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1

EINLEITUNG

1.1 AUFGABENSTELLUNG DER EX-ANTE-BEWERTUNG

Hintergrund

Das Land Bremen hat die Rahmenbedingungen fir den Einsatz der Mittel aus dem Européi-
schen Fonds fir regionale Entwicklung (EFRE) fir die Forderperiode 2014-2020 in seinem
Operationellen Programm festgelegt, welches am 4.12.2014 von der Européischen Kommission
genehmigt wurde. Um die EFRE-Mittel méglichst effektiv und effizient einzusetzen, plant das
Land Bremen den Einsatz eines Finanzinstruments gemaf Titel IV der Strukturfondsverordnung
(im Folgenden ESIF-VO).1 Konkret sehen die Planungen einen integrierten ,EFRE-
Darlehensfonds* als revolvierendes Finanzinstrument vor, dessen Darlehen in mehreren thema-
tischen Zielen bzw. Investitionsprioritaten zum Einsatz kommen sollen.

Eine neue Voraussetzung fur den Einsatz von Finanzinstrumenten in der Foérderperiode 2014-
2020 ist eine spezifische Ex-Ante-Bewertung fir diese Instrumente. Diese muss zum Beginn
der Forderung vorliegen und soll mit Blick auf die Investitions- und Férderbedarfe der jeweils
adressierten Politikfelder und thematischen Ziele eine Marktschwéche oder suboptimale Investi-
tionssituationen nachweisen.

Vor diesem Hintergrund hat der Senator fur Wirtschaft, Arbeit und Hafen der Freien Hansestadt
Bremen die Bietergemeinschaft von GEFRA — Gesellschaft fur Finanz- und Regionalanalysen,
Munster und Kovalis — Dr. Stefan Meyer, Bremen mit der Durchfihrung einer ,Ex-Ante-
Bewertung von Finanzierungsinstrumenten im Rahmen des EFRE-Programms im Ziel ,Investiti-
onen in Wachstum und Beschéftigung” im Land Bremen 2014-2020“ beauftragt. Im vorliegen-
den Endbericht werden die Bewertungsergebnisse dokumentiert.

Einsatz von Finanzinstrumenten im EFRE

Finanzinstrumente werden bereits seit dem Programmzeitraum 1994-1999 zur Umsetzung von
Investitionen aus den Strukturfonds eingesetzt. Im Laufe der Jahre hat ihre Bedeutung zuge-
nommen, aber erst in der Forderperiode 2007-2013 wurden sie in groRerem Umfang genutzt.
Ausgehend von den Erfahrungen mit der Umsetzung von Finanzinstrumenten aus friheren
Forderperioden ist es erklartes Ziel der Europaischen Kommission, die Nutzung von Finanzin-
strumenten im anstehenden Programmzeitraum 2014-2020 als Alternative zur traditionellen zu-
schussbasierten Unterstiitzung von Unternehmen weiter auszubauen. Im Einklang hiermit ergibt
sich auch aus der derzeit geltenden Koalitionsvereinbarung des Landes Bremen explizit die po-
litische Zielsetzung, in der neuen Forderperiode 2014-2020 EFRE-Mittel in Verbindung mit Dar-

1 VERORDNUNG (EU) Nr. 1303/2013 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom
17. Dezember 2013 mit gemeinsamen Bestimmungen Uber den Europdischen Fonds fir regionale
Entwicklung, den Européischen Sozialfonds, den Kohéasionsfonds, den Européischen Landwirtschafts-
fonds fir die Entwicklung des landlichen Raums und den Européischen Meeres- und Fischereifonds
sowie mit allgemeinen Bestimmungen uber den Europdischen Fonds fir regionale Entwicklung, den
Europaischen Sozialfonds, den Kohasionsfonds und den Europaischen Meeres- und Fischereifonds
und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr. 1083/2006 des Rates.



lehens- und Beteiligungsprodukten der Bremer AufbauBank (BAB) einzusetzen, um die Effekti-
vitdt der Foérderung zu steigern, den Ruckgriff auf Haushaltsmittel zu verringern und revolvie-
rende Fonds zu bilden.

Mit Unterstitzung des EFRE beabsichtigt das Land Bremen daher einen ,EFRE-
Darlehensfonds” (der im Folgenden teils auch nur als Fonds bezeichnet wird) aufzulegen, mit
dem verschiedene thematische und spezifische Ziele des bremischen OP EFRE in der Forder-
periode 2014-2020 unterstiutzt werden sollen. Der Fonds dient zur Finanzierung von Darlehen,
die als rickzahlbare 6ffentliche Fordermittel in verschiedenen Achsen und Aktionen zur Verfol-
gung der jeweiligen spezifischen Ziele an Unternehmen gewahrt werden. Konkret ist im Rah-
men des EFRE-Darlehensfonds geplant, vier Darlehensinstrumente zu unterstiitzen:

- F&E-Darlehen

- Investitionsdarlehen

- Mikrodarlehen

- Energieeffizienzdarlehen

In der Summe wird fir den EFRE-Darlehensfonds nach gegenwértigem Planungsstand ein Mit-
telvolumen von 40,1 Mio. € veranschlagt. Gemal: dem Ubergreifenden Kofinanzierungssatz von
50% werden 20,05 Mio. € aus des Fondsvolumens aus dem EFRE bereitgestellt. Auf den EF-
RE-Darlehensfonds entfallen somit gut ein Fiinftel der gesamten EFRE-Mittel (98,8 Mio. € ohne
Technische Hilfe) fir Bremen in der Forderperiode 2014-2020.

Tabelle 1.1.1:
Uberblick: Geplanter EFRE-Darlehensfonds 2014-2020

EFRE-Darlehensfonds
(40,1 Mio. € Gesamtvolumen)

Darlehens-
instrument

Prioritdtsachse/Aktion Spezifisches Ziel Volumen

Prioritatsachse 1: Starkung eines spezia-
lisierten, unternehmensorientierten Inno-  Spezifisches Ziel 2: Steigerung der 9.3 Mio. €

F&E-Darlehen vationssystems FUE- und Innovationsleistungen in
Aktion 2a: Betriebliche Innovations- und  den bremischen Unternehmen
Verbundprojekte

Prioritdtsachse 2: Diversifizierung und )
Investitionsdarle- Modernisierung der Wirtschaftsstruktur  Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 12,0 Mio. €
hen Aktion 3a: Férderung betrieblicher Inves-  Investitionstatigkeit von KMU

titionen

Prioritatsachse 2: Diversifizierung und
Mikrodarlehen Modernisierung der Wirtschaftsstruktur

Aktion 3b: EFRE-Mikrodarlehen

Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 3,8 Mio. €
Investitionstatigkeit von KMU

Prioritdtsachse 3: Férderung CO2-

Energieeffizienz- «raeffr|12|enter Wirtschafts- und Stadtstruktu- Spezifisches Ziel 5: Senkung der 15.0 Mio. €

darlehen Aktion 5a: Anreize fur Energieeffizienzin- A0 = DA S

vestitionen in Unternehmen

Eigene Darstellung nach Angaben des SWAH und der BAB.



Neue Anforderung an Finanzinstrumente im Rahmen der EU-Strukturfonds

Ausgehend von den bisherigen Erfahrungen auf der européischen Ebene ist es einerseits er-
klartes Ziel der Européischen Kommission, die Nutzung von Finanzinstrumenten als Alternative
zur traditionellen zuschussbasierten Forderung weiter auszubauen. Andererseits wurden immer
wieder problematische Erfahrungen mit den Motiven der Regionen zur Einrichtung von revolvie-
renden Fonds und ihre teils langsame finanzielle Umsetzung thematisiert. Dies und die Kritik
des Europaischen Rechnungshofs an den Modalitaten und der Perfomance von durch die
Strukturfonds kofinanzierten Finanzinstrumenten in frilheren Forderperioden — gerade hinsicht-
lich fehlender Bedarfsanalysen — fuhrten zu der Forderung nach einer spezifischen Ex-Ante-
Bewertung der Finanzinstrumente. Zentrales Thema der Bewertung sollten die Markt- und Be-
darfsanalyse bzw. die Marktunvollkommenheiten sein.

Entsprechend wurde in der ESIF-VO durch Art. 37 Abs. 2 die Anforderung formuliert, dass die
Unterstlitzung von Finanzinstrumenten durch die ESI-Fonds ,auf einer Ex-ante-Bewertung, in
der Marktschwachen oder suboptimale Investitionssituationen nachgewiesen wurden, sowie auf
der geschatzten Hohe und dem geschatzten Umfang der 6ffentlichen Investitionsanforderun-
gen, einschliellich der zu unterstitzenden Arten von Finanzinstrumenten“ basieren muss. Die
Bewertung muss zu Beginn der Férderung aus den Finanzinstrumenten vorliegen.2

Prufschritte der Ex-ante-Bewertung gemaf Strukturfo ndsverordnung

In Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO werden die notwendigen Bestandteile einer solchen Ex-ante-
Bewertung im Weiteren benannt. Im Einzelnen handelt es sich hierbei um die folgenden Punkte.
Aus Platzgrinden wird hier nur ein Kurztitel fur die in den Buchstaben a) bis g) formulierten An-
forderungen wiedergegeben:

a) Analyse der Marktschwéchen, suboptimalen Investitionssituationen und Investitionsan-
forderungen

b) Bewertung des Mehrwerts des Finanzinstruments, seiner VerhaltnismaRigkeit und Ko-
harenz mit anderen 6ffentlichen Interventionen fir den gleichen Markt

c) Schatzung der zusatzlich notwendigen offentlichen und privaten Mittel (erwartete He-
belwirkung)

d) Bewertung der vorliegenden Erfahrungen (,Lessons learnt")

e) Vorschlag fur die Investitionsstrategie und Konkretisierung von Einsatzregelungen

f) Spezifizierung der erwarteten Ergebnisse, Festlegung von Indikatoren und Konsistenz
mit der Strategie des OP

g) Bestimmungen zur Uberpriifung und Aktualisierung der Ex-ante-Bewertung im Falle
signifikanter Anderungen der Marktbedingungen

Zentrale Aufgabenstellungen: Prifung entlang der ve rordnungsseitigen Vorgaben sowie
Empfehlungen zur Ausgestaltung und Umsetzung

Eine der zentralen Aufgabenstellungen der vorliegenden Evaluierung bestand — fiir jedes der
geplanten vier Darlehensinstrumente des EFRE-Darlehensfonds — in einer fokussierten Prifung
entlang der Vorgaben und Schritte von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO. Uber die sieben Priifschritte
der ESIF-VO hinaus, die quasi als Pflichtbestandteile der Ex-ante-Bewertung anzusehen sind,
bestand in Absprache mit dem Auftraggeber eine weitere wichtige Aufgabe der Evaluierung
auch in der Formulierung von konkreten Handlungsempfehlungen. Die Empfehlungen zur stra-
tegischen Ausrichtung und konkreten Gestaltung des EFRE-Darlehensfonds wie auch der ein-

2 Mit Bezug auf den Zeitpunkt der Vorlage der Ex-ante-Bewertung steht in Art. 37 Abs. 3 der ESIF-VO:
.Die Ex-ante-Bewertung ... kann stufenweise durchgefuhrt werden. Sie muss auf jeden Fall abge-
schlossen sein, bevor die Verwaltungsbehorde dariiber entscheidet, ob aus einem Programm ein Bei-
trag zu einem Finanzinstrument geleistet wird."



zelnen Instrumente des Fonds wurden als Prozess- und Beratungsleistungen sukzessive wah-
rend der Bewertungsarbeiten eingebracht. Sie sollen

- zum einen zur konkreteren oder ggf. besseren Ausgestaltung der Einzelangebote und
des Fonds sowie

- zum anderen zur verwaltungs- und forderbankseitigen Implementierung, Umsetzung
und Steuerung der Einzelinstrumente und des Fonds

beitragen.

