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DATEN UND PROGNOSEN

Christa Hainz und Nikolay Hristov

Zur Kredithiirde: Perzeption der Kreditvergabebereitschaft
der Banken und unternehmensspezifische Kreditmarkt-
erfahrung

Seit 2003 werden die deutschen Unternehmen im Rahmen des ifo Konjunkturtests regelma-
Rig auch nach ihrer Beurteilung der Kreditvergabebereitschaft der Banken gefragt. Die
Antworten auf diese »Kreditfrage« werden sowohl fiir die Bildung makro6konomischer
Indikatoren-wieder»Kredithiirde«-alsauchfiirdie AnalysevonMikrodaten,d.h.von Beobach-
tungen auf Ebene des einzelnen Unternehmens, genutzt. Allerdings ist es dabei unklar, ob
die Antwort eines Unternehmens dessen eigene Situation reflektiert oder vielmehr die
sektorspezifischen, regionalen oder gar makrookonomischen Tendenzen widerspiegelt.
Dieser Aspekt wird besonders relevant, wenn die Individualdaten im Rahmen mikro6kono-
metrischer Analysen ausgewertet werden. Um den Informationsgehalt der Kreditfrage zu
iiberpriifen, wurde im Juni 2016 im Rahmen des Konjunkturtesst eine Sonderfrage nach der
individuellen Krediterfahrung jedes Unternehmens bzgl. der zuriickliegenden zwolf Monate
gestellt. Die Auswertung der Ergebnisse deutet darauf hin, dass die regelmifige Kreditfrage
nicht ausschlie$lich die unternehmenseigene Situation reflektiert und daher fiir viele mikro-
okonometrische Analysen nicht geeignet ist. Um diesen Nachteil zu beseitigen, wird die
Kreditfrage kiinftig in gednderter Form gestellt.

Seit dem Friihjahr 2003 veroéffentlichte das ifo Institut
die sogenannte »Kredithiirde«. Dieser Indikator misst
auf gesamtwirtschaftlicher Ebene die Bereitschaft des
Bankensektors, Kredite an deutsche Unternehmen zu
vergeben. Anlass fir die Einfihrung der Kredithirde
gaben Klagen zahlreicher Unternehmen Uber die
schwierige Finanzierungssituation in den Jahren
unmittelbar nach dem Platzen der »Dot-Com-Blase«im
Jahr 2001. Die Kredithiirde basiert auf der folgenden
Frage, die im Rahmen des ifo Konjunkturtests gestellt
wird und die wir im folgenden Kreditfrage nennen:

»Wie beurteilen Sie zurzeit die Bereitschaft der Banken,
Kredite an Unternehmen zu vergeben?«.

1. entgegenkommend

2. normal

3. restriktiv.

Die Kreditfrage wurde bis zum August 2008 halb-
jahrlichin den Monaten Marz und August erhoben. Seit
November 2008 wird die Frage monatlich gestellt. Die
Kredithiirde gibt den prozentualen Anteil der Unter-
nehmen an, die die Kreditvergabe als restriktiv emp-
finden. Die erhobenen Daten ermdglichen die Konst-
ruktion von unternehmensgrofien- oder sektorspezi-
fischen Kredithiirden. Dabei kann die Beurteilung der
Kreditvergabekonditionen zum Beispiel nur fir kleine
und mittlere Unternehmen oder separat fir den Han-
del, den Bau und die Industrie erfasst werden.

Die Kredithiirde nahm kurz nach ihrer Einflihrung
denhéchsten Wert an. Im Jahr 2004 bewertete tiber die
Halfte der Unternehmen die Kreditvergabe der Banken
als restriktiv. Danach sank der Wert kontinuierlich und
lag vor der Finanzkrise bei 23%. Mit dem Ausbruch der
Finanzkrise in Deutschland im Sommer 2007 kam es zu
einem raschen Anstieg auf bis zu 45%, der fir gut ein
Jahr anhielt. Danach sank die Kredithiirde kontinuier-
lich ab und liegt seit April 2011 sogar niedriger als vor
derFinanzkrise. Seither bleibt die Kredithiirde auf nied-
rigem Niveau stabil. Aktuell nehmen lediglich 15% der
Unternehmen die Kreditvergabe als restriktiv wahr. Fir
die Validitat des Informationsgehalts der Kredithiirde
spricht zum einen der starke Gleichlauf mit der Veran-
derung der Kreditvergabestandards in Deutschland,
dievon der Europdischen Zentralbank erhoben werden
(Abb. 1a), und zum anderen, der spirbare Vorlauf
gegeniliber der Wachstumsrate der Unternehmenskre-
dite in der Bundesrepublik (Abb. 1b).*

