebers alles andere als einfach. Es kénnen mindestens
zwei verschiedene Marktsituationen bestehen: erstens eine sehr wettbewerbsintensive Bank-
branche in zentraler Lage, und zweitens wenige und eher kleine Kreditinstitute in lindlichen
Gegenden. Im ersten Fall hingt eine Zusammenarbeit des Unternehmens und einer bestimmten
Bank von der Wahrscheinlichkeit, einen geeigneten Kreditgeber auszuwihlen, ab. Im Falle des
»Inside Debt“, sind weiche Fakten von ausschlaggebender Bedeutung (Berger/Udell, 2002; Ber-
ger/Black, 2011).

Bei der Abgabe verlisslicher Auskiinfte zur finanziellen Leistungsfihigkeit von KMU {iber ihre

Jahresabschliisse oder ihren Umsatz hinaus stellen sich KMU schwierige strukturelle Probleme.
Anders als bei grofien, weltweit agierenden Unternehmen gibt es keine Ratings oder testierte
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Jahresabschliisse, sog. harte Fakten, die vorgelegt werden koénnten. Damit verursacht ein noch
unbekanntes KMU bei der Beantragung eines Geschiftskredites einer typischen Bank zunichst
Anlaufkosten, die sich als versunkene Kosten herausstellen kénnten. Auf Wettbewerbsmirkten
sind Bankmargen eher niedrig, sodass die Finanzinstitute derartige unproduktive Ausgaben ver-
meiden mochten und somit bei der Kreditvergabe an KMU zuriickhaltend sind.

Im zweiten Fall der abgelegeneren Gegenden ist die Bankdichte sehr oft gering. Zudem verfiigen
Bankmanager iiber Erfahrung mit den gesamtwirtschaftlichen Bedingungen an ihrem Standort
und den besonderen Bediirfnissen ihrer Kunden. Vor Ort ansissige Finanzinstitute stehen mit
ihrem sozialen Umfeld in engem Kontakt und sind mit zyklischen Verinderungen im Gewerbe-
bereich vertraut. Kredite an KMU stellen fiir lokale Banken einen groen Geschiftsanteil dar, und
Bankmanagern sind die jeweiligen soften Fakten ihrer Kreditnehmer hiufig bekannt. Durch einen
geringeren Wettbewerb sind die Margen attraktiv, vor allem mit ihrer Stammkundschaft.

Die zwei oben umrissenen verschiedenen Konstellationen kénnen anhand von zwei Faktoren
charakterisiert werden: Informationskosten und Transaktionskosten. Bei KMU-Krediten sind die
Transaktionskosten in Stadtgebieten relativ niedrig und Informationskosten verhiltnismiRig
hoch; in lindlichen Gegenden ist das Gegenteil der Fall. Zur Entscheidung tiber die Kreditvergabe
sind fiir die Bank die Informationskosten von weit groflerer Bedeutung als die Transaktionskosten,
wihrend ein kleines oder mittleres Unternehmen regelmiflig nahegelegene Finanzintermediire
bevorzugt.

Das herkémmliche Modell zum riumlichen Wettbewerb benennt Bedingungen fiir eine Stand-
ortwahl (Hotelling, 1929). Der grundlegende Ansatz analysiert die optimale Koexistenz von zwei
Anbietern (Banken) eines homogenen Gutes (Kredit) auf einem lokalen Markt, in dem potenzielle
Kunden in unterschiedlicher Entfernung ansissig sind. Transaktionskosten sind von der gege-
benen Entfernung zwischen einem Kunden und dem jeweiligen Anbieter abhingig. Kunden
minimieren ihre Transaktionskosten und das duopolistische Wettbewerbsmodell liefert eine
Gleichgewichtslosung mit gleichen Anteilen von Kunden fiir jeden der beiden Anbieter, wenn
diese ihre Standorte geeignet ausgewihlt haben. Eine der wichtigsten Schlussfolgerungen ist die
Beziehung zwischen der Marktgrofle und der Anzahl an Wettbewerbern. Bei steigenden (Fix-)
Kosten oder sinkenden Bevolkerungszahlen konnte ein einzelner Anbieter, ein regionaler Mo-
nopolist, die einzige nachhaltige Konstellation darstellen.

Diese Idee kann auf einen breiteren Kontext angewendet werden (Salop, 1979; VanHoose, 2017).
Ein Markt mit mehr als zwei Banken und einer bestimmten, aber begrenzten Grofle und Bevol-
kerung kann durch eine optimale Positionierung der Standortwahl der Banken in identische Teile
aufgeteilt werden. Notwendige und hinreichende Bedingungen kénnen fiir Gleichgewichtspreise
(Kreditzinsen) sowie mogliche Margen- und Kostenvorteile abgeleitet werden. Zusitzlich zeigt das
Modell auf, wie der Markteintritt (Marktaustritt) durch extensive regulatorische Hiirden be-
schrinkt (eingeleitet) werden kann. In der Praxis werden Marktaustritte hiufig als Fusionen
Jgetarnt®, was zu einer stirkeren Konzentration und einer Zunahme der durchschnittlichen
rjumlichen Gréfle des Marktgebiets einer einzelnen Bank fithrt. Dabei ist zu beachten, dass
zugleich auch die Entfernung zwischen einem KMU und seinem Kreditgeber wichst, was stei-
gende Transaktionskosten fiir den Kreditnehmer verursacht.

Empirische Erkenntnisse bekriftigen diese theoretischen Schlussfolgerungen. Es ist offensicht-
lich, dass KMU auf resiliente Beziehungen mit ihren Banken angewiesen sind, die wiederum mit
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den besonderen Merkmalen und Bediirfnissen dieser Klientel hinreichend vertraut sind. Berger/
Udell (2002) heben hervor, dass kleinere Banken in abgelegenen Gegenden in diesem Teilmarkt
einen Wettbewerbsvorteil haben. De Young (2008) zufolge stellen zwei Bankengruppen die
Hauptwettbewerber:

— kleinere Banken mit niedrigen Volumina, hohem Mehrwert und persénlichem Service
— groRere Banken mit hohen Volumina an standardisiertem, kostengiinstigem Service.

VanHoose (2017) erliutert sehr ausfiihrlich empirische Studien zu Determinanten und Auswir-
kungen von Beziehungen zwischen Banken und Kunden. Er weist darauf hin, dass vorrangig
kleine und mittlere Unternehmen sich sehr stark auf , Hausbanken“ in Form von regional titigen
und vergleichsweise kleinen Einheiten angewiesen sind. Diese scheinen eine bestimmte Art der
wirtschaftlichen Symbiose zwischen besonderen Clustern von Kreditgebern und -nehmern zu
bilden.