1.2 ANLAGE UND METHODIK DER UNTERSUCHUNG

Struktur und Inhalte der Ex-ante-Bewertung

Die Ex-ante-Bewertung fir das vorgesehene Finanzinstrument des EFRE-Darlehensfonds fur
das neue EFRE-OP in Bremen stellt eine anspruchsvolle Aufgabe dar. Dies wird auch darin
deutlich, dass die Kommission einen eigenstandigen Leitfaden zur Ex-Ante-Bewertung fur Fi-
nanzinstrumente vorgelegt hat. Die dortigen Vorschlage und Empfehlungen wurden soweit
moglich und sinnvoll bei der hier durchgefiihrten Bewertung berticksichtigt.3

Die verordnungsseitigen Prifschritte fur die Ex-Ante-Bewertung sind in Art. 37 Abs. 2 nur gelis-
tet und nicht in einen inhaltlichen Zusammenhang gestellt. Die Gliederungsstruktur, Inhalte und
teils auch sprachliche Formulierungen in der deutschen Ubersetzung des jetzigen Verordnungs-
texts sind an einigen Stellen nicht frei von Inkonsistenzen. Beispielsweise beschreibt der Prif-
schritt d) (,Eine Bewertung der Erfahrungen ...) keine inhaltliche Anforderung an die Bewertung,
sondern fordert den Einsatz einer (in der Evaluationsforschung gangigen) Untersuchungsme-
thode. Prifschritt c), der eine Darstellung der erwarteten Hebelwirkungen umfassen soll, kann
faktisch nicht ohne eine vorherige Festlegung der konkreten Konditionen eines Finanzinstru-
ments und eine Einschatzung seiner materiellen Ergebnisse (etwa mit Bezug auf die Zahl und
GrolRe der Darlehensfélle) vorgenommen werden, die aber erst Gegenstand der anschlie3en-
den Prifschritte €) und f) sind.

Der Leitfaden zur Ex-Ante-Bewertung fasst die sieben Prifschritte in die zwei Bewertungsblo-
cke

- Market assessment (Prufschritte a) bis d))
- Delivery and management (Prifschritte ) bis g))

zusammen. Allerdings finden sich im Leitfaden fur jeden Prifschritt Querverweise zu anderen
Prufschritten, die auf die oben erwahnte Interdependenz der Schritte im Bewertungsverfahren
hinweisen.4

Im Hinblick auf die spezifischen Anforderungen an das ,Follow-Up“ des Bewertungsprozesses
erfolgte fir jedes der geplanten vier Darlehensinstrumente die Bewertung entlang der in
Art. 32 Abs. 2 der ESIF-VO festgelegten Reihenfolge der Prifschritte.5 Damit wurde auch der

3 Vgl. EU-KOM, EIB (2014), Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-
2020 programming period, Brissel. Faktisch stellt der Leitfaden ein mehrbandiges Kompendium dar,
welches auf den Internetseiten der DG Regio unter
http://ec.europa.eu/regional_policy/information/quidelines/index_en.cfm#5 zur Verfigung steht. Der
Leitfaden wird als ,Anregung” fir die Ex-Ante-Bewertungen kommuniziert.

4 Siehe EU-KOM, EIB (2014), S. 12 f.

5 So missen die Ex-ante-Bewertungen fir die beiden Finanzinstrumente gemaR Art. 110 A-VO dem
Begleitausschuss zur Information und Prufung vorgelegt werden. Eine Zusammenfassung der Ergeb-
nisse und Schlussfolgerungen ist spatestens drei Monate nach Fertigstellung der Evaluation zu verof-




.blockweisen" Systematik des methodischen Leitfadens gefolgt. Vor diesem Hintergrund ergibt
sich die Abbildung 1.2.1 dargestellte Grundstruktur des Untersuchungsansatzes. Aufgrund der
engen Verzahnung der Schritte kommen hierbei vielfach Querverweise zum Einsatz, bei denen
auf die Abschnitte verwiesen wird, wo die betreffenden Bewertungsergebnisse fiir ein Instru-
ment eingehender erlautert werden.

Fur die Bewertungsstudie ergibt sich somit grundsatzlich eine Matrixstruktur, da fir die vier ge-
planten Darlehensinstrumente die Resultate fiir sieben Prifschritte (Buchstaben a bis g) zu do-
kumentieren sind. Entsprechend gliedert sich der Bericht in mehrere Kapitel, in denen jeweils
separat fir die geplanten Einsatzfelder der Darlehen die notwendigen Priifschritte der ESIF-VO
gemald Art. 37 Abs. 2 enthalten sind. In einigen Prufschritten ergeben sich hierdurch textliche
Dopplungen, die in Kauf genommen werden, um eine vollstandig getrennte Lesbarkeit der Kapi-
tel als in sich abgeschlossene Bewertungen fir die jeweiligen Instrumente zu gewahrleisten.
Zum Abschluss der Untersuchung werden Ergebnisse von Bewertungsschritten dargestellt, die
sich auf den gesamten EFRE-Darlehensfonds beziehen.

Abbildung 1.2.1:
Untersuchungs- und Prifschritte der Ex-ante-Bewertu ng

Bewertungsblocke
gemaR Leitfaden
EU-KOM, EIB

Priifschritte Artikel 37 Absatz 2 ESIF-VO

Prufschritt a): Analyse der Marktschwachen, sub-optimalen
Investitionssituationen und Investitionsanforderungen

Priifschritt b) Bewertung des Mehrwerts des Finanzinstruments,
seiner VerhaltnismaRigkeit und Kohdrenz mit anderen 6ffentlichen
Interventionen fiir den gleichen Markt

Priifschritt c) Schatzung der zusatzlich notwendigen 6ffentlichen
und privaten Mittel (erwartete Hebelwirkung)

Building Block 1:
Market assessment

Prufschritt d) Bewertung der vorliegenden Erfahrungen

Priifschritt e) Vorschlag fir die Investitionsstrategie und
Konkretisierung von Einsatzregelungen

Prifschritt f) Spezifizierung der erwarteten Ergebnisse, Fest-
legung von Indikatoren und Konsistenz mit der Strategie des OP
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Priifschritt g) Bestimmungen zur Uberpriifung und Aktualisierung
der Ex-ante-Bewertungim Falle signifikanter Anderungen der
Marktbedingungen

Empfehlungen mit Bezug auf die konkrete Ausgestaltung der vorgesehenen vier Darlehensin-
strumente und ihre Umsetzung werden bei den relevanten Prifschritten formuliert und in den

fentlichen. Aus diesem Grund sollten die Bewertungsberichte entlang der Priifschritte a) bis g) struktu-
riert werden.



jeweiligen abschlieRenden Zusammenfassungen rekapituliert. Die Empfehlungen hinsichtlich
des EFRE-Darlehensfonds als Gesamtkonstrukt finden sich in einem anschlieRenden separaten
Kapitel.

Nachweise von ,Marktschwache und suboptimalen Inves titionsbedingungen“ als Aus-
gangspunkt der Ex-ante-Bewertung

Eine besondere Herausforderung fir die Ex-ante-Bewertung ist unseres Erachtens die Anforde-
rung geman Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO ,Marktschwachen oder suboptimale Investitionssituati-
onen“ nachzuweisen. Der Begriff ,Marktschwéache" ist dabei im deutschen Sprachgebrauch vél-
lig uniblich. Stattdessen — und dies legt auch der in der englischen Fassung der Verordnung
benutzte Begriff ,market failure* nahe — wird in der 6konomischen Literatur von ,Marktversagen*
gesprochen.6 Hierunter versteht man theoretische Konzepte aus dem Bereich der normativen
Allokationspolitik um Konstellationen zu beschreiben, in denen die Koordination von Nachfrage
und Angebot Gber den Markt nicht zu einer volkswirtschaftlich optimalen Allokation von Gitern
und Ressourcen fiihrt. Diese Situationen rechtfertigen staatliche Eingriffe in den Marktmecha-
nismus.

In der wissenschaftlichen Literatur gibt es einen gut ausgebauten Forschungsstand zum Auftre-
ten von Marktversagen auf Kreditmérkten — sowohl im Hinblick auf theoretische wie auch empi-
rische Arbeiten. Staatliches Eingreifen zugunsten von insbesondere kleinen und mittleren Un-
ternehmen und die Verbesserung ihrer Finanzierungssituation, um etwa die Durchfiihrung von
FuE-Vorhaben zu erleichtern, Investitionsvorhaben zur Energieeinsparung zu beschleunigen
oder Existenzgrindungen zu beférdern, lasst sich unter Riuckgriff auf verschiedene Unvollkom-
menheiten der Kreditmarkte (z.B. Risiko, Informationsasymmetrien, Transaktionskosten) gut
begriinden. Diese Argumente spiegeln sich bereits sehr weitgehend in den geltenden beihilfe-
rechtlichen Regelungen der EU wider.

Aufgrund der besonderen Bedeutung dieses Priifschrittes und der im Prinzip fiir die einzelnen
Interventionsfelder oftmals gleichartigen theoretischen Uberlegungen und Gedankengéange so-
wie empirischen Befunde wird der Ex-ante-Bewertung fir die einzelnen Darlehensinstrumente
bzw. des EFRE-Darlehensfonds eine Ubergreifende Analyse zum Vorliegen von Marktversagen
und suboptimalen Investitionssituationen auf den Kreditmarkten vorangestellt. Dieses Kapitel
bildet einen wichtigen Bezugsrahmen, auf dem die nachfolgende instrumentenspezifische Pri-
fung aufbauen kann.

Aus unserer Sicht kann sich die Ex-ante-Bewertung aber nicht mit dem theoretisch-
abstrahierenden Hinweis auf ein Marktversagen auf den Kreditméarkten oder der zumeist nur auf
nationaler Ebene vorhandenen empirischen Evidenz begniigen. Der Kommission geht es beim
Prufschritt a) stattdessen um eine fundierte, empirisch gestiitzte regionale Bedarfsanalyse, die
den Nachweis erbringt, dass die Verwendung der EFRE-Mittel fir ein Finanzinstrument zur
Uberwindung einer spezifischen Engpasssituation beitragt, die die regionale Entwicklung
hemmt und als solche auch Gegenstand des OP EFRE ist.

Der Nachweis eines regionalen Bedarfs fur die einzelnen Darlehensinstrumente sollte daher
unmittelbar an die Analyse der Entwicklungserfordernisse anknipfen, die zur Ableitung der
Strategie und der spezifischen Ziele des OP bereits ausgearbeitet wurden. Diese Handlungs-
notwendigkeiten (the ,needs") sind explizit zu beriicksichtigen und mit Blick auf die Finanzie-
rungssituation der Unternehmen wesentlich vertiefen. Ziel ist dabei die Identifizierung von ,sub-
optimalen Investitionssituationen* fur Unternehmen in Bremen, die nach MaRRgabe von Art. 37

6  Wenn, dann wird der Begriff Marktschwiche eher im Sinne von fehlender Nachfrage trotz vorhande-
nen Angebots verstanden. Die Logik des Einsatzes von offentlichen Finanzinstrumenten beruht aber
auf der umgekehrten Situation, wonach auf den Finanzmarkten gerade nicht das notwendige Angebot
an Finanzmitteln flir Unternehmen bereitgestellt wird.



der ESIF-VO den Einsatz von entsprechenden Finanzinstrumenten durch die 6ffentliche Hand
legitimieren.

Diese suboptimale Investitionssituationen sind dann gegeben, wenn fir die spezifische Ziel-
gruppe (d.h. die durch das Finanzinstrument im Sinne von Art. 2 Randnummer 12 der ESIF-VO
-Endbegunstigten) und den Verwendungszweck des Instruments kein Finanzierungsangebot
am privaten Kapitalmarkt vorhanden ist, so dass prinzipiell geplante und volkswirtschaftlich
wiinschenswerte Investitionen nicht getatigt werden. Allgemein kénnen suboptimale Investiti-
onssituationen anhand von spezifischen Eigenschaften der Zielgruppe (etwa Unternehmensty-
pen, Branche, Wachstumsphasen), den Verwendungszwecken bzw. Investitionsarten (bspw.
Forschungsausgaben, Energieeffizienzinvestitionen, Griindungen) oder auch anhand von Kom-
binationen dieser Merkmale festgemacht werden.