SONDERFRAGE ZUR KREDITMARKTERFAHRUNG
DES UNTERNEHMENS

Die Daten des ifo Konjunkturtests werden sowohl fir
die Bildung makrodkonomischer Indikatoren, wie der

1 Die Europédische Zentralbank fiihrt seit 2003 im Rahmen ihres ,,Bank
Lending Survey*“ vierteljahrlich eine Umfrage unter den Geschaftsbanken
im Euroraum durch. Dabei werden Informationen lber tatsachliche und
erwartete Veranderungen der Kreditvergabestandards und der Kredit-
nachfrage sowie die Griinde fiir die jeweiligen Verdnderungen erhoben.
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Kredithiirde und des Geschafts-
klimas, genutzt als auch fiir die
Analyse von Mikrodaten, d.h. von
Beobachtungen auf Ebene des
einzelnen Unternehmens. Aller-
dings wird bei der Kreditfrage,
anders als bei den anderen Fra-
gen des ifo Konjunkturtests, nach
einer allgemeinen Wahrnehmung
der Lage gefragt und nicht nach
einer Einschatzung der individu-
ellen Situation des Unterneh-
mens. Aufgrund dieses Unter-
schieds ist unklar, ob die Antwort
eines Unternehmens dessen
eigene Situation reflektiert oder
vielmehr die Erfahrung der Mehr-
zahl der Unternehmen in dersel-
benBranche oder Region oder gar
der gesamten Volkswirtschaft
widerspiegelt. Dieser Aspekt wird
besonders relevant, wenn die In-
dividualdaten im Rahmen mik-
rookonometrischer Analysen aus-
gewertet werden.

Um herauszufinden, inwiefern
die Antworten auf die Kreditfrage
die individuelle Finanzierungssitu-
ation eines Unternehmens und

Abb. 1
Kredithiirde, Veranderung der Kreditvergabestandards und Kreditmengenwachstum

Kredithlirde und Bank Lending Survey der EZB
——Bank Lending Survey der EZB
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a Prozentualer Anteil der Unternehmen, die angeben, die Kreditvergabebereitschaft der Banken sei restriktiv.
bVerdnderung der Kreditvergabestandards der Banken in Deutschalnd.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

nicht die Perzeption der sektoralen

und/oder gesamtwirtschaftlichen Lage am Kreditmarkt
widerspiegeln, wurde im Juni 2016 eine Sonderfrage in
denifo Konjunkturtest aufgenommen. Bei dieser wurden
Unternehmen nach ihrer eigenen Kreditmarkterfahrung
gefragt. Sie war folgendermalien formuliert:

Haben Sie in den zuriickliegenden zwdlf Monaten einen
oder mehrere Kreditvertrdge mit Banken abge-
schlossen?

Ja:

4. Hohe und Bedingungen wie erwartet

5. Hdéhe wie erwartet, aber schlechtere Bedingungen
6. Bedingungen wie erwartet, aber geringere Héhe
7. Geringere Héhe und schlechtere Bedingungen

Nein, weil:

8. Kein Bedarf

9. Bedingungen inakzeptabel

10. Ablehnung durch Bank(en)

11. Keine realistische Chance auf Kredit

Durch die Antwortkategorien »Ja« und »Nein, weil«
wird erfasst, ob ein Unternehmen in den zurtickliegen-
den Monaten Kreditvertrage abgeschlossen hat oder
nicht. Wurde eine dieser beiden Hauptalternativen aus-
gewahlt, ermoglichen die jeweils vier Subkategorien,
Naheres liber das Ergebnis der Kreditverhandlungen zu
erfahren. Im Fall von »Ja« erhélt man Informationen
dariiber, ob derKreditvertrag zu den erwarteten Kondi-
tionen abgeschlossen wurde. Im Fall von »Nein« wer-
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den die Griinde dafiir genannt, weshalb kein Vertrag
unterzeichnet wurde.

In der Kreditfrage wird nach einer allgemeinen
Beurteilung der Kreditvergabebereitschaft der Banken
gefragt und nicht danach, wie das Unternehmen die
Kreditvergabebereitschaft der Banken an das eigene
Unternehmen einschatzt. Ein Unternehmen kann sich
sein Urteil lber die allgemeine Kreditvergabebereit-
schaft anhand von Informationen aus unterschiedli-
chen Quellen bilden. Grundsatzlich stehen den Unter-
nehmen offentlich verfiigbare Informationen, wie
Medienberichte, und private Informationen, die auf
den unternehmensspezifischen Erfahrungen beruhen,
zur Verfiigung.?