Nicht nur in der EU, sondern auch weltweit gehoren die meisten lokalen Banken entweder zur
Gruppe der Sparkassen oder zur Gruppe der Genossenschaftsbanken. Auch wenn die jeweiligen
nationalen rechtlichen Rahmenbedingungen erheblich voneinander abweichen, so griindeten
beide Gruppen europiische und globale Vereinigungen, um ihre Ideen und ihre Interessen in der
Politik und im 6ffentlichen Diskurs zu biindeln und zu vertreten.

Genossenschaftsbanken sind spezielle, privatrechtlich organisierte Privatkunden- und Ge-
schiftsbanken, d.h. sie stehen im gemeinschaftlichen Eigentum ihrer Mitglieder, die zugleich
auch ihre Kunden sind. Die meisten von ihnen agieren als Universalbanken, z.B. nehmen sie
Einlagen von Privathaushalten oder privaten Unternehmen an und vergeben Kredite iiberwiegend
an kleine und mittlere Unternehmen oder Hypotheken an Privatpersonen und Geschiftskunden.
Threr Selbstdarstellung (European Association of Cooperative Banks, 2019) zufolge sind die sys-
temrelevanten Merkmale der Genossenschaften:

— Eigentum der Mitglieder

— demokratische Fithrung nach dem Prinzip ,ein Mensch — eine Stimme* mit einem Bottom-
Up-Ansatz,

- Maximierung des Gewinns / Uberschusses der Mitglieder in einer langfristigen Bezie-
hung,

— starkes Engagement fiir soziale Werte,

— enge Beziehung zu ihren Kunden,

- Widerstandsfihigkeit.

Genossenschaftsbanken stehen zwar in Privatbesitz, aber folgen nicht in erster Linie dem
grundlegenden Prinzip der Gewinnmaximierung. Urspriinglich stellten sie in ihren regionalen
und sozialen Gemeinden starke Siulen als eine Art der Zweckgemeinschaft dar. Genossen-
schaften betreuen eine mehr oder weniger begrenzte Region (,lokalen Markt“) und bieten alle
grundlegenden Finanzdienstleistungen an.

In ihrem Geschiftsmodell vertrauen Genossenschaftsbanken auf bewihrte Marktpraxis, diffe-

renzierte Bankstrukturen und die Bedeutung der Bankfinanzierung fiir den Kreditfluss an die
Realwirtschaft. Die Abbildung der spezifischen Kapitalstrukturen von Genossenschaftsbanken-
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gruppen und -netzwerken ist auch bei der Erhaltung eines funktionsfihigen Wettbewerbs in
nationalen als auch grenziiberschreitenden Mirkten von grundlegender Bedeutung.

Im Umgang mit verschiedenen Rechtsformen und organisatorischen Strukturen optieren Ge-
nossenschaften ausdriicklich fiir differenzierende regulierende Mafnahmen, damit sichergestellt
wird, dass einzelne Auflagen das genossenschaftliche Geschiftsmodell, seine Rechtsform oder
organisatorische Gestaltung nicht benachteiligen. Threr Ansicht nach trigt die Vielfalt an Ban-
kengeschiftsmodellen durch eine bessere Risikostreuung und eine gréflere Wahlfreiheit der
Kunden zur finanziellen Stabilitit bei. Die Gestaltung harmonisierter Corporate Governance-
Regeln sollte diese Vielfalt nicht gefihrden (European Association of Cooperative Banks, 2019).

Eine zutreffende Charakterisierung des (europiischen) Sparkassensektors gestaltet sich schwie-
riger. Im Gegensatz zu Genossenschaften ist hier kein umfassendes Governance-Prinzip identi-
fizierbar. Selbst die (offizielle) Begriffsbestimmung , Sparkasse“ ist weitgehend irrefithrend. Ganz
zu Anfang entstanden Sparkassen, damit alle Bevolkerungsschichten Zugang zu Sparprodukten
erhielten. Heutzutage sind sogenannte Sparkassen allerdings mehr als nur Finanzinstitute, deren
Hauptzweck die Annahme von Spareinlagen und Zinszahlungen auf diese Einlagen ist.

Es handelt sich um regional titige Banken des Privatkundengeschifts, die in einigen Fillen weitere
offentliche Ziele verfolgen. In Deutschland zum Beispiel folgen ortliche Sparkassen einem o6f-
fentlichen Auftrag (Gemeinwohl) und unterliegen einer besonderen Unternehmensgovernance
(Gischer et al., 2007). Die internationalen Vereinigungen verkérpern somit eine Mischung aus
Privatkundenbanken, die gemeinsame Werte (European Savings and Retail Banking Group, 2019)
zusammengefasst als ,retail, regional, and responsible, verfolgen.

Sparkassen und Privatkundenbanken beschreiben sich selbst als verantwortungsbewusst gefiihrte
Institute, deren Augenmerk das Privatkundengeschift und die regionale Prisenz ist. ,Serving as a
financial catalyst within local economies — small towns, big cities and everywhere in between — the
savings and retail banks, no matter what size or shape, nourish the real economy made up of
households and small and mediumsized businesses.“ (European Savings and Retail Banking
Group, 2019)

Ziel der Spar- und Privatkundenbanken — ob klein, mittelgrof} oder grof — mit einer Konzentration
aufihr Einzugsgebiet ist es, ihren Kunden bei der Férderung des Wachstums auf regionaler Ebene
zu helfen, und zwar durch ein grofRes Bankennetzwerk in der gesamten Europiischen Union. Der
Einsatz digitaler Mittel verbessert die Ausweitung und Vertiefung ihrer Kontakte zu Menschen, um
ihnen einen besseren Zugang zum Finanzdienstleistungen zu bieten. Sparkassen und Privat-
kundenbanken investieren in die Gemeinden, denen sie dienen, entweder durch das Kerngeschift
oder durch ihre wegbereitende Stiftungsarbeit.