Einsatz qualitativer und quantitativer Evaluierungs methoden

Fur die Durchfihrung der Ex-ante-Bewertung wurde ein breiter Mix aus quantitativen und quali-
tativen Methoden verwendet. Neben den klassischen Verfahren des Desk Research umfasste
das methodische Instrumentarium die Auswertung von primér- und sekundarstatistischem Da-
tenmaterial, evidenzbasierte Plausibilitatsiberlegungen, numerische Berechnungen und Szena-
rienanalysen, Fachgespréache und Experteninterviews.

Im Rahmen unserer Bewertungstétigkeit spielt die eingehende Dokumentenanalyse eine wichti-
ge Rolle. Zu den zentralen Unterlagen gehdrten zum einen die relevanten Dokumente auf euro-
paischer Ebene (Verordnungen, Leitfaden, methodischen Arbeitspapiere etc.). Zum anderen
waren das EFRE-OP sowie die zugehorige soziodkonomische und SWOT-Analyse fiir das Land
Bremen wichtige Referenzdokumente. Dariiber hinaus wurden im Rahmen unserer Bewer-
tungstatigkeit vorliegende Dokumente und Planungen von den verantwortlichen Stellen auf Sei-
ten des Senats und der BAB berilicksichtigt.

Gliederung der Studie
Zusammenfassend lasst sich die Gliederung der Bewertungsstudie wie folgt darstellen:

- Im folgenden Kapitel erfolgt zunéchst ein kurzer Uberblick iiber theoretische und empi-
rische Arbeiten zum Vorliegen von Marktversagen und suboptimalen Investitionssituati-
onen auf den Kreditmarkten (Kapitel 2).

- Daran anschlie3end werden in vier eigenstandigen Kapiteln die Bewertungsergebnisse
fur die vier geplanten Darlehensinstrumente dargestellt. Die Reihenfolge der Instrumen-
te orientiert sich an der Nummerierung der spezifischen Ziele bzw. Aktionen, denen sie
im EFRE-OP zugeordnet sind:

0 F&E-Darlehen (Kapitel 3)

o0 Investitionsdarlehen (Kapitel 4)

0 Mikrodarlehen (Kapitel 5)

o Energieeffizienzdarlehen (Kapitel 6)

Wie bereits erwdhnt sind die Kapitel fur die einzelnen Darlehensinstrumente geman der
Reihenfolge der Prifschritte aus Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO untergliedert. Sie sind als
separat lesbare, in sich geschlossene Bewertungen verfasst.

- Nach der Bewertung der einzelnen Instrumente geht das Kapitel 7 auf spezifische Be-
wertungsfragen und Empfehlungen zum Gesamtkonstrukt des EFRE-Darlehensfonds
ein.



- Im letzten Kapitel wird eine Ubergreifende Kurzfassung der zentralen Bewertungser-
gebnisse (Executive Summary) gegeben.
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MARKTVERSAGEN UND SUBOPTIMALE INVESTITIONSSITUA-
TIONEN AUF KREDITMARKTEN: EIN UBERBLICK

2.1 EINLEITUNG

Den strategischen Ausgangspunkt der Ex-ante-Bewertung bildet gemaR Art. 32 ,eine Analyse
der Marktschwéchen, suboptimalen Investitionssituationen und Investitionsanforderungen® fur
diejenigen Interventionsfelder, die im Rahmen des kiinftigen OP EFRE adressiert werden und
fur die der Einsatz von Finanzinstrumenten geplant ist (d.h. im vorliegenden Fall Forschung,
Entwicklung und Innovation (FuEul), Wettbewerbsfahigkeit von KMU sowie Klimaschutz).

Im Folgenden verwenden wir statt des Begriffs Marktschwéache den Begriff Marktversagen. Wie
bereits einleitend diskutiert ist der Begriff ,Marktschwache" im deutschen Verordnungstext eine
fehlerhafte Ubersetzung des englischen Fachterminus ,Market failure®, der (blicherweise mit
Marktversagen ubersetzt wird. Von Marktversagen spricht man, wenn die marktméaRige Koordi-
nation von Angebot und Nachfrage nicht zu volkswirtschaftlich wiinschenswerten Ergebnissen
fuhrt. Marktversagen zeigt einen potenziellen wirtschaftspolitischen Handlungsbedarf an.

Die Ursache fur Marktversagen im Sinne einer Beeintrdchtigung der marktwirtschaftlichen Allo-
kationsfunktion liegt in Marktvollunvollkommenheiten begriindet. Allgemein werden externe Ef-
fekte, Informationsméangel sowie Marktmacht und Unteilbarkeiten als die zentralen Auspragun-
gen von Marktunvollkommenheiten und damit Ursache von ineffizienter Allokation und Markt-
versagen hervorgehoben.

Die Verwendung des Begriffs Marktversagen sehen wir in Ubereinstimmung mit den Ausfiih-
rungen des methodischen Leitfadens. Dort wird zum Prifschritt A ausgefihrt (S. 12/13), ,it is
important to distinguish between market failure and suboptimal investment situations. The con-
cept of market failure refers to non-functioning aspects of the market which result in an ineffi-
cient allocation of resources and entail the underproduction or overproduction of certain goods
and services. On the other hand, suboptimal investment situations concern the underperfor-
mance of investment activities” und weiter “the demonstrated presence of market failure or
suboptimal investment situations and the resulting unmet investment needs is an essential
component to justify public intervention in the market.

Marktunvollkommenheiten sind im engeren Sinn alle Umsténde, die daran hindern von einem
vollkommenen Markt zu sprechen: mangelnde Homogenitdt des Gutes durch Existenz sachli-
cher, raumlicher und zeitlicher Praferenzen, mangelnde Markttransparenz durch unzureichende
Information der Marktteilnehmer. Im weiteren Sinne spricht man von Marktunvollkommenheit
auch bei Marktzugangsbeschrankungen, bei Marktmacht usw., also bei allen Umstanden, die
zur Ineffizienz des Marktes beitragen.
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2.2 THEORETISCHE UBERLEGUNGEN ZUM MARKTVERSAGEN AUF KREDIT-
MARKTEN

Okonomische Theorie als ,normativer* Referenzrahmen

Als ,normativer” Referenzrahmen fiur die Diskussion wird im Folgenden kurz auf theoretische
Forschungsarbeiten eingegangen, die sich grundsatzlich mit Marktversagen bzw. Marktunvoll-
kommenheiten auf Kreditmarkten als Voraussetzung fur das staatliche Eingreifen in das Wirt-
schaftsgeschehen (hier: die Intervention durch die geplanten Finanzinstrumente) befassen.

In der finanzwirtschaftlichen Forschungsliteratur besteht grof3e Einigkeit dariber, dass insbe-
sondere auf Kreditmarkten die Wahrscheinlichkeit fir das Auftreten von Marktversagen hoch ist
(vgl. Schéfer, Zimmermann 2008). Die besondere Anfalligkeit von Kreditméarkten fir Marktver-
sagen und ineffiziente Kreditbeschrankungen resultiert aus Marktunvollkommenheiten, die sich
aus den spezifischen Eigenschaften der gehandelten Produkte und den spezifischen Strukturen
auf der Anbieter- und Nachfrageseite von Kreditmarkten ergeben. Zum einen ist es die inharen-
te Unsicherheit Uber den zukinftigen Erfolg der zu finanzierenden Projekte, zum anderen ist es
die ungleiche Verteilung von Informationen tber die Vorhaben und ihre Erfolgschancen auf Sei-
ten der Kreditnehmer und -geber.

Box 2.1: Besondere Eigenschaften des Kreditgeschafts

Die Vergabe eines Kredits erfolgt nicht als Zug-um-Zug-Geschéft, bei dem Leistung und Gegenleis-
tung zeitlich unmittelbar zusammenfallen. Stattdessen gehen Kreditgeber und Kreditnehmer ein Ter-
mingeschaft ein, bei dem der Kreditgeber in Vorleistung geht und die Rickzahlung des Kredits durch
den Kreditnehmer in die Zukunft verlagert ist. Das zeitliche Auseinanderfallen von Leistung und Ge-
genleistung erfordert von Seiten des Kreditgebers somit Vertrauen in die Riickzahlungsfahigkeit und
den -willen des Kreditnehmers. Ublicherweise basieren Kreditgeschéfte daher auf Vertragen, in dem
die Modalitaten des Kreditgeschafts schriftlich fixiert werden. Das Zustandekommen eines Kreditge-
schafts untergliedert sich in verschiedene Phasen, die dem Abschluss des Kreditvertrages vor- und
nachgelagert sind (Kreditberatung, Stellung eines Kreditantrags, Kreditwirdigkeitsprifung, Abschluss
des Kreditvertrages, Kredituberwachung, Kreditabwicklung (insbesondere Abwicklung notleidender
Engagements)). In Deutschland wird die Durchfiihrung von Kreditgeschéften — soweit sie gewerbs-
mafig durch Kreditinstitute betrieben werden — durch das sogenannte Kreditwesengesetz geregelt.
Dort wird das Kreditgeschaft als Gewahrung von Gelddarlehen und Akzeptkrediten (Wechsel) defi-
niert. Im Folgenden werden Kredite und Darlehen als synonyme Begriffe verwendet und darunter ein
schuldrechtlicher Vertrag im Sinne der 88 488 bis 490 BGB verstanden, bei dem ein Kreditgeber
(Darlehensgeber) einem Kreditnehmer (Darlehensnehmer) einen bestimmten Geldbetrag (Bankno-
ten, Minzen, Buchgeld) voriibergehend zur Nutzung Uberlasst. Der Kreditnehmer (Darlehensneh-
mer) ist verpflichtet, bei Falligkeit den zur Verfigung gestellten Kredit (das Darlehen) zuriickzuzahlen
und einen geschuldeten Zins zu zahlen.

Marktunvollkommenheiten als Ursache fur Marktversag en bzw. suboptimale Investitions-
situationen

Marktunvollkommenheiten bzw. Allokationsprobleme auf den Kreditmarkten schréanken die Fi-
nanzierungs- und Wachstumsmadglichkeiten der Wirtschaft ein und begriinden wirtschaftlichen
Handlungsbedarf. Sie sind die Ursache fur das in Artikel 37 Absatz 2 der A-VO angesprochene
Marktversagen bzw. die suboptimalen Investitionssituationen, aus denen sich die staatlichen In-
vestitionsanforderungen in den thematischen Zielbereichen und Investitionsprioritaten ergeben,
die mit den Finanzinstrumenten unterstitzt werden sollen.

Vor diesem Hintergrund werden im Folgenden die wirtschaftspolitischen Implikationen von ver-
schiedenen Formen von Marktunvollkommenheiten kurz erlautert. In der Praxis weichen die
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Kreditmérkte vom theoretischen Idealbild vollkommener Méarkte ab: Risiko/Unsicherheit, Infor-
mationsasymmetrien, externe Effekte oder Transaktionskosten liefern eine Rechtfertigung von
forderpolitischen Malinahmen auf den Finanz- und Kreditméarkten. Die allgemeinen Argumenta-
tionen werden um spezifischere Sachverhalte erganzt. Dazu gehoren z.B. die Folgen der ver-
starkten Bankenregulierung mit Auswirkung auf ihre Risikopolitik (berticksichtigte Bonitaten, ge-
forderte Sicherheiten) oder die ausgepragten Fixkosten der Kreditvergabe mit Auswirkungen
auf die kleinvolumige Kreditnachfrage.