Falls die Einschatzung der Kreditvergabebereit-
schaft der Banken die individuelle Situation widerspie-
gelt, wiirde man folgenden Zusammenhang zwischen
der Sonderfrage und der Kreditfrage erwarten: Unter-
nehmen, die einen Kredit in der erwarteten Hohe und zu
den erwarteten Konditionen erhalten haben, sollten die
Kreditvergabebereitschaft nicht als »restriktiv« bezeich-
nen. Von Unternehmen, die den Kredit nicht zu den
erwarteten Konditionen erhielten, und von solchen, die
trotz Kreditbedarfs keinen Kredit aufgenommen haben,
sollte die Beurteilung nicht »entgegenkommend« lauten.
Falls dies trotzdem der Fall ist, dient dies als Beleg dafiir,

2 Der Einfluss unterschiedlicher Informationsquellen auf die Erwartungsbil-
dung wurde vor allem fiir Inflationserwartungen untersucht. Zahlreiche
Untersuchungen nutzen dazu Daten aus Haushaltsbefragungen (Malmen-
dier und Nagel 2016; Madaira und Zafar 2015; Kuchler und Zafar 2015;
Lamla und Lein 2014). Die Studie von Coibion, Gorodnichenko und Kumar
(2015) basiert auf einer Unternehmensbefragung in Neuseeland.



dass sich das Urteil der Unternehmen nicht auf ihre
eigene Kreditmarkterfahrung stiitzt. Davon ist auch aus-
zugehen, wenn Unternehmen, die in den zuriickliegen-
den zwolf Monaten keinen Kreditbedarf hatten, die Frage
nach der Kreditvergabebereitschaft beantworten.

ZUSAMMENHANG ZWISCHEN KREDITFRAGE UND
KREDITMARKTERFAHRUNG

Tabelle 1 zeigt den Zusammenhang zwischen den Ant-
worten auf die Kreditfrage und den einzelnen Aus-
pragungen der Sonderfrage nach der individuellen Kre-
ditmarkterfahrung. Die Sonderfrage wurde von
2070 Unternehmen beantwortet. Von den Unterneh-
men, die Uber ihre Kreditmarkterfahrung berichten,
gaben 21% an, dass die Kreditvergabebereitschaft der
Banken entgegenkommend ist. 66% beurteilten sie als
normal und 13% als restriktiv (Tab. 1, letzte Spalte).

Im Hinblick auf die individuelle Kreditmarkterfah-
rung zeigen die Zahlen, dass die Unternehmen ohne
Kreditbedarf mit 57% die grofRte Gruppe darstellen
(Tab. 1, letzte Zeile, Alternative (5)). 39% der Unterneh-
men haben im letzten Jahr Kredit aufgenommen. Die
Mehrheit dieser Unternehmen hat den Kredit zu den
gewiinschten Konditionen erhalten (diese Antwort
gaben 33% aller Unternehmen, (1)). Flr einen geringen
Anteil der Unternehmen waren die Bedingungen
schlechter und/oder die Hohe geringer als erwartet (2)-
(4)). 3,5% der Unternehmen geben an, dass die Bedin-
gungen nicht den Erwartungen entsprachen. Dass die
Kredith6he niedriger als erwartet ausfiel, antwortete
nur 1% der Unternehmen, etwas mehr sahen die Erwar-
tungen hinsichtlich Bedingungen und Hohe nicht erfiillt.

Etwa 4% aller befragten Unternehmen gab an, dass
sie trotz Kreditbedarf keinen Kredit haben. Diese Ant-
worten finden sich in den letzten drei Spalten der Kredit-
markterfahrung ((6)-(8)). Knapp die Halfte dieser Unter-
nehmen hat ein Kreditangebot der Bank abgelehnt, weil
das Angebot der Bank nicht akzeptabel war. Die andere
Halfte teilt sich auf Unternehmen auf, deren Kreditver-
handlungen erfolglos blieben, weil die Bank kein Kredit-
angebot gemacht hat, und auf Unternehmen, die keine
Kreditverhandlungen aufgenommen haben, weil sie kei-
nen erfolgreichen Abschluss erwarteten.