KMU als herausstechende Kunden von Sparkassen oder Privatkundenbanken und Genossen-
schaftsbanken sehen sich mehreren anspruchsvollen Herausforderungen gegentiber, einige ad
hoc und kurzfristig, andere strukturellerer und langfristiger Natur. Derzeit hingen die drin-
gendsten und schwierigsten Aufgaben mit der Covid-19-Pandemie zusammen. KMU trifft die
Covid-19-Krise weit hirter als grofle und international agierende Firmen, weil sie sich nicht so breit
aufstellen kénnen und tendenziell weniger 6ffentliche Unterstiitzung erhalten, besonders wenn
sie in lindlichen Gebieten mit einer schwicheren digitalen und logistischen Infrastruktur ange-
siedelt sind.
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Durch die Covid-19-Pandemie wurden wesentliche Unterschiede zwischen grofien und kleineren
Banken offensichtlich. Einerseits scheinen regionale Banken aufgrund ihrer reichlichen Kapital-
ausstattung relativ resilient gegeniiber dem wirtschaftlichen Abschwung zu sein. Bei der Um-
setzung der staatlichen Hilfsgelder und der Kanalisierung der Mittel an bediirftige KMU erwiesen
sie sich als eine sehr hilfreiche Stiitze. Andererseits offenbarte die durch die Pandemie vorange-
triebene Rezession auch systematische Versiumnisse regional titiger Banken. Aufgrund ihres
begrenzten regionalen Titigkeitsbereichs sind sie in der Diversifizierung ihres Kreditportfolios
sehr eingeschrinkt und kénnten dazu gezwungen sein, erhebliche Klumpenrisiken einzugehen.
Ernste Bedrohungen fiir die Widerstandskraft einer Bank konnten auftreten sowie herausragende
Aufgaben fiir die Aufsichtsbehérden entstehen.

Langfristig bietet der drohende Klimawandel sowohl Chancen als auch Herausforderungen fiir die
KMU in Europa. Der kiirzlich von der EU eingefiihrte Green Deal ruft zu innovativen Ideen fiir
Produktionstechnologien und neue Geschiftsmodelle auf. Den neuen Ansitzen zur kohlenstoff-
freien Energie, Mobilitits- und Energieeffizienz ist gemein, dass sie dezentral und vor Ort um-
gesetzt werden. KMU bieten sich dadurch als natiirliche Vorreiter bei der Umsetzung dieses
Transformationsprozesses an und kénnen von diesem profitieren. Auch wenn KMU in der Ver-
gangenheit eine Anzahl neuer Techniken und Produkte auf den Markt gebracht haben, so erfor-
dern diese neuen Aufgaben zusitzliche Geldmittel und innovative Finanzinstrumente, um weitere
Investitionen zu ermoglichen und steigende Kosten abzudecken.

Bei den Programmen des Green Deals handelt es sich ebenfalls um ein Politikfeld, in dem lokale
Banken eine grofle Rolle spielen. Auch hier sind ihre detaillierten Kenntnisse des regionalen
Umfeldes entscheidend fiir eine angemessene Zuweisung von Geldern und staatlicher Hilfen. Die
Bankmitarbeiter vor Ort sind gut aufgestellt, um umweltfreundliche Investitionen und skologische
Geschiftsmodelle zu begleiten. Diese regional agierenden Finanzintermediire kénnen durch die
Senkung der Informations- und Transaktionskosten dabei helfen, begrenzte Mittel moglichst
produktiv zu investieren.

5 Konkrete wirtschaftspolitische Herausforderungen in der EU

Die Wirtschaftspolitik in der EU wird derzeit sowohl von den unmittelbaren, weiterhin andau-
ernden Bedrohungen durch die Covid-19-Pandemie als auch von den grundlegenderen, aber
langsamer fortschreitenden Herausforderungen des Klimawandels beherrscht. Gleichzeitig ver-
suchen europiische Unternehmen und Banken, die lingerfristigen Auswirkungen der unkon-
ventionellen Geldpolitik der EZB zu bewiltigen. Die Politik negativer Zinsen und massiver An-
leihekaufprogramme sind ihrerseits Teil des Versuchs der EZB, die Schiden aus der Groflen
Finanzkrise und der Staatsschulden- und Bankenkrise im Euroraum zu mindern.

Diese Schocks sind sehr unterschiedlich und entwickeln sich doch gleichzeitig. Sie treffen
Haushalte, Unternehmen, Mirkte und Regionen auf verschiedene Weise und unterscheiden sich
im Zeitablauf. Auch die Chancen, diesen unterschiedlichen Krisen entgegenzuwirken und sie
abzumildern, sind nicht gleich.

In Bezug auf die Covid-19-Pandemie gibt es jetzt — nach vielen Fehleinschitzungen und Fehl-

entscheidungen — Anzeichen dafiir, dass die politischen Entscheidungstriger die beispiellosen
Folgen der Pandemie erkannt haben. Sie scheinen sich endlich ,auf der Welle* zu bewegen
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(Gortsos/Ringe, 2021). Dennoch bleiben viele Fragen offen, z. B. in Bezug auf neue Varianten des
Coronavirus und die anhaltenden politischen, sozialen und wirtschaftlichen Herausforderungen
bei Impfungen und Tests. Wihrend die wirtschaftliche Erholung schneller zu verlaufen scheint als
wihrend fritherer krisenbedingter Rezessionen, sind die endgtiltigen Auswirkungen der Krise und
der zukiinftige Weg zu einer moglicherweise ,neuen Normalitit noch offen.

In Bezug auf den Klimawandel, der sich zu einer Klimakrise zu entwickeln droht, formuliert die
Politik derzeit neue, ehrgeizigere Dekarbonisierungsziele — international, EU-weit, auf nationaler
und regionaler Ebene. Damit einhergehend hat eine intensive Suche nach neuen Lésungsansitzen
begonnen. Um die drohenden Schiden des Klimawandels abzumildern, wurde der European
Green Deal ins Leben gerufen, der den Prozess zu einer klimaneutralen EU bis 2050 absichern
soll. Das NextGenerationEU-Programm verbindet die Herausforderungen der COVID-19-Pan-
demie und des Klimawandels. Es zielt darauf ab, die unmittelbaren wirtschaftlichen und sozialen
Schiden, die durch die Pandemie entstanden sind, zu beheben, um ein Europa aufzubauen, das
Jgriner, digitaler, widerstandsfihiger und besser fiir die aktuellen und kommenden Herausfor-
derungen gertistet sein wird“ (Europiische Kommission, 2021)

Die dritte Herausforderung fiir europiische Unternehmen, die Folgen der unkonventionellen
Geldpolitik der EZB, scheint von geringerer Dringlichkeit zu sein, da diese Politik prinzipiell
einfach riickgingig gemacht werden kénnte, zumindest auf technischer Ebene. Die EZB fiihrte die
unkonventionellen geldpolitischen Mafinahmen ein, um die Finanzkrisen von 2008 bis 2013 zu
bekimpfen. Anfangs konnte sie die kurzfristigen Auswirkungen der Krisen mildern und war
damit Teil der Losung. Zunehmend wird sie jedoch Teil des Problems, da Negativzinsen und die
enormen Ankaufprogramme die Eigenkapitalbasis der Finanzinstitute aushshlen und so die Fi-
nanzierung europiischer Firmen, insbesondere kleiner und mittlerer Unternehmen, gefihrden.
Mit der Covid-19-Pandemie hat sich die EZB noch weiter von einer Normalisierung ihrer Politik
entfernt. Stattdessen ist die Geldpolitik noch expansiver und unkonventioneller geworden, mit
einer Zinsperspektive des ,niedriger fiir linger*.