Auf Basis dieser Analyse kann sehr gut diskutiert werden, welchen Einfluss verschiedene
Merkmale der zu finanzierenden Projekte wie auch der Unternehmen (z.B. Risikograd, Lange
des Amortisationszeitraums, positive Externalitaten, Alter und Gréf3e der Unternehmen) auf die
theoretisch vorzugsweise Ausgestaltung und Intensitat der staatlichen Finanzinstrumente neh-
men. Da sich diese Merkmale zwischen den geplanten Interventionsfeldern des EFRE OP un-
terscheiden (so ist etwa die Unsicherheit bei Innovationsvorhaben oder die Amortisationsdauer
bei Klimaschutzinvestitionen gréRer als bei ,klassischen* Erweiterungsinvestitionen, junge Un-
ternehmen verfiigen in der Regel Uber keine Sicherheiten, etc.) ergeben sich hieraus bereits
wichtige Hinweise fir die instrumentenspezifische Betrachtung der Marktsituation.

2.2.1 RISIKO / UNSICHERHEIT UND EXTERNE EFFEKTE

Finanzierungsentscheidungen sind auf die Zukunft ge richtet

Die Realisierung und Finanzierung von Investitionsprojekten oder von Vorhaben im Bereich
Forschung, Entwicklung und Innovation ist fir die durchfiihrenden Unternehmen stets mit gro-
Ber Unsicherheit verbunden. Finanzierungsentscheidungen beruhen im Allgemeinen auf einer
Reihe von Daten, die auf die Zukunft gerichtet und mit Unsicherheit behaftet sind. Im unterneh-
merischen Kalkil muss die zukinftige Entwicklung der Umwelt einbezogen werden, wobei der
typische Gegenstand von Finanzierungsentscheidungen, d.h. Investitions- oder Innovationspro-
jekte, das Unternehmensgeschehen langfristig determinieren und die Gefahr einer Fehlent-
scheidung — und damit verbunden die Mdglichkeit des Verlusts des eingesetzten Kapitals — mit
zunehmenden Planungshorizont ansteigt (vgl. Perridon et al. (2012), S. 108 ff.).

Selektion tragfahiger Geschaftsmodelle zentrale Auf  gabe von Kreditmarkten

Die Existenz unternehmerischer Unsicherheit, das Risiko des Scheiterns und Schwierigkeiten
mit Unsicherheit behaftete Vorhaben generell durch Fremdkapitalgeber, i.e. Kredite, zu finanzie-
ren, liefert per se noch keinen Grund fiir die Annahme eines Marktversagens. Tatsachlich ist es
gerade eine Aufgabe von Kreditmarkten, nur jene Projekte und Unternehmen zu finanzieren,
hinter denen ein wirtschaftlich und finanziell tragfahiges Geschaftskonzept bzw. Geschaftsmo-
dell steht. Durch den wettbewerblichen Ausgleich von Kreditangebot und —nachfrage soll nur
jenen Vorhaben zur Realisierung verholfen werden, die sich langfristig am Markt durchsetzen,
nachhaltig Einnahmentberschiisse erzielen und daher eine Rickzahlung der Darlehenssumme
und Zinsen erwarten lassen.

Marktversagen ,aufgrund Ubertriebener Vorsicht*

Ein Marktversagen kann aber dann angenommen werden, wenn systematisch bestimmte aus
gesamtwirtschaftlicher Sicht wiinschenswerte Projekte wegen ihrer hohen inhédrenten Unsicher-
heit nicht realisiert werden. Eine solche Verzerrung ist etwa denkbar, wenn sich Unternehmen
extrem risikoscheu verhalten und in ihrem Entscheidungskalkil bestandig zu hohe Risikoab-
schlage fur die mit Unsicherheit behafteten Zahlungsstrome ansetzen. In der Konsequenz wr-
den die Unternehmen systematisch die relativ sicheren, aber durch einen geringeren Erwar-
tungswert gekennzeichneten Projekte gegentber den ertragreicheren, aber auch riskanteren Al-
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ternativen vorziehen. Verhalten sich sémtliche Unternehmen oder zumindest eine Vielzahl von
Unternehmen innerhalb eines bestimmten Marktsegments derart risikoscheu kdnnte man von
einem Marktversagen ,aufgrund tbertriebener Vorsicht* (Fritsch 2014, S. 271) sprechen. Unter
diesen Umstanden wirden zu wenige aus volkswirtschaftlicher Perspektive sinnvolle Projekte
realisiert, weil die individuelle Risikoneigung ,verzerrt” ist.

Der Nachweis, dass auf den Kreditmarkten die Risikoneigung der einzelnen Akteure von der im
gesamtwirtschaftlichen Sinne optimalen Risikoneigung abweicht, ist allerdings ohne Kenntnis
eines geeigneten Referenzstandards &uBerst schwierig zu fihren. In der industrie6konomi-
schen Forschung wird diesbeziiglich auf sogenannte stochastische Gréf3ennachteile von KMU
aufmerksam gemacht. Hiermit ist gemeint, dass GroBunternehmen den Fehlschlag eines Pro-
jektes durch alternative Projekte oder Aktivitdten auf anderen Markten ausgleichen kdnnen.
Aufgrund der Maoglichkeit zur Diversifikation von (méglichst entgegen gerichteten) Einzelrisiken
kénnen GroRRunternehmen die sich auf das gesamte Unternehmen beziehende Unsicherheit re-
duzieren. Fir KMU dagegen ist das Scheitern eines Vorhabens, welches wegen seiner Gro-
Renordnung nicht allein mit Eigenkapital finanziert werden konnte und fiir das ein Kredit aufge-
nommen werden musste, oftmals 6konomisch nicht zu verkraften und existenzbedrohend.

Externe Effekte und hohes Risiko bei FUEul-Projekte  n

Ein weiterer Sachverhalt, der zu einem Marktversagen in dem Sinne fuhrt, dass zu wenige Pro-
jekte durch die Aufnahme von Krediten finanziert werden, liegt in externen Effekten begriindet.
Externe Effekte werden fur unternehmerische Forschungs-, Entwicklungs- und Innovationstatig-
keiten angenommen, da mit ihnen neues Wissen generiert wird, welches fiir die Unternehmen
in Ganze nur schwer zu schiitzen ist. Durch die unintendierte Verbreitung des Wissens (Wis-
sens-Spillover) ensteht ein Nutzen fur die gesamte Gesellschaft. Die gewinnorientierten Unter-
nehmen berucksichtigen bei ihrer Finanzierungsentscheidung die positiven externen Effekte ih-
rer Projekte jedoch nicht. Folglich ist der Umfang ihrer FuEul-Tatigkeit zu gering, da Projekte
aus privatwirtschaftlicher Sicht unrentabel erscheinen, obwohl sie aus volkswirtschaftlicher Sicht
einen grof3en Nutzen stiften.

Neben der Tatsache, dass bei FuEul-Projekten die soziale Rendite héher als die privatwirt-
schaftliche ist, ist die hohe Unsicherheit Gber ihren technischen und kommerziellen Erfolg ein
weiteres, spezifisches Charakteristikum. FuEul-Projekte zielen definitionsgemaf auf Neuerun-
gen fur das Unternehmen ab, sei es in Form von neuartigen Produkten, Verfahren oder Dienst-
leistungen. Entsprechend verfiigen die Unternehmen noch tber keine Erfahrungswerte, auf de-
ren Basis technische und kommerzielle PlangréRen der vorgesehenen Projekte kalkuliert wer-
den kénnten. In der Regel nehmen das technische Risiko (Machbarkeit der Innovation) und das
Marktrisiko (Akzeptanz der Innovation) mit dem Innovationsgrad und den Ertragsmdglichkeiten
zu. Wahrend die Realisierung von schrittweisen Innovationen mit relativ geringem Risiko und
Gewinnspannen einhergeht, ertffnen radikale Innovationen grof3e Gewinnmdglichkeiten, sind
aber mit hohem Risiko verbunden. Vornehmlich fir letztere werden auch grof3e externe Effekte
vermutet.

In den Entscheidungskalkilen von FuEul-Projekten sind somit aus volkswirtschaftlicher Per-
spektive zwei Verzerrungen denkbar. Auf der einen Seite wird (der Erwartungswert fir) die
Rendite zu niedrig angesetzt, auf der anderen Seite kann das hohe Risiko dieser Projekte bei
ausgepragter Risikoscheu zu prohibitiven Risikoaufschlagen fiihren. In der Summe unterbleiben
Projekte von gesellschaftlichem Interesse, sofern nicht der Staat eingreift. Gerade die Durchfih-
rung riskanter Projekte mit unsicherem Marktausgang kann mit hohen sozialen Ertragen ein-
hergehen. Ganz analoge Argumente wie fur FuEul-Projekte lassen sich fiir unternehmerische
Existenzgriindungen vorbringen.
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In der Praxis Uberlagern sich GréRennachteile von K~ MU und hohes Risiko von FuEul

Es ist nachvollziehbar, dass gerade fir die Kombination der in diesem Abschnitt angesproche-
nen Aspekte, d.h. stochastische Groliennachteile von KMU und Durchfiihrung von stark risiko-
behafteten FuEul-Projekten, in der Literatur vielfach von einem Versagen der Kreditmarkte bzw.
suboptimalen Investitionsbedingungen die Rede ist. Hinzu kommt, dass fir die im nachsten Ab-
schnitt als weitere Marktunvollkommenheit thematisierten Informationsasymmetrien angenom-
men wird, dass deren negative Konsequenzen insbesondere fir KMU und FuEul-Projekte be-
sonders stark ausgepragt sind. Insoweit Uberlagern sich die Einflisse von hoher Unsicherheit,
externen Effekten und Informationsméangeln als zentrale Bestimmungsfaktoren fur die Ableitung
eines Marktversagens im Bereich Finanzierung von Forschung und Innovation von KMU.

2.2.2 INFORMATIONSASYMMETRIEN

Eng mit der Annahme von Unsicherheit und Risiko fur Investitions- und FuEul-Projekte zusam-
menhangend ist die Existenz von Informationsasymmetrien auf den Kreditméarkten, die zum
Problem der Kreditrationierung als einer Form von Marktversagen fihrt (vgl. zum Folgenden
Steger 2010). In der Forschung zur neuen Institutionenbkonomie werden hierbei mehrere
Spielarten von Informationsasymmetrien unterschieden, die jeweils unterschiedliche Begrin-
dungszusammenhange fur das Auftreten von Kreditrationierung liefern: Adverse Selektion, Mo-
ral Hazard mit versteckten Eigenschaften (,hidden characteristics*) und versteckten Handlun-
gen (,hidden actions").

Basierend auf dem bahnbrechenden Aufsatz von Stiglitz, Weiss (1981) bildet fur die meisten
Modelle zur Erklarung von Kreditrationierung die Tatsache, dass bei Kreditgeschéften vor Rea-
lisierung der Projektertrage grundsétzlich ein unterschiedlicher Informationsstand zwischen
Glaubiger und Schuldner Uber das Kreditausfallrisiko besteht, den Ausgangspunkt der Ableitun-
gen (so genannte ex ante asymmetrische Information). Auch wenn Banken mit groBem Auf-
wand spezifische Informationen zum Kredithehmer einholen, ist das Ausfallrisiko eines einzel-
nen Kreditantragsstellers zum Zeitpunkt des Abschlusses des Kreditvertrags und vor der Pro-
jektrealisierung fur sie nicht perfekt beobachtbar.

Adverse Selektion

Im Fall von adverser Selektion steht die unterschiedliche Qualitat von Kreditnachfragern im Mit-
telpunkt. Auf der einen Seite gibt es ,gute” Kreditnehmer mit wenig riskanten Projekten und ge-
ringer Ausfallwahrscheinlichkeit, auf der anderen Seite ,schlechte” Kreditnehmer mit sehr ris-
kanten Projekten und hoher Ausfallwahrscheinlichkeit. Die Bank kann die Kreditwurdigkeit ihrer
Kreditnehmer (ihren ,Typ") aber nicht ex ante unterscheiden (Qualitdtsunsicherheit). Die Unsi-
cherheit von Kreditinstituten tber die Qualitat ihrer Schuldner sollte normalerweise zu einer Er-
héhung des Preises fir Kredite (also des Zinssatzes) als Kompensation fir das stets vorhande-
ne ,Restrisiko” fihren.

