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EZB — KMUs im Fokus

Description

Vor einigen Tagen hat die EZB in einer Studie die finanzielle Situation von kleinen und mittleren
Unternehmen (KMU) in der Eurozone untersucht. Dabei fallt auf, dass die Bedingungen, zu denen sich
KMUs (unter 250 Beschaftigte) finanzieren kdnnen, sehr unterschiedlich sind. Das betrifft die Kreditkosten
einerseits und die Tatsache, Uberhaupt Kredit zu bekommen, andererseits. Die Unterschiede zwischen den
Krisenlandern im Siiden und Deutschland sind dabei besonders grof3.

KMUs gelten als Riickgrat der Wirtschaft der Eurozone. Das gilt besonders fiir die stidliche Peripherie. Da
in der européische Wirtschaft traditionell Banken als hauptsachliche Kredit-Quelle fungieren, besteht ein
enger Zusammenhang zwischen deren Verfassung und der Bereitschaft, Kredite zu vergeben.

Die Geldpolitik der EZB verbessert den Zugang der KMUs bisher nicht gentigend und so wird dort dartber
nachgedacht, welche MalRnahmen ergriffen werden kdnnen, um dies zu andern. Dabei steht die juristische
Konstruktion der Eurozone im Wege. Zudem kann die Geldpolitik wenig tun, um strukturelle Schwachen
wie schlechte Wettbewerbsfahigkeit und geringe einheimische Nachfrage anzugehen.

Im jungsten Jahresbericht der EU zur Lage der KMUs vom September 2012 wurde festgestellt, dass die
KMUs flr zwei Drittel aller Jobs im privaten Sektor und fir 58% der Wertschépfung zustéandig sind (siehe
Chart!). Die EZB hat jetzt fur die Eurozone ermittelt, dass der Anteil der KMUs bei drei Viertel der Jobs und
60% der Wertschopfung liegt. In den USA zeichnen KMUs (unter 500 Beschaéftigte) fur 50% der privaten
Beschéftigung und 46% des Ausstol3es des privaten Sektor verantwortlich.

IMPOATANCE OF EMALL AND MEDILW SEED ENTERFRISES IN THE ELROZOME
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Deutschland wird oft als Mekka der KMUs hingestellt, ihre Bedeutung ist jedoch in den Krisenlander der
Eurozone noch grof3er. Das gilt z.B. hinsichtlich Spanien, Portugal und Griechenland fir die Bedeutung bei
der Beschaftung wie beim Wertzuwachs.

Zwischen 2002 und 2010 waren KMUSs in der EU fur mehr als 85% des netto-Jobzuwachses verantwortlich.
Mit dem Einsetzen der Eurokrise sind bei den KMUs allerdings mehr Jobs verloren gegangen als bei

Page 1 Klaus G. Singer
29.04.2013
EZB — KMUs im Fokus


http://www.timepatternanalysis.de/Blog/2013/03/06/ezb-politik-rohrkrepierer/
http://www.timepatternanalysis.de/Blog/2013/03/06/ezb-politik-rohrkrepierer/
http://www.stratfor.com/sites/default/files/main/images/GRAPHIC - Small_Med_Enterprises_Eurozone.jpg
http://www.stratfor.com/sites/default/files/main/images/GRAPHIC - Small_Med_Enterprises_Eurozone.jpg
http://www.timepatternanalysis.de/Blog/wp-content/uploads/2013/04/Clipboard03ezb.gif

L TIMEPATTERNANALYSIS.DE - DER BLOG

grof3en Unternehmen mit ihrer groReren Kapitaldecke. Damit wurde die européische Beschaftigungskrise
durch die Schwierigkeiten der KMUs bei der Kreditbeschaffung verscharft.

Die Bedingungen fur KMUs in den Krisenlandern wird auch durch schlechte Inlandsnachfrage und den
Wegzug gut ausgebildeter Arbeitskréafte negativ beeinflusst. Hinzu kommt, dass kleine und mittlere HiTech-
Unternehmen besonders in Deutschland und Osterreich, weniger aber in Spanien, Portugal und
Griechenland konzentriert sind. Diese Unternehmen gelten als besonders produktiv und haben den
groRten Beitrag bei Beschéaftigung und Wertzuwachs. Da KMUs weniger international ausgerichtet sind,
sind sie besonders abhangig von der schwachen Konjunktur in Europa.

Nach der jetzt erschienenen EZB-Studie "Survey on the Access to Finance of Small and Medium Sized
Enterprises in the Euro Area" sehen nur deutsche KMUs, dass sich ihre Lage hinsichtlich Verfligbarkeit von
Bankkrediten verbessert. Die allgemeine Situation in der Eurozone hat sich gegentiber dem Zeitraum April
bis September 2012 zwar etwas verbessert, so berichten noch 11% (vorher 15%) der KMUs, dass ihr
Kreditantrag abgewiesen wurde. Auch sehen nur noch 16% (vorher 18%) den Zugang zu Krediten als
Hauptproblem an.

Besonders in Griechenland, Italien und Portugal steigen der Kreditbedarf und die Schwierigkeiten beim
Zugriff auf Kredite aber an. So sagen 38% der Unternehmen in Griechenland, dass der Zugang zu
Finanzierungsquellen ihr Hauptproblem ist, in Spanien sind es 24%, 8% sind es in Deutschland. KMUs in
Spanien, Italien und Portugal berichten von einem besonders starkem Anstieg bei den Kreditzinsen.

Diese Trends machen der EZB Sorge. Ihre Geldpolitik erreicht die KMUs nicht im erforderlichen Umfang. In
verschiedenen Landern durchlaufen die Banksektoren tiefgreifende Reformen, beschneiden ihre
Kredittatigkeit oder nutzen den Zentralbank-Kredit dazu, um Schulden ihrer Regierungen zu kaufen. Das
verbessert zwar die Bedingungen fur diese, andert aber an der Situation der KMUs wenig. Die schwache
Nachfrage macht eine Kreditvergabe zusatzlich riskant.

Am 24. April hatte die Bank of England Malinahmen angekiindigt, die Anreize der Banken zur
Kreditvergabe an KMUs zu verstarken. Auch die EZB (berlegt in diese Richtung. Dabei kommen einige
Optionen infrage, wie etwa die Absenkung der Anforderungen an Sicherheiten bei EZB-Krediten. Das wird
allerdings kontrovers gesehen, weil die EZB das alleinige Mandat hat, die Inflation zu kontrollieren.

Die EZB hat zudem wegen der Abwesenheit von Kapitalverkehrskontrollen (von Zypern abgesehen) wenig
Mdglichkeiten, sicherzustellen, dass die an Banken ausgeliehenen Gelder im jeweiligen Land bleiben und
hier zur besseren Kreditverfigbarkeit beitragen.

Am Donnerstag dieser Woche findet die nachste Zinssitzung der EZB statt. Es wird erwartet, dass die
Leitzinsen um 0,25% auf 0,5% gesenkt werden. Allerdings sind die Interbank-Zinsen in der Eurozone
bereits so niedrig, dass eine Leitzinssenkung nur symbolischen Wert hat.

Daher durfte der Euro hierdurch so lange kaum tangiert werden, so lange die EZB nicht weitere Hinweise
gibt, etwa auf einen Strafzins fiir Uber-Nacht-Einlagen, sagen Beobachter. Die EZB hatte bereits friiher
angekindigt, sich dem Problem der hoheren Kreditzinsen in den PIIGS zu widmen, so dass weitere
~unudbliche" MalRnahmen im Bereich des Méglichen sind.
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