Diese Krisen und die wirtschaftspolitischen Reaktionen haben tiefgreifende Auswirkungen auf die
europdische Wirtschaft nicht nur auf der aggregierten, sondern auch auf der regionalen Ebene.
Wihrend einige Regionen relativ widerstandsfihig sind die Herausforderungen bewiltigen und
sich vergleichsweise schnell erholen konnen, sind andere Gebiete anfilliger und haben Schwie-
rigkeiten, diese Schocks zu verkraften. Hinter dieser grofRen Heterogenitit verbergen sich Un-
terschiede in den Fihigkeiten der lokalen Unternehmen und der sie finanzierenden Banken. Die
25 Millionen KMU, die den Kern der europiischen Wirtschaft bilden, sind dabei von zentraler
Bedeutung fiir die Bewiltigung der anhaltenden Krisen und den Aufbau regionaler Wider-
standsfihigkeit. Sie sind eng mit ihren lokalen Gemeinschaften verbunden, und ihre Wert-
schopfung spielt eine wesentliche Rolle bei der Entwicklung der regionalen Wirtschaften.

Die Covid-19-Pandemiie trifft die KMU besonders, da sie itberproportional in den am stirksten
betroffenen Dienstleistungssektoren titig sind. Gleichzeitig sind sie aufgrund ihrer Flexibilitit von
entscheidender Bedeutung fiir einen raschen Wiederaufbau nach der Rezession, wenn weitrei-
chende Umstrukturierungen erforderlich sein werden. Die KMU sind auch hervorragend geeig-
net, um die neuen Herausforderungen des Klimawandels zu bewiltigen. Der Green Deal der EU
fordert innovative Ideen in Produktionstechnologien und neue Geschiftsmodelle, die dezentral
und lokal umgesetzt werden sollen. Es scheint am wahrscheinlichsten, dass KMU besonders
qualifiziert sind, diesen Transformationsprozess umzusetzen und davon zu profitieren. Da sie vor

Vierteljahrshefte-zur Wirtschaftsforschung/|-DIW Betlin/| 90. Jahrgang| 03.2021

137



138

Nach Corona ist vor dem Green Deal: Anhaltende Herausforderungen fiir Mittelstand und Bankensektor

allem im lindlichen Raum angesiedelt sind, sind sie auch entscheidend fiir die Erschlieffung nicht-
urbaner Standorte und die Sicherung der Vielfalt Europas.

Um all diese Anforderungen zu meistern und wirtschaftliche Vorteile, Stabilitit und sozialen
Nutzen in ihren Regionen zu schaffen, ist eine angemessene Finanzierung der KMU unabdingbar.
Die entscheidende Frage ist daher, wie KMU in einem wirtschaftlichen Umfeld finanziert werden
kénnen, welches die regionalen Banken, ihre natiirlichen Finanzierungspartner, benachteiligt. Die
Covid-19-Pandemie hinterlisst unverhiltnismifig viele KMU in schlechter wirtschaftlicher Ver-
fassung mit Verlusten und notleidenden Krediten in den Portfolios der regionalen Banken. Noch
wichtiger ist, dass die Eigenkapitalbasis lokaler Banken und damit ihre Méglichkeiten, Kredite zu
vergeben, in den letzten Jahren durch die unkonventionelle Geldpolitik der EZB vielfach ausge-
hohlt wurde. Mit der Politik negativer Zinsen und den massiven Ankaufprogrammen wurde die
Nettozinsmarge der regionalen Banken erheblich verringert. Aufgrund ihrer eingeschrinkten
Moglichkeiten, in andere Geschiftsfelder zu diversifizieren, ist ihre Profitabilitit und damit ihre
Eigenkapitalbasis gefihrdet.

In dieser Situation geht von der zentralistischen Vorgehensweise in der EU-Bankenregulierung
weiterer Druck auf die regionalen Banken aus. Dieser Ansatz ist von der Vorstellung geprigt, dass
sich die nationalen Finanzsektoren in Europa einem einheitlichen Modell der marktbasierten
Finanzierung annihern, was mit einer weiteren Konzentration und damit hsherer Marktmacht
grofler werdender Banken einhergehen wiirde. Die ausgeprigte Heterogenitit der nationalen
Bankensysteme in Europa wird bei dieser Sichtweise nicht beriicksichtigt. Es stellt sich also die
Frage, wie in diesem Umfeld eine adiquate Finanzierung fiir KMU sichergestellt werden kann.

6 Green-Deal-Strategie als Leitbild der EU
6.1 Grundiiberlegungen

Zweifellos bilden der Klimawandel und seine Folgen fiir die globale Umwelt die gréf3te Bedrohung
fiir die Menschheit. Mit ihrem Green-Deal-Ansatz will die EU die effiziente Nutzung von Res-
sourcen verbessern, indem sie zu einer sauberen Kreislaufwirtschaft iibergeht und sich auf die
biologische Vielfalt und die Verringerung der Umweltverschmutzung fokussiert.

Ziel ist es, die EU bis 2050 klimaneutral zu machen. ,Um diese Zielvorgabe zu erfiillen, sind
Maflnahmen in allen Bereichen unserer Wirtschaft erforderlich. Dazu gehoren unter anderem:

— Investitionen in umweltfreundliche Technologien

— Unterstiitzung der Industrie bei Innovationen

- Einfithrung umweltfreundlicherer, kostengiinstigerer und gesiinderer Formen des priva-
ten und 6ffentlichen Verkehrs

— Dekarbonisierung des Energiesektors

— Erhohung der Energieeffizienz von Gebiuden

— Zusammenarbeit mit internationalen Partnern zur Verbesserung weltweiter Umweltnor-
men.“ (Europiische Kommission, 2019)

Abbildung 3 stellt dar, wie Finanzsysteme aus Sicht der Europiischen Union eingebunden werden
kénnten, um private Unternehmensinvestitionen nachhaltiger zu machen. Nicht nur die Prife-
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Abbildung 3

Nachhaltige Investitionen und nachhaltige Finanzierung
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Greater consideration of investors’
sustainability preferences

Quelle: Europdische Kommission (2019).

renzen der Unternehmen, Umweltauflagen bei der Planung neuer Investitionen mit zu bertick-
sichtigen, sind von Bedeutung, sondern es ist auch die Bereitschaft potentieller Kreditgeber er-
forderlich, einen neuen Ansatz fiir Unternehmensstrategien zu unterstiitzen.