Bei Kreditvertragen ist jedoch eine Zinserh6hung kein geeignetes Instrument, um zwischen den
unterschiedliche Risikoklassen differenzieren zu kénnen, da ein héherer Zinssatz lediglich den
quantitativen Umfang des Rickzahlungsversprechens betrifft: Wéhrend fur ,schlechte* Schuld-
ner mit hohem Ausfallrisiko die Hohe des Kreditzinses im Entscheidungskalkill von untergeord-
neter Bedeutung ist, schreckt eine Zinserhéhung inshesondere ,gute* Schuldner ab, die den
Kredit mit hoher Wahrscheinlichkeit zuriickzahlen werden. Die Zinserhéhung bewirkt also eher
Gegenteiliges und fiihrt zu einer Verschlechterung der Qualitat der Gruppe an Kreditnehmern,
an die die Banken Kredite vergeben; es kommt zum Phanomen der adversen Selektion. Aus
diesem Grund ist fur Kreditinstitute als Reaktion auf einen Nachfrageiberschuss nicht die Erho-
hung des Zinses sondern die Rationierung der Kredite das Mittel der Wahl (vgl. LeBmann et al.
2008).
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Moral Hazard

Bei Moral Hazard spielt die Unsicherheit Uber das Verhalten der Kreditnehmer nach Vertrags-
abschluss die zentrale Rolle. Die Banken kénnen nicht beobachten (und auch nicht beeinflus-
sen), wie die Mittel aus ihren Krediten genau verwendet werden. Unter Umstdnden haben Kre-
ditnehmer den Anreiz, riskante Projekte zu wéhlen und damit versteckte Handlungen durchzu-
fihren: Angenommen die Kreditnehmer verfligen jeweils tber ein sicheres Projekt mit geringen
Ertragen im Erfolgsfall und ein riskantes Projekt mit hohen Ertragen im Erfolgsfall. Der erwartete
Ertrag des sicheren Projekts sei jedoch hdher als der des riskanten Projekts, d.h. die Wahr-
scheinlichkeit des Erfolgs sei héher (bzw. umgekehrt das Ausfallrisiko geringer). Nach Erhalt
des Kredits werden sich Kreditnehmer fir die fir sie besseren Projekte entscheiden (risk shif-
ting). Die Hohe des Zinssatzes ist nun fir die Wahl der Projekte maf3geblich. Bis zu einem be-
stimmten Zinssatz werden die Kredithehmer die sicheren Projekte wéhlen, da die geringere De-
ckungsspanne durch die hdhere Erfolgswahrscheinlichkeit kompensiert wird. Ab einem be-
stimmten kritischen Zins lohnt sich dagegen die Wahl des riskanteren Projekts, da die De-
ckungspanne des sicheren Projekts zu gering wird (im Extremfall wirft das sichere Projekt auch
im Erfolgsfall keine Ertrage mehr ab, wéhrend das riskante Projekt noch einen positiven Erwar-
tungswert aufweist). Liegt unterhalb dieses kritischen Zinssatzes eine Ubernachfrage nach Kre-
diten vor, so lasst sich zeigen, dass Kreditrationierung ein Gleichgewicht auf dem Markt dar-
stellt. Denn die Banken antizipieren, dass mit einer Zinserhéhung riskantere Projekte gewahlt
werden und ihre Rendite bei Durchfiihrung der riskanteren Projekte trotz hdherer Zinsen gerin-
ger ausfallt.”

Kreditrationierung als stabiles, aber suboptimales Gleichgewicht

Zahlreiche theoretische Arbeiten der neuen Institutionenékonomie zeigen, dass Informationsas-
ymmetrien auf den Kreditmarkten mit den Phanomenen von Adverser Selektion und Moral Ha-
zard verbunden sind.8: Im Ergebnis kann dies zu Kreditrationierung fihren und damit zu einem
Marktversagen. Das Gesetz der Gleichheit von Angebot und Nachfrage auf kompetitven Mark-
ten, welche durch Preisanpassungen zum Ausgleich gebracht werden, gilt nicht unbedingt. Kre-
ditrationierung stellt in den zahlreichen Modellen der neuen Institutionendkonomie ein stabiles
Marktgleichgewicht dar, in dem die individuellen Gewinnmaximierungskalkile der Kreditgeber
und -nachfrager unter den gegebenen Bedingungen optimiert sind. Fiir Banken ist Kreditratio-
nierung ein Instrument um sich vor méglichen negativen Konsequenzen asymmetrischer Infor-
mation zu schitzen. In der Konsequenz kdnnen sich gleichgewichtige Situationen einstellen, in
den Kreditnachfrager trotz ihrer Bereitschaft einen héheren Zinssatz zu bezahlen (oder auch
mehr Sicherheiten zu leisten, als sie von den Kreditgebern gefordert wird), keinen Kredit erhal-
ten.

Kreditrationierung kann in verschiedenen Formen auftreten (vgl. Keeton 1979): Zum einen sind
Situationen denkbar, in denen alle Kreditnachfrager einer Klasse bei einem Zinssatz weniger
als das nachgefragte Kreditvolumen erhalten. Zum anderen gibt es Konstellationen, in denen
eine bestimmte Gruppe von Kreditnachfragern einer Klasse gar keinen Kredit bekommen, wéh-
rend prinzipiell gleichartige Nachfrager dieser Klasse den gewiinschten Kredit in voller Héhe er-
halten. Hier kann es zu einer stochastischen Rationierung kommen, weil die Bank zwischen den
individuellen Projektrisiken und verfligbaren Sicherheiten der Kreditnachfrager nicht differenzie-

7 In anderen Moral-hazard-Modellen besteht die versteckte Handlung darin, dass der Kreditnehmer ent-
scheiden kann, wie viel Anstrengung er in sein Projekt investiert. Die H6he der Anstrengung hangt
dann vom Zinssatz ab, vgl. Steger (2010).

8 In den theoretischen Modellen werden drastische Annahmen hinsichtlich der Informationsmangel an-
genommen: ,Banken kénnen die Qualitat von Kreditnachfragern nicht unterscheiden, sie kénnen kei-
nen Einfluss darauf nehmen, welches Projekt die Kreditnehmer durchfiihren oder wie viel Anstrengung
sie in ein Projekt investieren bzw. sie kdnnen nicht (kostenlos) beobachten, wie hoch die Projektertra-
ge eines Kreditnehmers tatsachlich sind“ (Steger 2010, S. 20).
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ren kann. Kreditrationierung kann aber auch bedeuten, dass die Banken per se einer bestimm-
ten Klasse von Kreditnachfragern keinen Kredit geben, auch wenn diese zu héheren Zinszah-
lungen bereit waren (,Redlining").

2.2.3 INSTITUTIONELLE VORKEHRUNGEN UND TRANSAKTIONS KOSTEN

Marktliche Losungen zur Uberwindung von asymmetrisc her Informationsverteilung

Angesichts der virulenten Probleme von Adverser Selektion und Moral Hazard lassen sich auf
den Kreditmarkten verschiedene Strategien beobachten, mit denen Informationsasymmetrien
zwischen Kreditgebern und Kreditnehmern abgebaut und damit das Auftreten von Kreditratio-
nierung und Marktversagen vermieden oder zumindest abgeschwacht werden soll (vgl. Schafer,
Zimmermann (2008) und Steger (2010)). Im Wesentlichen lassen sich diese Strategie drei Be-
reichen zuordnen, die allgemein als marktliche Lésungsmoglichkeiten fiir die Uberwindung von
Informationsasymmetrien betrachtet werden (vgl. Fritsch 2014):

- Screening, die schlechter informierte Marktseite verbessert ihren Informationsstand
- Signalling, die besser informierte Marktseite stellt Informationen bereit

- Harmonisierung der Interessen, durch verbesserte Zusammenarbeit der Akteure auf
den beiden Marktseiten

Eine Reihe von Instrumenten zielt darauf ab, die Kreditnachfrager gemaf ihren Risiken zu se-
parieren bzw. separieren zu kénnen. Beim Screening versuchen die Banken vorab méglichst
umfangreiche Informationen Uber einen Kreditnachfrager einzuholen, um so eine Klassifizierung
vornehmen und risikoadjustierte Zinssatze verlangen zu kénnen. Gehen die Separierungsaktivi-
taten durch die Informationsbereitstellung nicht von der Bank sondern vom Kredithehmer aus,
spricht man von Signalling. Hierbei versuchen Kreditnehmer z.B. durch das freiwillige Bereitstel-
len von Eigenfinanzierungsmitteln oder die Offenlegung von Geschéftskennzahlen das Ausfall-
risiko fur die Bank erkenn- und kalkulierbar zu machen.

Bonitatsprifung

Die im Kreditgeschéft tbliche intensive Bonitatsprifung (,Kreditwirdigkeitsprifung®), bei der die
Fahigkeit und Bereitschaft des Kreditnehmers, die aufgenommenen Schulden zurlickzahlen
(wirtschaftliche Rickzahlungsféahigkeit und Zahlungswilligkeit), gepruft wird, lasst sich als eine
Kombination von Screening und Signalling begreifen. Fir Banken ist die Bonitatsprifung mit
Transaktionskosten verbunden. Die Kosten der Bonitatsprifung dirften zusammen mit weiteren
Prozesskosten der Kreditbearbeitung dabei weitgehend den Charakter von Fixkosten aufwei-
sen. Entsprechend ist die Relation der Transaktionskosten des Kredits zum ausgereichten Kre-
ditvolumen fir die Bank bei geringen Kreditgrof3en besonders hoch, was tendenziell die Kredite
von KMU unrentabel macht.

Die Veranderung der bankaufsichtsrechtlichen Regelungen, die in der jingeren Vergangenheit
(Basel II, Basel Ill) vereinbart wurden, haben dazu gefihrt, dass Kreditinstitute umso hdhere
Zinsen verlangen und umso mehr Eigenmittel zur Absicherung vorhalten missen, je héher das
Risiko des Kredits. Im Ergebnis missen Unternehmen mit geringer Bonitét infolge der Pflicht
zur hoheren Eigenkapitalunterlegung bei den finanzierenden Banken hiéhere Kreditmargen zah-
len. Dabei sind die Bonitatsprifung und das bankinterne Rating zum zentralen Entscheidungs-
kriterium geworden, ob ein Unternehmen, und wenn ja, zu welchen Konditionen einen Kredit
bekommt. Ein solches Rating setzt hohe Anforderungen an die Verfiigbarkeit und Transparenz
belastbarer quantitativer und qualitativer Informationen tber die wirtschaftliche und finanzielle
Lage eines Unternehmens. Wéahrend Kreditinstitute laut § 18 KWG schon seit langem zur Aus-
wertung von Jahresabschliissen im Rahmen der Bonitatspriifung verpflichtet sind, gehen die
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Anforderungen des bankinternen Ratings Uber quantitative, rein vergangenheitsbezogene
Kennzahlen hinaus. Die Mdglichkeit zur systematischen Erhebung und Aufbereitung von quali-
tativen Kriterien als Informationsgrundlage fir das Rating variieren dabei in Abh&angigkeit von
Rechtsform, Alter und Grof3e der Unternehmen.

Neben der Umsatzrentabilitit ist die Eigenkapitalquote eine der zentralen Kennzahlen bei der
Bonitatspriifung. Je hdher die Eigenkapitalquote, umso eher ist das Unternehmen in der Lage,
wirtschaftliche Rickschlage aus eigener Kraft zu meistern und einen Kreditausfall zu verhin-
dern. Der Zugang zu Krediten ist folglich umso schwieriger, je geringer die Eigenkapitalquote
ist. Die geringe Eigenkapitaldecke der KMU in Deutschland ist in diesem Zusammenhang ein
vielzitiertes Thema.