Wie engist aber der Zusammenhang zwischen den
Antworten auf die Sonderfrage nach den Kreditmarkt-
erfahrungen und der Beurteilung der Kreditvergabebe-

Tab. 1

DATEN UND PROGNOSEN

reitschaft der Banken? Es zeigt sich, dass Unterneh-
men, die Kredit wie erwartet erhalten haben (1), die
Kreditvergabebereitschaft der Banken zumeist als nor-
mal beurteilen. Zwar geben sie relativ hdufiger an, dass
die Kreditvergabebereitschaft der Banken entgegen-
kommend sei. Aber auchin dieser Gruppe gibt es Unter-
nehmen, die die Banken als restriktiv einschatzen. Bei
den Umfrageteilnehmern, deren Erwartungen hin-
sichtlich der Konditionen und/oder der H6he nicht
erfullt wurden ((2)-(4)), tritt die Einschdtzung »entge-
genkommend« weniger oft auf. Allerdings wird hier ins-
gesamt die Antwort »normal« bzgl. der Kreditvergabe
der Banken etwas héufiger gegeben als »restriktiv.

Unternehmen ohne Kreditmarkterfahrung im letz-
ten Jahr (5) beurteilen die Kreditvergabebereitschaft
zumeist als normal. Etwas haufiger als »restriktiv«
geben sie die Antwort »entgegenkommend«. Bei Unter-
nehmen, die das Kreditangebot der Banken ablehnten
(6), verteilen sich die Antworten zu fast gleichen Teilen
auf die Antwortméglichkeiten »normal« und »restrik-
tiv«. Von den Teilnehmern mit Kreditablehnung durch
die Bank und von jenen, die sich keine realistische
Chance auf einen Kredit ausrechneten ((7) und (8)),
kommt vorwiegend die Einschatzung »restriktiv«.
Jedoch beurteilen tUberraschend viele Unternehmen,
die keinen Kredit erhalten haben bzw. ihn abgelehnt
haben, die Kreditvergabebereitschaft der Banken als
»normal.

Die beschreibende Tabelle zeigt, dass es auf aggre-
gierter Ebene einen Zusammenhang zwischen der Kre-
ditmarkterfahrung eines Unternehmens und dessen
Beurteilung der Kreditvergabebereitschaft der Banken
gibt. Dennoch ist dieser Zusammenhang bei weitem
nicht perfekt. So bezeichnen viele Unternehmen, die
Kredit ohne Einschrdnkungen erhalten haben, die Kre-
ditvergabe der Banken als restriktiv, wahrend zahlrei-
che Teilnehmer das Verhalten der Banken als normal
einstufen, obwohl sie den Kredit zu schlechteren Kon-
ditionen bekamen oder einen solchen - trotz Bedarfs
- gar nicht abschliefen konnten. Der hohe Anteil der
Antwort »normal« geht vor allem auf Unternehmen
zurlick, die im letzten Jahr keine Kreditmarkterfahrung
sammelten, weil sie keinen Kreditbedarf hatten.3

3 DerFragebogen des Konjunkturtests fiir Osterreich, der durch das WIFO
durchgefiihrt wird, umfasst seit 2011 sowohl die Kreditfrage als auch die
Frage nach der Kreditmarkterfahrung. Die Fragen werden vierteljahrlich
gestellt. Die empirische Analyse von Fidrmuc, Hainz und Hélzl (2017) be-
statigt unseren Befund.

Zusammenhang zwischen der Kreditfrage und der Sonderfrage nach der Kreditmarkterfahrung, in %

Kreditmarkterfahrung (Sonderfrage)

Kreditfrage

(1) Be- (2) Hohe wie  (3) Bedin-  (4) geringere
dingun- erwartet, gungen wie Hohe und (6) Bedin- (7) Ab- (8) keine
genund  aberschlech-  erwartet, schlechtere gungen lehnung  realistische
Hohe wie tere Bedin- aber gerin- Bedin- (5) kein  inakzep- durch Chance auf
erwartet gungen gere Hohe gungen Bedarf tabel Bank(en) Kredit
entgegen-
kommend 10,8 0,1 0,1 0,0 9,3 0,1 0,0 0,0 20,5
normal 20,1 1,9 0,6 0,4 41,8 0,8 0,3 0,3 66,3
restriktiv 1,7 1,4 0,3 1,0 6,0 0,9 0,9 0,9 13,1
32,7 3,5 1,1 1,4 57,2 1,8 1,2 1,2
Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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ANDERUNG DER KREDITFRAGE

Die Auswertung der Sonderfrage deutet darauf hin,
dass die regelmalige Frage nach der Beurteilung der
Kreditvergabebereitschaft der Banken nicht aus-
schlieflich die unternehmenseigene Krediterfahrung
reflektiert. Daher ist die Verwendung dieser Frage in
vielen mikro6konometrischen Analysen problematisch
-vorallemwennsie als erklarende Variable dienen soll.