Die traditionelle mikroskonomische Theorie diskutiert zwei Methoden, um effiziente Produkti-
onstechnologien zu erkennen: Erstens die Maximierung des Outputs bei gegebenem Budget oder
zweitens die Minimierung der gesamten Produktionskosten fiir ein gegebenes Outputniveau.
Exogene Faktorpreise vorausgesetzt, sorgen Wettbewerbsmirkte dafiir, dass es nur eine optimale
Technologiewahl gibt und liefern daher Pareto-effiziente (Makro-)Allokationen.

Eines der gréfiten Schwachpunkte dieses Ansatzes ist die Abwesenheit von externen Effekten.
Einfache Lehrbuch-Modelle konzentrieren sich auf die direkten Kosten eines Unternehmens und
vernachlissigen dabei Beeintrichtigungen fiir Gesellschaft und Umwelt. Folglich unterscheiden
sich die individuellen und gesellschaftlichen Zahlungsbereitschaften, sodass Marktpreise zu
niedrig sind, um die negativen externen Effekte der Unternehmensproduktion mit abzudecken.
Unter Anwendung der Pigou-Steuer konnten effektive Preise die sozial ineffizienten oder uner-
wiinschten Auswirkungen auf Mirkten mit negativen externen Effekten korrigieren (Pigou, 1920;
Baumol, 1972). Umweltverschmutzung ist einer der relevantesten Fille solchen Marktversagens.
Offentliche MaRnahmen wie Regulierung sind auch ein Mittel, ineffiziente Allokationen zu ver-
meiden, zumindest teilweise.

In der Praxis verfolgen Unternehmen mit ihren Investitionsentscheidungen jedoch wahrschein-
lich in erster Linie direkte Kostensenkungsstrategien. Regelmiflig weisen Konsumentenprife-
renzen darauf hin, kologische Aspekte miteinzubeziehen, aber Wettbewerbsdruck beschrinkt die
personlichen Freiheitsgrade des einzelnen Investors. Das gilt insbesondere fiir mit Fremdkapital
finanzierte Investitionen.

Obwohl die Green-Deal-Strategie der EU in einem ersten Schritt den Fokus auf institutionelle
Kapitalmirkte legt, sind Monetire Finanzintermediire auch unmittelbar beteiligt. Potentielle
Kreditgeber sind dazu verpflichtet, die unternehmerischen Investitionsvorhaben ihrer Kunden
sorgfiltig auf Einhaltung der Nachhaltigkeitsziele zu tiberpriifen. Vor diesem Hintergrund tiber-
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priifen und iiberwachen Banken die potentiellen Investitionsprojekte ihrer Kunden und fungieren
dabei als Treiber einer breiten Anwendung der ESG-Strategie in allen lokalen Gebieten und
Branchen. Der aktive Beitrag der Banken ist nahezu unabdingbar, vor allem in Lindern und
Regionen mit beschrinkten Infrastrukturressourcen.

Mit diesem neuen Ansatz sind zusitzliche Vorschriften verbunden, die die Situation von Regio-
nalbanken in einem schon jetzt herausfordernden Umfeld noch anspruchsvoller gestaltet. Eine
neue Herausforderung wurde in Verbindung mit dem ,European Green Deal“-Programm ge-
schaffen. Die umfangreiche Einbeziehung 6kologischer Gesichtspunkte bei Unternehmensin-
vestitionen in immaterielle Vermogenswerte ist als ,Umwelt, Soziales und Unternehmensfiih-
rung/Environment, Social, and Corporate Governance (ESG)“ bekannt. Die kiinftigen Basel-IV-
Vorschriften beinhalten eine umfangreiche Taxonomie, um private Darlehensvertrige mit Un-
ternehmen vorzubereiten und zu berechnen. Dieses neuartige Vorgehen ist sehr aufwindig sowie
zeitintensiv und schwicht die jeweiligen Geschiftsmodelle der kleinen und mittelstindischen
MFIs erheblich.

Eine gemeinsame Verkehrssprache und eine klare Definition von ,nachhaltig” werden benétigt,
um die grundlegenden Ziele der Strategie implementieren zu kénnen (Busch, 2021). Daher wurde
ein Standardklassifizierungssystem fiir nachhaltige wirtschaftliche Aktivititen entwickelt (Euro-
péische Union, 2020). Die Taxonomie-Verordnung beauftragt die EU-Kommission, eine Liste mit
okologisch nachhaltigen Titigkeiten zu erstellen, indem sie mittels weiterer Vorschriften techni-
sche Screening-Kriterien fiir jedes Umweltziel definiert. Basierend auf einem ausfiihrlichen Be-
richt einer Technical Expert Group (TEG) weist der grundlegende Entwurf des Rahmenwerks sechs
Ziele aus (EU TEG, 2020):

- Klimaschutz

- Klimaadaption

— Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen

— Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft

—  Verschmutzungsprivention und -kontrolle

- Schutz und Wiederherstellung der biologischen Vielfalt und der Okosysteme.

Es verwundert nicht, dass ein duflerst komplexes und vielschichtiges Problem wie ,Green Finance*
detaillierte Verfahren und Empfehlungen benétigt. Selbst seine grundlegendsten Vorschriften und
Bestimmungen summieren sich zu hunderten Seiten auf, die gefiillt sind mit umfassenden De-
finitionen und Abkiirzungen wie DNSH oder KPI, die Banken oder private Unternehmen be-
achten miissen, wenn sie zukiinftig Investitionen planen. Der bereits erwihnte TEG-Bericht be-
steht aus etwa Go Seiten; sein Anhang mit , Updated Methodology & Updated Technical Screening
Criteria“ umfasst ungefihr Goo Seiten, zusitzlich. Die sogenannten ,Sustainable-Finance-TEG-
Taxonomy-Tools“ betreffen mehr als 20 Vorschriften, Direktiven, Richtlinien, Beschliisse oder
Empfehlungen und unterscheiden zwischen fast 6oo verschiedenen Arten von privaten Investi-
tionen.

Schlielich hat die Europiische Bankenaufsichtsbehérde (EBA) einen ,Advice to the Commission
on KPIs and the Methodology for Disclosure by Credit Institutions and Investment Firms under the
NFRD on how and to what Extent their Activities qualify as environmentally sustainable according
to the EU Taxonomy Regulation“ vorgestellt. Abbildung 4 bietet einen Uberblick iiber den Umfang
der Bankenangaben, welcher geeignet und im besten Fall ausreichend ist, um deren Uberein-
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stimmung mit der EU-Taxonomie aufzuzeigen. Abbildung 5 bildet die skonomischen Aktivititen
ab, fiir die Leistungsschwellenwerte definiert werden sollten.