Mit der Umsetzung der regulatorischen Rahmenbedingungen von Basel Il in deutsches und eu-
ropéaisches Recht und der stufenweisen Einfiihrung der verschiedenen neuen Vorgaben werden
die Risikoubernahmemdoglichkeiten der Kreditwirtschaft kinftig weiter eingeschréankt. Es wird
damit gerechnet, dass gerade Betriebe mit mittlerem Rating (somit die meisten KMU) mit héhe-
ren Finanzierungskosten oder Anforderungen an Sicherheiten zu rechnen haben. Daneben
werden auch Finanzierungen, die per se risikoreicher sind — wie Existenzgriindungen, Unter-
nehmensnachfolgen und Innovationen —, voraussichtlich schwerer (vgl. Bundesverband deut-
scher Banken (2011)).

Hausbankenprinzip

Eine weitere zentrale Strategie zum Abbau von Informationsasymmetrien ist das Eingehen ei-
ner engen und langjahrigen Beziehung zwischen Unternehmen und Banken (Hausbankprinzip).
Hierdurch wird es dem Unternehmen mdéglich, durch mehrere erfolgreiche Kreditriickzahlungen
eine Reputation als ,guter* Schuldner aufzubauen. Zugleich kann die Bank durch die langjahri-
ge Geschéftsbeziehung qualitative Informationen zur Unternehmenshistorie generieren und
Einblick in interne Strukturen und Ablaufe des Unternehmens (Insider-Informationen) gewinnen.
Dariiber hinaus kann sie Einfluss auf das Management nehmen. Durch die Starkung der Unter-
nehmenskontrolle werden die Mdglichkeiten flir ein opportunistisches Verhalten des Kreditneh-
mers eingeschrankt, was den Erwartungswert der Riickzahlung erhéht.9

Die durch Basel Il und Basel Il bewirkte Verscharfung der Bankenregulierung nimmt auch Ein-
fluss auf die in Deutschland traditionell bedeutsame Beziehung von KMU zu ihrer Hausbank.
Zum einen erschweren neue Vorgaben im Bereich der Liquiditatsvorschriften die bankenseiti-
gen Moglichkeiten zur Fristentransformation, was sich negativ auf die Konditionen von langfris-
tigen Unternehmenskrediten auswirkt. Das Angebot von Hausbanken fur langfristige Kredite
durfte in Zukunft ricklaufig und teurer werden. Zum anderen veranlassen die Eigenkapitalunter-
legungsvorschriften und verstarkte Risikoorientierung Banken zunehmend, Unternehmenskredi-
te zu verbriefen und an den Markt weiterzugeben. Dies vermindert den Anreiz, sich im und fur
das Unternehmen zu engagieren. Unter diesen Bedingungen machen Hausbankbeziehungen
immer haufiger einer ,normalen“, vor allem durch Marktkréafte gepragten Geschéftsbeziehung
Platz, in der in erster Linie die Bonitat des Unternehmens den Zugang zur Finanzierung regelt
(vgl. Schafer, Zimmermann (2008)).

Der tendenzielle Riickzug der Kreditinstitute vom traditionellen Hausbanksystem beeintrachtigt
die in Deutschland ausgepréagte ,Langfristkultur* (Bundesverband deutscher Banken (2011), S.
12) der Unternehmensfinanzierung. Insbesondere fiir Existenzgrindungen und junge Unter-

9 In diesem Zusammenhang ist auch die Vereinbarung zuséatzlicher Kreditklauseln (Covenants) zu se-
hen. Covenants beziehen sich im Allgemeinen auf Verpflichtungen des Kreditnehmers, wahren der
Kreditlaufzeit bestimmte Handlungen vorzunehmen oder zu unterlassen. Besondere Bedeutung besit-
zen Financial Covenants, die den Kredithehmer verpflichten, bestimmte Kennzahlen zum Eigenkapi-
tal, zur Verschuldung, zum Ertrag oder zur Liquiditat wahrend Laufzeit einzuhalten und es dem Kredit-
geber ermdglichen, bei Verletzung dieser Kennzahlen den Kredit vorzeitig zu kiindigen.
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nehmen wird somit die Suche nach alternativen Investoren, die eine enge Beziehung zum Un-
ternehmen und ,paternalistische” Einflussnahme anstreben, bedeutsam. Dem angelséchsi-
schen Modell folgend haben in der jingeren Vergangenheit zunehmend Business Angel und
Beteiligungsgesellschaften (Private Equity) fur die Finanzierung von Grindern und Jungunter-
nehmern an Bedeutung gewonnen. Diese Investoren stellen nicht nur Kapital sondern auch un-
ternehmerisches Know-How und Geschéaftsverbindungen zur Verfigung. Im Austausch hierfur
streben sie — in unterschiedlichem Ausmal — Mitspracherechte und einen Einfluss auf das Un-
ternehmen an. Hiermit sind teils weit reichende Informations-, Kontroll- und Beratungsaktivitaten
verbunden.

Kreditsicherheiten

Das sicherlich wichtigste Instrument, um die Konsequenzen von Informationsasymmetrien ab-
zumildern, stellen Kreditsicherheiten dar, bei denen ein Verhalten, das dem Kreditgeber scha-
det, mit dem Verlust des Besicherungsgutes bestraft wird. Das Verlangen von Kreditsicherhei-
ten ermdglicht es den Banken, zwischen den verschiedenen Ausfallrisiken der Kreditantragstel-
ler zu differenzieren. Bietet eine Bank zusammen mit der Forderung nach einem Kollateral
glnstigere Zinsen an, so ist dieses Angebot fur die ,guten“ Schuldner attraktiv. Da sie eine ge-
ringe Ausfallwahrscheinlichkeit haben, sind sie vom Verlust der Kreditsicherheit in der Regel
nicht betroffen, profitieren aber besonders von der Zinssenkung. Umgekehrt ist fur die ,schlech-
ten“ Schuldner mit hoher Ausfallwahrscheinlichkeit die Zinssenkung weniger profitabel, wahrend
das Drohpotenzial eines Verlusts der Kreditsicherheit weitaus bedeutsamer ist.

Kreditsicherheiten sind somit fiir Kreditanbieter wie -nachfrager ein probates Instrument, um die
Probleme von adverser Selektion und Moral Hazard auf Kreditméarkten zu mindern. Die Forde-
rung nach Sicherheiten verbessert den Informationsstand der Banken, weil Kredithehmer durch
ihre Risikobeteiligung glaubhaft signalisieren kdnnen, dass sie vom Erfolg ihrer Investitionspro-
jekte Uberzeugt sind. Zugleich fiihren Kreditsicherheiten zu einer Harmonisierung der Interes-
sen.

Die haufigste Form der Kreditrationierung geschieht Gber den Ausschluss von Kredithehmern,
die der Bank nicht genliigend Sicherheiten fur ihren Kredit geben kénnen. Fir KMU wird oftmals
geltend gemacht, dass diese haufig nicht tGber die notwendigen Vermoégensgegenstande verfi-
gen und daher nicht in der Lage sind, ausreichend Kreditsicherheiten zu stellen. Gerade fir
junge, innovative Unternehmen gilt, dass ihr wichtigstes Asset das Humankapital ihrer Beleg-
schatft ist, wahrend die Ausstattung mit besicherungstauglichen Investitionsgitern Ublicherweise
(noch) gering ist.

224 FAZIT

Theoretische Arbeiten der Institutionentkonomie zeigen, dass es zu Situationen einer Rationie-
rung der Nachfrage auf dem Kreditmarkt kommen kann, die ein stabiles Marktgleichgewicht
darstellen. Die Ursachen fir diese gleichgewichtige Kreditrationierung liegen in Unsicherheiten
und Informationsasymmetrien begriindet, die hinsichtlich des wirtschaftlichen und technischen
Potenzials sowie kommerziellen Erfolgs eines Projekts auf Seiten von Kreditgeber und Kredit-
nehmer bestehen. Bei hoher Unsicherheit bzw. einer hohen Ausfallwahrscheinlichkeit kann der
wahrscheinliche Ertrag einer Finanzierung fur einen Kreditgeber trotz einer Zinssteigerung sin-
ken. In diesem Fall kann es firr eine Bank einzelwirtschaftlich rational sein, dass Kreditangebot
zu beschranken, anstatt die offene Nachfrage zu héheren Preisen (Zinsen) zu bedienen. Zudem
kann bei kleineren Projekten die fixe Kostenbelastung so hoch sein, dass eine Kreditvergabe
auch bei hoheren Zinsen nicht rentabel ist. Das einzelwirtschaftliche rationale Verhalten der
Banken fiuihrt so zu einer Angebotsliicke und ist aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive subop-
timal.
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In der Praxis des Kreditgeschéfts lassen sich verschiedene privatwirtschaftliche Strategien und
Instrumente (z.B. Hausbankenprinzip, Kreditsicherheiten, Bonitatsprifungen) beobachten, mit
denen Informationsasymmetrien zwischen Kreditgebern und Kreditnehmern abgebaut werden
sollen. Gleichwohl kann es trotz dieser institutionellen Vorkehrungen zu aus volkswirtschaftli-
cher Sicht ineffizienten Kreditrationierungen und damit suboptimalen Situationen auf den Kre-
ditmarkten kommen, wenn Investoren, die zu dem angebotenen Zinssatz gerne einen Kredit
abschlieBen wiirden, weil sie Uber ein Investitionsprojekt mit hdherer interner Rendite verfiigen,
nicht zum Zuge kommen. In der 6konomischen Literatur wird dabei ein Auftreten von Marktver-
sagen vor allen Dingen fir bestimmte Marktsegmente thematisiert, d.h. bestimmte Teilgruppen
von Kreditnachfragern und / oder bestimmte Kreditprojekte erhalten keinen Kredit. Im Fokus
stehen hier die Finanzierungshemmnisse von kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) im All-
gemeinen und jene von jungen innovativen KMU im Besonderen.

Allgemeine Finanzierungshemmnisse von KMU

KMU haben im Gegensatz zu gréReren Unternehmen oftmals nicht einen ungehinderten Zu-
gang zum Kapitalmarkt und es féllt ihnen schwer, die notwendige Finanzierung von Investitio-
nen allein Uber das Kreditangebot privater Banken zu bewerkstelligen. Gerade in Deutschland
spielen fur die Finanzierung von Investitionsprojekten Hausbanken eine uUberragende Rolle.
Nach wie vor ist der klassische Bankkredit das Hauptinstrument im Bereich der Mittelstandsfi-
nanzierung. Urséachlich fiir einen beschrankten Zugang zu Bankkrediten sind zumeist eine nicht
ausreichende Eigenkapitaldecke und — infolge des geringen beleihbaren Vermdgens — man-
gelnde Sicherheiten der KMU. Erschwerend kommen im Kontext der verscharften Eigenkapital-
und Finanzierungsregeln im Bankgewerbe (Basel Il und Basel Ill) bankibliche Verfahren wie
die Kategorisierung von Kunden, spezifische Risikoaufschlage und globale Geschéftsstrategien
hinzu, die sich ungunstig auf die Kreditfinanzierungsmaoglichkeiten von KMU auswirken. Hinzu
kommt, dass sich wegen ihres geringen Kreditvolumens aus Bankensicht eine tiefgehende Bo-
nitatsprifung von KMU vielfach kaum lohnt. In der Summe kommt es zu einer unerwinschten
Verdrangung von KMU auf den Kreditmérkten und somit zu einem ,Marktversagen“, welches
staatliches Eingreifen rechtfertigt.

Spezifische Hemmnisse von FuEul-Projekten und innov  ativen Existenzgriindungen

Neben dem Typus des Kreditnehmers ist ein weiterer wichtiger Gesichtspunkt fur die Diskussi-
on von Kreditrationierung und Marktversagen die Unterscheidung von Investitions- versus FuE-
Projekten. Neben dem Vorhandensein von externen Effekten liegt ein wesentlicher Unterschied
zwischen Investitions- und FuE-Projekten auch in dem ungleich héheren Marktrisiko und in der
fehlenden Moglichkeit zur Besicherung des Vorhabens.10 Die Kostenpositionen bei FuE-
Projekten bestehen oftmals aus Personal- und Sachkosten, die im Zuge des Projekts ver-
braucht werden. Bei einem Scheitern des Projekts steht den hohen Projektkosten in der Regel
kein materieller, marktgangiger Wert gegeniber. Bei Investitionen hingegen besitzen die ma-
schinellen und baulichen Anlagen einen WiederveraufRerungswert. Gerade junge, technologie-
orientierte Unternehmen, die am Anfang ihrer Geschéftstatigkeit noch nicht tiber ausreichendes
Eigenkapital verfligen, sind dann von einer Kreditrationierung besonders betroffen. Wagniskapi-
tal kann hier eine alternative Moglichkeit fur die Finanzierung in der Friih- und Wachstumspha-
se bieten. Allerdings schrecken auch Wagniskapitalgeber vor einer Finanzierung zuriick, wenn
ihnen Technologien unbekannt sind oder das Ausfallrisiko extrem hoch erscheint.

