KfW Research
KfW-ifo-Kredithiirde Q2 2026

Bank aus Verantwortung I( F\v

Konflikt im Nahen Osten verscharft Kreditzugang

7. Juli 2026 // Autorin: Dr. Jenny Kdrner 069 7431-57189, jenny.koerner@kfw.de

Pressekontakt: Nina Luttmer, 069 7431-41336, nina.luttmer@kfw.de

* Die konjunkturelle Eintribung infolge des Nahost-Konflikts driickte im zweiten Quartal die Kreditnachfrage
von GrofRunternehmen und dem Mittelstand. Der Nachfrageriickgang signalisiert, dass trotz gestiegener
Energiepreise kein zusatzlicher Liquiditatsbedarf bei den Unternehmen entstanden ist. Vielmehr vermie-
den es die Unternehmen angesichts der Unsicherheit, drohende Engpasse mittels Fremdkapitals zu Uber-

briicken.

» Der Kreditzugang fur kreditinteressierte Unternehmen verscharft sich weiter. Die Kredithemmnisse fur den
Mittelstand markieren einen neuen Hochstwert. Bereits vier von zehn KMU sehen sich mit restriktiven

Vergabemalstaben der Banken konfrontiert.

Anteil der Unternehmen in Kreditverhandlungen
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Kreditinteresse wieder deutlich riicklaufig

Die Kreditnachfrage der Unternehmen ging im zweiten Quartal
spulrbar zurlick. Die Umfrageergebnisse deuten auf keinen zu-
satzlichen Liquiditatsbedarf der Unternehmen zur Deckung
der energiepreisbedingten Mehrkosten durch den Nahostkon-
flikt hin.' Der Kreditnachfrageschub blieb schlichtweg aus. Der
Anteil der kleinen und mittleren Unternehmen (KMU), die mit
Banken in Kreditverhandlungen standen, sank um 1,7 Pro-
zentpunkte auf 19,3 %. Damit fiel das Kreditinteresse auf den
tiefsten Stand seit dem vierten Quartal 2023, als die straffe
Geldpolitik die Kreditnachfrage der KMU déampfte. Auch das
Interesse der GroBunternehmen (GU) fiel erneut unterdurch-
schnittlich schwach aus. Nur 27,5 % (- 1,1 Pp) der Grof3unter-
nehmen fihrten ein Kreditgesprach mit ihrer Bank. Der er-
neute Nachfrageriickgang dirfte primar der Eintriibung des
Geschéftsklimas infolge des Energiepreisschocks sowie der
Lieferkettenstérungen zuzuschreiben sein.2 Zudem hemmte
die gestiegene Unsicherheit Uber die kiinftige Ertragslage die
ohnehin bereits seit Langerem schwache Investitionsneigung
der Unternehmen und verstérkte deren Bestreben neue
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KfW-ifo-Kredithiirde: Wie verhielten sich die Banken in
Kreditverhandlungen?
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Schulden zu vermeiden.® Die bereits eingepreiste Leitzinser-
héhung im Juni durfte hingegen nur eine untergeordnete Rolle
beim Nachfragertickgang gespielt haben. Da der Energie-
preisschock jedoch allmahlich nachlasst, ist fiir das laufende
Quartal zumindest mit keiner weiteren Abschwéachung der
Nachfrage zu rechnen.

Kreditzugang fiir KMU historisch restriktiv

Die Serie der Negativrekorde bei der KfW-ifo-Kredithirde fiir
KMU setzt sich nun fort. Nach dem Hdéchststand im vierten
Quartal 2025 und der anschlieienden nur leichten Entspan-
nung berichteten im zweiten Quartal 2026 ein Anteil von

40,5 % der Mittelstandler von restriktivem Kreditvergabever-
halten der Banken. Dieser Zuwachs um 6,5 Prozentpunkte
zum Vorquartal markierte einen neuen Rekordwert seit Beginn
der Umfrageaufzeichnung im Jahr 2017. Unter den grof3eren,
kreditinteressierten Unternehmen beklagten 32,9 % (+3,8 Pp)
restriktive MaRstabe der Banken. Dies ist unter den GU der
zweithdchste je dokumentierte Anteil seit Beginn der Datener-
fassung. Dass immer mehr Betriebe von einer strengen Kre-
ditvergabe betroffen sind, lasst sich auf die zunehmenden
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Spuren der Konjunkturschwache in den Bilanzen zurtckfih-
ren. Wie die Ergebnisse der Unternehmensumfrage 2026 zei-
gen*, haben sich die Eigenkapitalsituation und die Ratings der
Unternehmen nach eigenen Angaben im letzten Jahr ver-
schlechtert. Darauf reagieren die Kreditinstitute in der Regel
mit héheren Risikoaufschlagen und harteren Finanzierungs-
konditionen.