Abbildung 4
Angaben von Kreditinstituten nach Artikel 8 der Taxonomie
Environmental

objectives and
risks

Other
environmental
objectives

Climate change Climate change
mitigation adaptation

Loans, debt securities, Loans, debt securities,
equity (not HfT), financial guaranties and
repossessed real estate, equity (not HfT), financial
financial guaranties, AuM guaranties and AuM

Similar KPIs as for climate
change mitigation and
adaptation

Financial corporates, NFC
including SMEs,
municipalities, households

Financial corporates,
NFCs, including SMEs

KPIs: GAR; financial
e SUArantees; AuM; fees and
commission income

KPls: GAR; financial
= guarantees; AuM; fees
and commission income

Information on stock and

flow; on transitional and

enabling activities; and on
specialised lending

Information on stock and
flow; on transitional and
enabling activities; and on
specialised lending

Separate disclosure for -

] non-EU (best effort basis) Separate disclosure for non-
and for trading portfolio ol EU (best effort basis) and for

trading portfolio

[ Qualitative information and policy recommendations ]

Quelle: EBA (2021),S. 11.

Die Taxonomie bezieht noch nicht alle Wirtschaftssektoren der EU-Mitgliedstaaten ein. Sie wird
zunichst nur fiir grofle Unternehmen und bestimmte Gruppen von Finanzmarktteilnehmern
gelten. Die Erfahrung lehrt, dass die betroffenen Organisationen héchstwahrscheinlich Druck
machen werden, die Taxonomie auf die verbleibenden Sektoren und Finanzinstitutionen auszu-
weiten, und dieses Ziel auch erreichen werden.
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Abbildung 5

Taxonomie-Regulierung
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Quelle: EU TEG (2020), S. 2.

6.2 Umstrukturierung des EU-Bankensektors

Ohne niher ins Detail zu gehen, ist es offensichtlich, dass die zusitzlichen funktionalen Verant-
wortungsbereiche der Banken betrichtlich sein werden, sobald das neue Konzept implementiert
ist. Mindestens einige andere grundlegende Fragen miissen sowohl im politischen als auch or-
ganisatorischen Umfeld diskutiert werden. Es besteht Grund zu der Annahme, dass die Uber-
tragung der Bankenaufsicht auf die EZB eine anhaltende Uberschneidung von Aufgabenbereichen
der EU-Behorden herbeifiithrt. Weder der , Vertrag iiber die Europiische Union“ noch die ,,Satzung
des Europiischen Systems der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank® ermichtigen
die EZB ausdriicklich, neben der Schaffung eines funktionsfihigen wihrungspolitischen Systems,
die makroskonomische Politikgestaltung zu tiberwachen. Riickblickend war die EZB auf dem
Hohepunkt der Finanzkrise die einzige europiische Institution, die fihig und bereit war, zu
handeln. Wiahrend der nachfolgenden Periode grofier Staatsverschuldungsprobleme einzelner
EU-Mitgliedstaaten offenbarte die anhaltende Diskussion unterschiedliche Positionen der Ent-
scheidungsgremien, fiir die es fast unmdoglich war, zu verniinftigen Kompromissen zu gelangen.
Zur gleichen Zeit wurde der Euro gegeniiber vielen anderen wichtigen Wihrungen abgewertet und
Unsicherheiten tiber eine breite und anhaltende Erholung der EU-Volkswirtschaften nahmen zu.

Diese prekiren Entwicklungen kamen am 25. Juli 2012 plétzlich zum Stillstand: ,Within our
mandate, the ECB is ready to do whatever it takes to preserve the euro. And believe me, it will be
enough.“ (Europiische Zentralbank, 2012). Diese beiden Sitze des damaligen EZB-Prisidenten
Mario Draghi bedeuteten eine grundlegende Verinderung. Daraus folgte mindestens zweierlei:

1. Die Welt, Banken und Investoren miteingeschlossen, hat auf einmal einen starken, soliden
und entschlossenen Gegner wahrgenommen, der fiir europidische Interessen kimpft,
indem er, falls notwendig, sogar zu recht auflergewshnlichen Mitteln greift.
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2. Da der Rat der Europiischen Union, die Europiische Kommission und das Europiische
Parlament sich nach wie vor mehr oder weniger entfremdet gezeigt haben, sah sich die EZB
keinem starken Widerstand von anderen EU-Institutionen ausgesetzt.

Die EZB hat ihre dominante Rolle in wirtschaftspolitischen Diskussionen, sogar zu nicht-mone-
tiren Themen, schnell erkannt und damit begonnen, eine vollstindige Umstrukturierung der
europiischen Finanzsektoren zu unterstiitzen. Im Jahr 2014 hat die Europiische Bankenunion
(EBU) zunichst damit begonnen, einen Einheitlichen Bankenaufsichtsmechanismus (Single Su-
pervisory Mechanism, SSM) einzurichten, einhergehend mit der Ubernahme der Zustindigkeit
fiir die Aufsicht durch die EZB. Es sollte erwihnt werden, dass die rechtliche Grundlage des
erweiterten Mandates, unter Berufung auf Artikel 277 (6) des Vertrages iiber die Arbeitsweise der
Europiischen Union (AEUV), kontrovers diskutiert wurde. Die Doppelrolle der EZB als zentrale
Instanz fiir die Geldpolitik und als oberste Aufsichtsbehorde des Finanzsystems ist anfillig fiir
potentielle Interessenkonflikte.

Fiir die Bankenbranche haben sich die regulatorischen Rahmenbedingungen grundlegend ver-
indert. Die reine Zahl der einflussreichen Akteure hat sich erhsht. Nun sind nicht nur nationale
Aufsichtsbehérden, hiufig unterstiitzt durch nationale Zentralbanken, zustindig, sondern auch
die zentralen europiischen Institutionen, wie zum Beispiel die EZB und die EBA. Die ur-
spriinglichen (irrefithrenden) Ideen eines einheitlichen Regelwerks (Single Rule Book) und fairer
Wettbewerbsbedingungen (Level Playing Field) fithrten aufgrund der grofen Heterogenitit in den
europiischen Bankensystemen zu vielen Problemen, insbesondere fiir kleinere Banken mit be-
grenzten Geschiftsmoglichkeiten.