10 Finanzierungsrestriktionen und damit Schwierigkeiten bei der Finanzierung von Innovations-vorhaben
ergeben sich auch daraus, dass FUE-Projekte oftmals nicht teilbar sind und einen hohen Fixkosten-
block aufweisen.
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Box 2.2: ,Finanzierung als zentrales Grindungs- und Wachstumshemmnis junger innovativer Un-
ternehmen*

In ihrem Jahresgutachten 2012 beschéaftigt sich die Expertenkommission Forschung und Innovati-
on (EFI) mit den Finanzierungsproblemen insbesondere von jungen innovativen Unternehmen.
Die EFI fuhrt dazu folgendes aus (2012, S. 84 f.): ,Sowohl in der Griundungs- als auch in der
Wachstumsphase stellt die Finanzierung fiir viele Unternehmen eine zentrale Herausforderung
dar. Die Sicherstellung ausreichender Finanzierung ist fir junge, innovative Unternehmen beson-
ders schwierig. Eine interne Finanzierung ist kaum mdoglich, da die Unternehmen zu Beginn keine
oder kaum Umsatze erwirtschaften, aus denen sie Investitionen tatigen und laufende Ausgaben
bezahlen kénnen. In der Planungs- und Griindungsphase greifen junge Unternehmer deshalb
haufig auf eigene Ressourcen zuriick oder werden von Familie und Freunden unterstiitzt. Bei
hochinnovativen Unternehmen liegt der Finanzbedarf jedoch schnell bei mehreren Millionen Euro
und damit jenseits von Betrégen, die sich in dieser Form aufbringen lassen.

Daher ist zu Beginn der Geschaftstatigkeit oft eine externe Finanzierung unerlasslich. Eine Mdg-
lichkeit externer Finanzierung ist die Aufnahme von Fremdkapital in Form von Bankkrediten. Aller-
dings stehen junge Unternehmen auch hier vor groen Schwierigkeiten. Insbesondere bei innova-
tiven Unternehmensgriindungen ist es fiir Banken schwer, die Erfolgsaussichten des Unterneh-
mens zu beurteilen. Darlber hinaus bestehen wichtige Informationsasymmetrien beziglich der
Fahigkeiten und Risikopraferenzen der Unternehmer. Diese Probleme kénnten grundsatzlich
durch die Bereitstellung von Sicherheiten reduziert werden. Da die meisten jungen Unternehmen
jedoch noch keine Sicherheiten vorweisen kénnen, schrecken Banken vor der Vergabe von Kredi-
ten an Unternehmensgriinder zurick.“

2.3 KREDITRATIONIERUNG UND KREDITANGEBOTSLUCKE: EMP IRISCHE EVI-
DENZ IM UBERBLICK

2.3.1 VORBEMERKUNGEN

Zahlreiche theoretisch orientierte Arbeiten der institutionenékonomischen Literatur belegen die
Mdglichkeit einer ineffizienten Allokation auf Kreditméarkten, die sich in Kreditrationierung
(gleichgewichtige Kreditiibernachfrage) und Redlining (ganze Kreditnachfragerklassen werden
von der Kreditvergabe ausgeschlossen) &uf3ert. Prinzipiell bestehen fir dieses Marktversagen
marktliche Lésungsmadglichkeiten. In der Praxis der Kreditmarkte lassen sich verschiedene insti-
tutionelle Vorkehrungen und Mechanismen wie Hausbankenprinzip, Bonitatspriifung oder Kre-
ditsicherheiten beobachten, mit denen die negativen Konsequenzen von Risiko und Informati-
onsasymmetrien auf die Kreditbereitstellung behoben oder abgemildert werden sollen. Gleich-
wohl ist damit nicht ausgeschlossen, dass einzelne Finanzierungsprojekte, Unternehmen oder
bestimmte Gruppen von Unternehmen keinen Kredit erhalten, auch wenn sie bereit waren, hier-
fur (mindestens) den risikoangepassten Marktzins zu entrichten. Im Einzelfall kommt es darauf
an, ob der Kreditnehmer Uber die notwendigen Eigenschaften und/oder die geeigneten Res-
sourcen verfugt, die der Kreditgeber fur den erfolgreichen Abschluss eines Kreditgeschéfts vo-
raussetzt. Mit groRer Wahrscheinlichkeit von einem Marktversagen bzw. einer suboptimalen In-
vestitionssituation betroffen, sind geméaR theoretischen Uberlegungen Unternehmen mit niedri-
ger Eigenkapitalquote und / oder geringen Kreditsicherheiten, junge, schnell wachsende Unter-
nehmen mit vorwiegend immateriellen Vermdgenswerten und Unternehmen mit besonders un-
sicheren Projekten (v.a. FUEul-Projekte).

Der Bedarf fiir staatliche Subventionen bei der Finanzierung von privatwirtschaftlichen Aktivita-
ten lasst sich jedoch nicht nur mit einem auf Basis von theoretischen Reflexionen abgeleiteten
eingeschrankten Zugang von Unternehmen zu Fremdkapital begriinden. Entscheidend ist auch
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welches empirisches Gewicht den Argumenten zukommt. Wie stark sind die Finanzierungs-
hemmpnisse bei bestimmten Unternehmenstypen oder fur bestimmte Finanzierungsgegenstande
in realiter tatsachlich ausgepragt? Die Beantwortung dieser Fragestellung ist Gegenstand des
vorliegenden Abschnitts. Grundlage fur die Ausfuhrungen bildet eine ausfihrlichere empirische
Darstellung von Finanzierungsschwierigkeiten und Kreditlicken in den nachfolgenden Abschnit-
ten zu den einzelnen geplanten Finanzinstrumenten.

Empirischer Nachweis von Kreditrationierung und Kre ditangebotsliicke schwierig

Empirisch ist es auferst schwierig, dass Auftreten von Kreditrationierung und die Existenz einer
Kreditangebotsliicke nachzuweisen. Verfiigbare makrodkonomische Zeitreihen (Kredite an
Nichtbanken (Nicht-MFIs), Obligobestande von Kreditinstituten oder Kreditneuzusagen) enthal-
ten nur Informationen zum realisierten Kreditvolumen, d.h. zum tatséchlich messbaren Kre-
ditangebot und der entsprechenden Kredithachfrage. Um das Kreditangebot der Banken von
der Kreditnachfrage der Unternehmen unterscheiden zu kdnnen, missen weitere Annahmen
getroffen werden. Analysen auf Basis von makrodokonomischen Zeitreihen befassen sich — so-
weit es ihnen gelingt, die Kreditangebots- und Kreditnachfragefunktionen ausreichend zu identi-
fizieren — mit temporéren Ungleichgewichten auf dem aggregierten Kreditmarkt. Im Vordergrund
dieser Untersuchungen steht die Frage, inwieweit beobachtbare Ungleichgewichte (Kredit-
klemme oder auch ,Credit Crunch®) durch konjunkturelle Effekte (z.B. Wirtschafts- und Finanz-
krise) oder durch Veranderungen im Bankverhalten aufgrund regulatorischer Vorschriften (z.B.
Basel Il) verursacht wurden. Die Fragestellung ist somit vom Grundsatz her von derjenigen
nach permanenter Kreditrationierung in spezifischen Marktsegmenten (z.B. junge KMU, FuEul-
Projekte) zu unterscheiden, die durch Marktversagen infolge von Unsicherheit oder Information-
sasymmetrien hervorgerufen werden.

Kreditrationierung versus Kreditklemme

Dieser Differenzierung folgend definiert die KfW, dass Kreditrationierung eine Situation be-
schreibt, ,bei der die Kreditnachfrage bei gegebener Bonitat der Unternehmen und gegebenem
Realzins das Kreditangebot dauerhaft Ubersteigt. Somit fiihrt der Preismechanismus nicht zu
einem Ausgleich von Angebot und Nachfrage.” Dagegen besteht gemaR Kfw-Definition eine
Kreditklemme (,Credit Crunch®), ,wenn fir ein gegebenes konjunkturelles Umfeld und gegebe-
ne Unternehmensbonitat ein signifikant héherer Kreditnachfrageliberschuss als im langfristigen
Durchschnitt vorliegt.”

Methodische Vorteile der Analyse von Mikrodaten

Bei der Ableitung von Marktversagen und suboptimalen Investitionssituationen gemaf Art. 37
A-VO geht es nicht um konjunkturelle, zeitvariable Einflisse, die zu einer restriktiveren Kredit-
vergabe fUhren, sondern um strukturelle, zeitinvariable Effekte, die ein dauerhaft zu niedriges
Kreditangebot fir bestimmte Teilgruppen der Kredithachfrage bewirken. Methodisch schwierig
ist, dass sich in der Praxis sowohl konjunkturelle Einflisse, regulatorische Sondereffekte (Basel
II) und strukturelle Bestimmungsfaktoren (hohe Ausfallrisiken von KMU) Uberlagern und simul-
tan das Kreditangebotsverhalten von Banken beeinflussen. In jingeren empirischen For-
schungsarbeiten finden daher zunehmend Mikrodaten Verwendung, um die verschiedenen Ein-
flussfaktoren von Kreditrationierung und Kreditklemme isolieren zu kénnen (vgl. Winker (1999),
Reitze (2010), Rottmann, Wollmershauser (2010)).

Mikrodaten bieten in diesem Zusammenhang gegeniiber einer makrodkonomischen (gesamt-
wirtschaftlichen) Analyse den Vorteil, dass Kreditangebot und Kreditnachfrage eindeutig identi-
fizierbar sind (vgl. Reitze (2010), Rottmann, Wollmershauser (2010)). Eine langfristige, struktu-
relle Angebotsliicke auf dem Kreditmarkt, von der einzelne Marktsegmente maoglicherweise be-
troffen sind, kann mit mikrookonomischen Daten besser bestimmt werden als auf Basis von
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makrodkonomischen Daten. Zwar ist auch auf mikrokonomischer Ebene die genaue Messung
der Kreditangebotsliicke schwierig, da hierfur nicht nur einzelwirtschaftliche Informationen von
den Unternehmen als Kreditnachfragern, sondern auch von den Banken als Kreditgebern not-
wendig waren. Allerdings liefern mikrookonomische Befragungsdaten von Unternehmen, in de-
nen etwa nach der Bereitschaft der Banken, Kredite an Unternehmen zu vergeben, oder nach
dem konkreten Ausgang von Kreditverhandlungen gefragt wird, wichtige Angaben, die auf eine
Kreditrationierung der Unternehmen hindeuten kénnen. Liegen zudem die einzelwirtschaftlichen
Daten fir mehrere Zeitpunkte vor (Langsschnittdaten), dann wird es moglich neben den struktu-
rellen Einflussfaktoren fir die Kreditvergabe auch zeitliche Effekte zu bestimmen, die aus dem
Konjunkturverlauf oder zeitpunktbezogenen Sondereinfliissen resultieren.