Ein besonders drastischer Anstieg der Kredithemmnisse war
im Einzelhandel zu verzeichnen. Mehr als die Halfte der Un-
ternehmen in beiden GréRenklassen sah sich Restriktionen
beim Kreditzugang ausgesetzt. Damit wurden in dieser Bran-
che neue Héchstwerte erreicht. Ursachlich fiir diese Entwick-
lung durfte die inflationsbedingte Konsumflaute sein, unter
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welcher der Einzelhandel derzeit in besonderem Malie leidet.
Auch unter den KMU des Verarbeitenden Gewerbes und der
Dienstleistungsbranche beklagte ein historisch hoher Anteil
von 40,8 % bzw. 42,4 % Zugangsbeschrankungen bei Kredi-
ten. Die restriktivere Risikobewertung seitens der Kreditinsti-
tute reflektiert sehr wahrscheinlich die tiefgreifenden struktu-
rellen und konjunkturellen Herausforderungen des Verarbei-
tenden Gewerbes. Die Dienstleister wiederum, denen es
strukturell oft an harten Kreditsicherheiten fehlt, werden insbe-
sondere durch die anhaltende Nachfrageschwache der priva-
ten Haushalte belastet.
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KfW-ifo-Kredithiirde in Zahlen

Quartal/Jahr
Anteile in Prozent Q2/25 Q3/25 Q4/25 Q1/26 Q2/26 Vq. Vij.
Kredithiirde
Verarbeitendes Gewerbe KMU 357 34,5 35,1 34,3 40,8 6,5 51 ‘
GU 19,6 15,5 28,3 30,3 30,1 -0,2 10,5
Bauhauptgewerbe KMU 26,8 27,6 29,6 31,0 271 -3,9 0,3
GU 20,2 37,0 31,3 31,7 45,2 13,5 25,0
GroRhandel KMU 41,0 37,9 35,6 42,6 42,0 -0,6 1,0
GU 24,5 21,1 41,7 20,9 28,3 74 3.8
Einzelhandel KMU 353 45,6 45,2 419 52,2 10,3 16,9
GU 315 32,7 49,7 447 55,4 10,7 23,9
Dienstleistungen KMU 36,2 33,3 41,4 32,6 42 4 9,8 6,2
GU 20,2 21,6 20,3 23,8 29,3 55 9,1
Deutschland KMU 35,2 33,9 37,8 34,0 40,5 6,5 5,3
GU 21,5 20,4 29,4 29,1 32,9 3,8 11,4
Anteil der Unternehmen KMU 20,9 19,5 20,2 21,0 19,3 -1,7 -1,6
in Kreditverhandlungen GU 30,3 27,2 31,5 28,6 27,5 -11 -2,8

Quelle: Kf\W Research, ifo Institut

Erlauterungen und Abkiirzungen:

K(leine und) M(ittlere) U(nternehmen).

G(rolRe) U(nternehmen).

(Veranderung des aktuellen Monats gegeniiber dem) V(or)q(uartal).
(Veranderung des aktuellen Monats gegeniiber dem) V(or)j(ahresquartal)..

Zur Konstruktion und Interpretation der KfW-ifo-Kredithiirde

Die Kredithiirde wird im Rahmen der ifo Konjunkturumfragen seit 2017 nach einer Uberarbeitung der Methodik vierteljahrlich erho-
ben. Die Kredithiirde gibt den Prozentanteil der Unternehmen an, die das Bankverhalten in Kreditverhandlungen als ,restriktiv* ein-
ordnen. Um zu gewahrleisten, dass die Einschatzung der Kreditvergabebereitschaft der Banken auf origindren Erfahrungen der Fir-
men beruht, werden dazu nur diejenigen Unternehmen befragt, die zuvor angeben, in den vergangenen drei Monaten Kreditver-
handlungen mit Banken gefiihrt zu haben. Die Entwicklung dieses Anteils kann wiederum als Indikator fur Veranderungen der Nach-
frage nach Bankkrediten interpretiert werden.

Fir die Indikatoren der KfW-ifo-Kredithlrde erfolgt die Auswertung der Befragungsergebnisse differenziert nach GréRenklassen und
Sektoren. Dazu werden monatlich rund 9.000 Unternehmen aus den Wirtschaftsbereichen Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptge-
werbe, GroBhandel, Einzelhandel sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) befragt, darunter rund
7.500 Mittelstéandler. Dabei zahlen grundsatzlich diejenigen Unternehmen zu den Mittelstéandlern, die nicht mehr als 500 Beschaf-
tigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhéhung der analytischen Trennscharfe missen diese quantita-
tiven Abgrenzungen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jahresumsatz), beim Bauhauptgewerbe (bis zu 200 Be-
schaftigte) und bei den Dienstleistungen (maximal 25 Mio. EUR Jahresumsatz) enger gezogen werden. Alle Unternehmen, die min-
destens einen dieser Grenzwerte Uberschreiten, werden als GroRunternehmen klassifiziert.

" Kérner, J. (2026) Unsicherheit und Energiepreisschock bremsen die Kreditbelebung, KfW-Kreditmarktausblick: April 2026.

2 Scheuermeyer, P. (2026) Stabilisierung mit Fallstricken, Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer: Juni 2026.

3 Gerstenberger, J. und Bauer, A. (2026) Unternehmensbefragung 2026 Finanzierungsklima eingetriibt — Investitionstatigkeit zuriickhaltend, KfW-Research.
4 Gerstenberger, J. und Bauer, A. (2026) Unternehmensbefragung 2026 Finanzierungsklima eingetriibt — Investitionstétigkeit zuriickhaltend, KfW-Research.
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