Aus diesem Grund wird die regelmafRige Kredit-
frage ab Mérz 2017 in veranderter Form gestellt. Die
Unternehmen werden explizit danach gefragt, ob sie
Kreditbedarf haben und wie sie das Verhalten der Ban-
ken bei den Kreditverhandlungen einschatzen. Die
Frage ist folgendermaRen formuliert:

Kreditvergabe

Wir haben in den vergangenen 3 Monaten Kreditver-
handlungen mit Banken gefiihrt

1. Ja

2. Nein

Wenn ja, die Banken verhielten sich dabei:
1.1 entgegenkommend

1.2 normal

1.3 restriktiv

Wenn nein:
2.1 Kein Bedarf
2.2 Andere Griinde

Durch diese Formulierung wird gewahrleistet, dass
den Antworten ausschlieBlich unternehmensspezifi-
sche Informationen zugrunde liegen. Diese kdnnen
ohne weiteres zu sektoralen- oder gesamtwirtschaftli-
chen Indikatoren aggregiert werden. Insgesamt lassen
sich aus dieser Frage drei Indikatoren bilden. Der erste
Indikator misst die Kreditnachfrage der Unternehmen,
indem alle Unternehmen mit Kreditnachfrage (also alle
Unternehmen ohne Gruppe 2.1.) zur Zahl aller Unter-
nehmen ins Verhaltnis gesetzt werden. Der zweite Indi-
kator bildet die Kreditvergabebereitschaft der Banken
ab. Dieser Indikator setzt die Zahl der Unternehmen,
die bei ihren jiingsten Kreditverhandlungen die Bank
als restriktiv. empfunden haben (Alternative 1.1), in
Relation zur Anzahl aller Teilnehmer, die Kreditver-
handlungen gefiihrt haben (Alternativen 1.1.-1.3.).
Gegenliber der bisherigen Kredithiirde hat dieser
zweite Indikator den Vorteil, dass nur jene Unterneh-
men das Kreditvergabeverhalten der Banken bewer-
ten, die tatsachlich Kreditverhandlungen gefiihrt
haben. Mit einem dritten Indikator kénnen kreditres-
tringierte Unternehmen identifiziert werden. In diese
Gruppe fallen sowohl Unternehmen, die das Verhalten
der Banken bei den Kreditverhandlungen als restriktiv
bewerten (Alternative 1.3) als auch Unternehmen, die
keine Kreditverhandlungen gefiihrt haben, obwohl sie
Kreditbedarf hatten (Alternative 2.2). Der dritte Indika-
torsetzt die Summe ausden Unternehmenin den Grup-
pen 1.3 und 2.2 in Relation zu allen Teilnehmern.
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SCHLUSSFOLGERUNG

Die Auswertung der Sonderfrage liefert zwei wichtige
Ergebnisse. Erstens, lUber die Halfte der Antworten
stammen von Unternehmen, die in den vorangegange-
nen zwolf Monaten nicht auf dem Kreditmarkt aktiv
waren. Somit beruht ihre Einschatzung nicht auf ihrer
eigenen Erfahrungen. Dies liegt an der Formulierung
der Frage, die auf eine allgemeine Einschatzung gerich-
tetist und sich dadurch von den anderen Fragen des ifo
Konjunkturtests unterscheidet. Zweitens, die Antwor-
tenvon Unternehmen, diein den letzten zwolf Monaten
auf dem Kreditmarkt aktiv waren, hangen héufig, aber
nicht immer, von den eigenen Erfahrungen ab. Auch
Unternehmen mit eigener Kreditmarkterfahrung
geben also teilweise eine allgemeine Bewertung der
Kreditvergabebereitschaft der Banken ab.

Aufgrund dieser Ergebnisse wird die Kreditfrage
kiinftiganders formuliert. Sie wird vierteljahrlich in den
Monaten Marz, Juni, September und Dezemberim Rah-
men des ifo Konjunkturtests erhoben werden. Die neu
formulierte Kreditfrage bringt zwei wesentliche Vor-
teile. Der erste Vorteil sind die Informationen, die die
individuelle Situation des Unternehmens widerspie-
geln. Damit lassen sich zum einen prazisere gesamt-
wirtschaftlicher Indikatoren konstruieren. Zum ande-
ren eignen sich die Daten besser fiir Auswertungen von
Daten auf Unternehmensebene. Der zweite Vorteil
bestehtin der Moglichkeit, nicht nur einen Indikator fiir
die Kreditvergabebereitschaft der Banken, wie die bis-
herige Kredithurde, zu bilden, sondern auch Indikato-
ren fiir die Kreditnachfrage sowie fiir den Grad der Kre-
ditbeschrankung der deutschen Wirtschaft berechnen
zu kénnen.
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