Fiir die Banken gingen mit dem Prozess der Finalisierung der Europiischen Bankenunion zahl-
reiche neue Pflichten einher. Das Drei-Siulen-Modell, bestehend aus dem SSM, dem neuen
Einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution Mechanism, SRM) und dem (noch
immer ausstehenden) Europiischen Einlagensicherungssystem (European Deposit Insurance
Scheme, EDIS), spiegelt den Kern der Umstrukturierung der zuvor getrennten nationalen Fi-
nanzbereichen wider. Seite an Seite mit dem aufsichtsrechtlichen Uberpriifungs- und Bewer-
tungsprozess (Supervisory Review and Evaluation Process, SREP), der selbst von fast einem
Dutzend ,klirender Leitlinien organisiert wird, schreitet die Entwicklung voran, ohne dass ein
Ende in Sicht ist. Derzeit wird die Zahl der einzelnen Rechtsvorschriften, die jede Bank in der
Bankenunion beachten muss, auf mindestens 500 geschitzt, mit einem durchschnittlichen
Umfang von jeweils 100 Seiten, was bis zu 50.000 Seiten verbindlicher Regeln ergibt.

Nun wird auch noch die geplante Einfithrung von Green Deal und Nachhaltiger Finanzwirtschaft
hinzukommen. Sicher sind diese Themen fiir alle Wirtschaftsbereiche in den EU-Mitgliedstaaten
von auflerordentlich hoher Bedeutung. Daher miissen die EZB und die EBA mit einbezogen
werden, aber der Einfluss dieser Institutionen, die streng genommen nahezu keiner direkten
demokratischen Kontrolle unterliegen, lisst Zweifel aufkommen. Die hier schlaglichtartig be-
schriebene Struktur ist mehr oder weniger innerhalb des aktuellen Aufsichtssystems, das heifdt
von EZB, EBA und TEG, gestaltet worden. Ob davon auszugehen ist, dass diese Akteure tiberle-
gende Kenntnisse iiber die Probleme im Zusammenhang mit der Einfithrung des Green-Deal-
Programms besitzen, ist zumindest fragwiirdig.
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6.3  Der Weg in die Zukunft?

Wihrend EZB und EBA die federfiihrenden Urheber der eingangs beschriebenen Verfahren und
Bestimmungen sind, sind Banken und deren Privatkunden die letztlich betroffenen Akteure. Die
neuen Regeln koénnten das Geschiftsverhalten beider Gruppen verindern und dariiber hinaus
einen verinderten bilateralen Informationsaustausch zeitigen. Hochstwahrscheinlich sind es
KMU und ihre traditionellen Finanzpartner, regional titige Banken, die auch hier am meisten
leiden werden.

Im Kampf gegen die globale Erwirmung fordert der EU Green Deal innovative technologische
Ideen sowie neue Geschiftsmodelle. Neue Ansitze sollen dezentral und auf lokaler Ebene um-
gesetzt werden, so dass KM U natiirliche Vorreiter sind, um einerseits den Transformationsprozess
zu begleiten und um andererseits davon zu profitieren. Regionale Banken spielen bei diesen
Herausforderungen eine wesentliche Rolle, da ihre detaillierte Kenntnis der értlichen Gegeben-
heiten unerlisslich fiir eine angemessene Vergabe von Foérdermitteln und staatlichen Hilfen ist.

Bisher beginnt die Vereinbarung eines Kreditvertrages mit einem konkreten Antrag eines Kunden.
Eine laufende Beziehung vereinfacht die formalen Bedingungen, da viele relevante Informationen
iiber den potenziellen Kreditnehmer fiir die Bank bereits verfiigbar sind. Dennoch ist aufgrund
aufsichtsrechtlicher Bestimmungen eine detaillierte Priifungsroutine erforderlich. Eine verliss-
liche Offenlegung der aktuellen Geschiftszahlen des Kunden ist notwendig, um diesen Prozess zu
unterstiitzen oder zu beschleunigen. Belastbare Sicherheiten kénnten ebenfalls dazu beitragen,
das Risikopotenzial eines Kredits zu reduzieren und gleichzeitig die Konditionen des Vertrags zu
verbessern. Alles in allem konzentriert sich eine zeitgemifle Kreditanalyse auf die wirtschaftliche
Leistungsfihigkeit des Kreditnehmers, basierend auf seinen Jahresabschliissen und der Ge-
schiftshistorie mit ebenjenem Kunden — so vorhanden — oder auf Interviews mit den Antrag-
stellern.

Geradezu jede Art von Kreditscreening ist kostenintensiv. Daher gibt es einen Trade-off zwischen
dem erwarteten Nutzen zusitzlicher Screenings und den zugehorigen Grenzkosten. Der Wert
neuer Informationen ist vage, eine Budgetbeschrinkung schrinkt den Suchprozess technisch ein.
So werden erfahren Kreditsachbearbeiter benétigt, um ausreichende Informationen und akzep-
table Risiken bei gedeckelten Kosten zu gewihrleisten. Zu beachten ist, dass Informationskosten
durchaus auch sogenannte versunkene Kosten sein kénnen, wenn etwa im Ergebnis einer spezi-
fischen Kreditanalyse die Ablehnung des urspriinglichen Antrags steht. Technisch gesehen
miissen diese Ausgaben durch die Nettogewinne der realisierten Kreditvertrige gedeckt werden.

Die gesetzlichen Anforderungen an Banken kénnten sich mit einer Green-Deal-Politik erheblich
indern. Kunftig wird bspw. ein Kreditgeber verpflichtet sein, seine internen wirtschaftlichen
Benchmarks, z.B. Rentabilitit oder Risikoverteilung, einzuhalten und detaillierte Taxonomie-
Vorschriften zu befolgen. Der Kreditsachbearbeiter muss weiterhin priifen, ob der Verwen-
dungszweck des Kredits ,griin“ bzw. ,nachhaltig” im Sinne der Taxonomie ist. Kapitalanforde-
rungen wirken als Anreizmechanismus: Je gréfer der Anteil ,griiner” Kredite im Portfolio einer
Bank ist, desto geringer sind die Kapitalanforderungen und vice versa. Genauer: ,Nicht-griine*
Vertrige evozieren im Vergleich zu ,nachhaltigen” Investitionen Kapitalaufschlige. Da zusitzli-
ches Kapital hohere Kosten verursacht, werden folglich die Zinssitze fiir ,nicht-nachhaltige”
Kredite hoher sein als fiir , griine” Kredite.
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Hochstwahrscheinlich werden auch die Screeningkosten fiir alle neuen Kredite im Rahmen der
griinen Taxonomie steigen. Dariiber hinaus steigt gleichzeitig auch die Wahrscheinlichkeit, so-
genannte versunkene Kosten zu realisieren, da nicht alle Kreditantragsteller mit ,nicht-griinen“
Investitionsprojekten bereit oder in der Lage sein werden, weniger attraktive Vertrige zu akzep-
tieren. Insgesamt diirfte das durchschnittliche Kreditportfolio einer Bank schrumpfen, wihrend
die Betriebskosten hochstwahrscheinlich steigen werden. Folglich kénnte die Rentabilitit der
Banken in naher Zukunft weiter unter Druck geraten. Insbesondere fiir regional operierende
Banken konnten sich so Probleme ergeben, da diese nur begrenzte Moglichkeiten haben, alter-
native Geschiftsstrategien zu verfolgen.

Kleine MFIs konzentrieren sich auf die Kreditvergabe an lokale Kunden und legen daher den
Schwerpunkt eher auf Zinsertriage als auf Gebiithren oder Provisionsertrige. Kurzfristig ist die
wirtschaftliche Infrastruktur fiir eine regionale Bank mehr oder weniger fix. Eine grundlegende
Verinderung des lokalen Umfelds benétigt Zeit und sehr oft 6ffentliche finanzielle Unterstiitzung.
So braucht ein einzelnes Unternehmen positive wirtschaftliche Anreize, um in , griine“ Projekte
zu investieren; das aufsichtsbedingte Feedback einer Bank kann sogar in die entgegengesetzte
Richtung fithren: detailliertere Offenlegung, zusitzliche Informationen zu nachhaltigkeitsbezo-
genen Investitionsplidnen, Uberpriifung des DNSH etc.

Auch hier konnten kleine und mittlere Unternehmen systematisch benachteiligt werden. Der
Umstieg auf , griine” Investitionen setzt entsprechende Fihigkeiten voraus, neue Technologien zu
implementieren und unbekannte Mirkte zu erschliefen. Die durchschnittlichen Risiken steigen,
wihrend die zukiinftigen Gewinne unsicherer werden und es den Investitionsportfolios an Di-
versitit mangelt. Die finanziellen Reserven von KMU sind oft ebenfalls vernachlassigbar, externe
Ressourcen zumeist nur bei lokalen Banken verfiigbar. Sollte das Unternehmen das hshere Risiko
in Kauf nehmen und sich im Wettbewerb mit neuen Konkurrenten durchsetzen, muss es dennoch
einen potenziellen Kreditgeber davon iiberzeugen, dass die geplante Investition ,griin“ ist.

Auch hier stellt sich das Problem der Heterogenitit, da partikulare (nationale) Interessen zu
Konflikten bei der Klassifizierung von Produktionstechniken oder spezifischen Inputs fithren
kénnen. So werden z. B. Erdgaskraftwerke als ,griine Unternehmen® bezeichnet, obwohl fossile
Brennstoffe eingesetzt werden. Ahnliche Diskussionen existieren auch bei der Kernenergie, da
keine klimaschidlichen Emissionen produziert werden, dafiir aber Atommiill entsteht (Busch,
2021I).

Bei der gleichzeitigen Betrachtung beider Seiten der Medaille bleibt ein Dilemma: Bei keinem der
Akteure herrscht vollkommene Sicherheit dariiber, dass der , Underlying*, also das Investitions-
projekt, eines Kreditvertrags ,griin“ im Sinne der Taxonomie ist, solange die zustindige Auf-
sichtsbehérde dieses nicht genehmigt hat. Daher sind ,Green Deal“, ,Sustainable Finance* und
,Green Taxonomy“ eher intransparente Programme mit erheblichen Risiken fiir Banken und
private Investoren. Im Vergleich zu anderen Dimensionen eines typischen Kreditvertrags scheinen
Banken keinen komparativen Vorteil bei der Uberpriifung der Nachhaltigkeit einer bestimmten
Investition zu haben. Ein simples Beispiel aus einem typischen Immobilienkredit: Die Regulie-
rungsbehorden verlangen von den Banken nicht, die Stabilitit der zu finanzierenden Gebiude zu
uiberpriifen. Diese bautechnischen Berechnungen werden spezialisierten Ingenieurbiiros iiber-
lassen. Analog dazu miissten diverse ,amtliche Gutachterbiiros“ eingerichtet werden, die kredit-
finanzierte ,griine“ Investitionen im Vorfeld zertifizieren.
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Ein wichtiger Schritt zur Umsetzung einer grundlegenden Harmonisierung ist die Sustainable
Finance Disclosure Regulation (SFDR). Obwohl damit eine Vielzahl weiterer Regelungen und
Anweisungen geschaffen wird, diirften die positiven Auswirkungen tiberwiegen. Ohne ein EU-
weites Regelwerk kann ein gewisser (nationaler) Wettbewerbsvorteil entstehen, solange sich die
Standards und Regeln zwischen den Mitgliedstaaten erheblich unterscheiden. Zumindest kénnte
so teilweise ein hoheres und konsistentes Maf} an Transparenz hergestellt werden (Busch, 2021).

Insgesamt miissen die spezifischen Herausforderungen des Klimawandels fiir KMU und Regio-
nalbanken, welche auf unterschiedlichen Ebenen zutage treten, adressiert werden. Der damit
verbundene Strukturwandel eréffnet auf lokaler Ebene neue Chancen fiir KMU, lisst aber
gleichzeitig einige Geschiftsmodelle obsolet werden, was Abschreibungen in den Bankbilanzen
notwendig macht und zusitzlichen Kapitalbedarf schafft. Offentliche Transformationsprogramme
wie der Green Deal der EU kénnen nur auf regionaler Ebene umgesetzt werden und sind daher auf
eine adiquate Finanzinfrastruktur angewiesen, die die Mittel an KMU weiterleiten kann.

Die kommenden ESG-Verordnungen machen es fiir Banken erforderlich, Kreditantrige sorgfiltig
auf die Einhaltung der von der EU im Allgemeinen und der EZB im Besonderen festgelegten
okologischen Anforderungen zu priifen. Auch hier sind die Vorgaben sehr detailliert, so dass die
Einhaltung der Vorschriften kostenintensiv und zeitaufwendig ist. Gerade bei kleineren Krediten
diirften die GroRbanken den Uberwachungsaufwand scheuen, da ihre komparativen Vorteile in
anderen Bereichen liegen. Ohne lokale Sparkassen oder Genossenschaftsbanken stiinden KMU
vor zusitzlichen Hindernissen bei der Erschliefung externer Finanzierungsquellen, was wie-
derum die Umsetzung des Green Deals erschweren wiirde.
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