Verschiedene Erhebungen zu den Finanzierungsbedingu ngen von deutschen Unterneh-
men

Die Finanzierungsbedingungen fir deutsche Unternehmen werden Uber verschiedene Erhe-
bungen kontinuierlich erfasst:

- So befragt der Deutsche Industrie- und Handelskammertag (DIHK) im Rahmen seiner
Konjunkturumfrage Uber die Industrie- und Handelskammern (IHKs) die Unternehmen
jeweils auch zu ihrer aktuellen Finanzierungssituation. Konkret wird danach gefragt, wie
die Unternehmen den aktuellen Zugang lhres Unternehmens zur externen Finanzierung
bewerten (gut, befriedigend, schlecht, keine Finanzierung erhalten). Falls der Kreditzu-
gang als schlecht bewertet wird oder das Unternehmen keine Finanzierung erhalten
hat, wird nach dem Grund fir den schlechten oder fehlenden Kreditzugang gefragt
(Probleme bei Zinsen, Sicherheiten, Dokumentationspflichten, eigener Finanzierungs-
anteil, Sonstiges).

- Auch das ifo Institut erhebt im Rahmen seiner regelméaRigen, einer breiteren Offentlich-
keit bekannten Konjunkturumfrage Aussagen zur Kreditvergabe der Banken. Die Er-
gebnisse finden als ,Kredithirde" verstéarkt Beachtung. Die deutschen Unternehmen der
gewerblichen Wirtschaft werden gebeten, die folgende Frage zu beantworten: ,Wie be-
urteilen Sie zurzeit die Bereitschaft der Banken, Kredite an Unternehmen zu vergeben?*
Die mdglichen Antworten sind: entgegenkommend, normal und restriktiv. Die Kredithir-
de gibt den Prozentanteil der letzten Antwortkategorie an, also den Anteil der Unter-
nehmen, die die Kreditvergabe als restriktiv empfinden.

- Die Unternehmensbefragung der KW und das KfW-Mittelstandspanel kénnen als die
groften einschlagigen Befragungen von deutschen Unternehmen zu ihrer Finanzie-
rungssituation und ihren Finanzierungsgewohnheiten angesehen werden. Die beiden
Untersuchungen sind von unterschiedlicher Aktualitdt und basieren auf unterschiedli-
chen Stichproben.11l Einen besonderen Stellenwert nimmt das KfW-Mittelstandspanel
ein, da die KfW aus den Angaben dieser Erhebung eine so genannte Kreditangebotslii-
cke berechnet.

- Neben den genannten Erhebungen lassen sich weitere Unternehmensbefragungen
nennen, in denen zum Teil auf die Finanzierungssituation von Unternehmen und die
Lage am Kreditmarkt eingegangen wird. Diese Befragungen haben zumeist einen Fo-
kus auf spezifische Aspekte (Industrieunternehmen (BDI Mittelstandspanel), Grindun-
gen (IfM Grunderpanel, KfW/ZEW-Grindungsmonitor), Innovation (ZEW-Mannheimer
Innovationspanel)). Dariiber hinaus gibt es auch Befragungen auf Seiten der Banken

11 Dpas Mittelstandspanel ist eine reprasentative Wiederholungsbefragung (Langsschnittdaten) von mit-
telstandischen Unternehmen in Deutschland. Der aktuelle Bericht stammt aus dem Jahr 2011 und bil-
det die Situation bis Ende 2010 ab (Kfw 2011). Die KfW-Unternehmensbefragung ist eine jahrlich
durchgefiihrte Einzelbefragung. Der aktuelle Bericht bildet die Situation bis Ende 2011 ab (Erhebung
im ersten Quartal 2012).
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wie etwa die im Rahmen der DSGV-Diagnose Mittelstand durchgefiihrte Expertenbe-
fragung der Firmenkundenberater aller Sparkassen oder die Surveys der EZB und der
Bundesbank (Bank Lending Survey, SAFE)).

2.3.2 ERGEBNISSE DES KFW-MITTELSTANDSPANELS

Exemplarische Auswertung des KfW-Mittelstandspanels

Auf Grund seiner hervorgehobenen Bedeutung werden im Folgenden exemplarisch einige zent-
rale Ergebnisse aus dem KfW-Mittelstandspanel referriert. Das KfW-Mittelstandspanel ist nach
Auskunft der KfW mit einer Datenbasis von bis zu 15.000 Unternehmen pro Jahr die einzige re-
prasentative Erhebung fur alle mittelstandischen Unternehmen in Deutschland. Das Panel wird
seit dem Jahr 2003 als schriftliche Wiederholungsbefragung von kleinen und mittleren Unter-
nehmen in Deutschland mit einem Umsatz von bis zu 500 Mio. EUR im Jahr durchgefihrt. Mitt-
lerweile liegt die elfte Befragungswelle fir das Jahr 2013 vor. Da im Rahmen der Befragung seit
2003 im jahrlichen Rhythmus immer wieder dieselben Unternehmen angeschrieben wurden und
zudem die Stichprobe zwischenzeitlich neu aufgestockt wurde, kénnen auf Basis des KfW-
Mittelstandspanels auch echte Langsschnittinformationen generiert werden. Den thematischen
Schwerpunkt bilden jahrlich wiederkehrende Informationen zum Unternehmenserfolg, zur Inves-
titionstatigkeit und zur Finanzierungsstruktur, so dass die Entwicklung von quantitativen Kenn-
ziffern mittelstandischer Unternehmen, wie Investitionsausgaben, Kreditnachfrage oder Eigen-
kapitalquoten im Zeitablauf abgebildet werden kann.

Kreditablehnungsquote und Kreditangebotsliicke

Eine Besonderheit des Mittelstandspanels bildet die Moéglichkeit zur Berechnung eines Kredit-
nachfrageliberschusses bzw. umgekehrt einer Kreditangebotsliicke. Dabei wird davon ausge-
gangen, dass der Ausgang von Kreditverhandlungen ein wichtiges Indiz fir Kreditrationierung
liefert: Ein Unternehmen ist von Kreditrationierung betroffen, wenn fir das Unternehmen inner-
halb eines Jahres alle Kreditverhandlungen ohne Abschluss bleiben und das Unternehmen da-
bei nie ein Kreditangebot der Bank erhalt. Der Anteil, der so rationierten Unternehmen an der
Gesamtzahl der Unternehmen, die Kreditverhandlungen fihren, wird entsprechend als Kredi-
tablehnungsquote bezeichnet. Da zugleich im Panel auch Informationen zum benétigten Kredit-
bedarf erhoben werden, kann neben der Kreditablehnungsquote auch die Kreditangebotsliicke
berechnet werden. Diese ist definiert als Anteil des aufgrund eines fehlenden Kreditangebots
nicht gedeckten Kreditbedarfs an der tatsachlichen Kreditnachfrage.

Gemal den Befragungsresultaten der aktuell verfiigbaren Welle fiir das Jahr 2013 sind die
Kreditablehnungsquote und Kreditangebotslicke auf historische Tiefststdande gesunken, der
Zugang zu Bankkrediten ist fur mittelstandische Unternehmen in Deutschland derzeit ausge-
sprochen gunstig. Seit dem Jahr 2004 scheiterten noch nie so wenige Kreditverhandlungen im
Mittelstand. Der Anteil an mittelstdndischen Unternehmen, bei denen samtliche Verhandlungen
fur einen Kredit aufgrund eines fehlenden Kreditangebots der Bank scheitern, betragt im Jahr
2012 nur noch 14 %. Im Jahr 2004 betrug dieser Wert noch 35 %, 2009 24 %. Allerdings ist der
Anteil von Unternehmen mit gescheiterten Kreditverhandlungen speziell bei kleinen KMU (we-
niger als funf Beschéftigte) mit 17 % deutlich héher als bei den anderen GréRRenklassen. Kredit-
verhandlungen der Kleinstunternehmen scheitern rund 4-mal haufiger als bei den gré3eren Mit-
telstandlern (KMU mit 50 und mehr Beschaftigten: 4 % im Jahr 2012).

Die Ergebnisse fir die Kreditangebotsliicke zeigen einen ahnlichen Verlauf. Im Jahr 2012 be-
trug die Kreditangebotsliicke nur noch 3 % bzw. 2,3 Mrd. EUR. Die Kreditangebotsliicke ist da-
mit im vierten Jahr hintereinander gesunken. Im Jahr 2008 lag sie noch bei 14,3%. Die Liicke ist
dabei fir kleine mittelstandische Betriebe (weniger als zehn Beschéftigte) hdher als im Durch-
schnitt und betragt 5,8%.



23

Vergleichbare Resultate der DIHK-Umfrage und ifo-Ko  njunkturumfrage

Auch die Resultate von anderen Erhebungen zeigen, dass am aktuellen Rand die Finanzie-
rungsschwierigkeiten der Unternehmen im Vergleich zu den Vorjahren nur noch wenig ausge-
pragt sind. Die im Rahmen der DIHK-Umfrage bei den Industrie- und Handelskammern erhobe-
nen Ergebnisse deuten auf einen weitgehend offenen Kreditzugang zur Investitionsfinanzierung
hin. Von den Unternehmen, die Fremdkapital benétigen, bewertet fast die Halfte ihren Finanzie-
rungszugang als gut. Nur 14 % der Unternehmen haben einen schlechten oder gar keinen Zu-
gang zu Krediten.12 Dieser Anteil ist im Vergleich zu den beiden Vorjahren unverandert. Veran-
derungen gibt es vor allem dadurch, dass aktuell mehr Unternehmen, die ihre Finanzierung bis-
her als befriedigend angesehen haben, diese nun sogar als gut bewerten. Der resultierende
Saldo des Finanzierungszugangs, der als Differenz aus dem Anteil der ,gut“-Antworten und den
Anteilen der Antworten ,schlecht” bzw. ,keine Finanzierung erhalten” definiert ist, steigt auf 35
Punkte (Sommer 2012: 31 Punkte). Auch bei der DIHK-Umfrage zeigt sich, dass die Finanzie-
rungskonditionen in Abhangigkeit von der UnternehmensgréRe stehen. Wéahrend der Finanzie-
rungssaldo fur Unternehmen zwischen 200 und 1.000 Mitarbeitern bei 61 Punkten steht (Unter-
nehmen ab 1.000 Mitarbeitern sogar bei 67 Punkten), liegt der Saldo flir Unternehmen bis 200
Mitarbeiter nur bei 30 Punkten. Bei Betrieben mit maximal neun Mitarbeitern fallt der Saldo mit
11 Punkten am niedrigsten aus.

Die uber die ifo-Konjunkturumfrage ermittelte Kredithirde fur die gewerbliche Wirtschaft steht im
Juli 2014 bei 18,2 % und ist damit gegenuber dem Vormonat erneut gefallen. Die Finanzie-
rungsbedingungen fir die deutsche Wirtschaft lassen sich in der Summe als aufRerordentlich
glnstig einstufen. Zu Zeiten der Wirtschafts- und Finanzkrise lag die Kredithiirde bei Werten
deutlich oberhalb von 40 %. In der Industrie ist der Wert fur die Kredithirde etwas geringer
(16,2 %). Insbesondere Grofdfirmen (Unternehmen mit mehr als 249 Mitarbeitern oder einem
Umsatz von mehr als 50 Mio. Euro) im Verarbeitenden Gewerbe haben einen sehr Zugang zu
Bankkrediten. Die Kredithiirde betragt hier 13,2%. Im Gegensatz dazu stehen die kleinen Un-
ternehmen (Unternehmen mit weniger als 50 Mitarbeitern oder einen Umsatz von weniger als
10 Mio. Euro). Hier gibt knapp ein Fiinftel an, Probleme bei der Kreditvergabe zu haben.

Mikrookonomische Bestimmungsfaktoren der Kreditable hnung

Im Bericht zum KfW-Mittelstandspanel 2011 wird anhand einer mikro6konometrischen Analyse
der Daten aus den vorliegenden Befragungswellen des Panels fir die Jahre 2004-2010 unter-
sucht, welche Unternehmen von einer Kreditablehnung besonders betroffen sind. Im Folgenden
werden die Untersuchungsergebnisse naher vorgestellt.

Ausgangspunkt der Analyse sind die beiden moglichen Ergebnisse von Kreditverhandlungen:
das Unternehmen ist entweder kreditrationiert (erhalt kein Kreditangebot) oder nicht kreditratio-
niert (erhalt ein Kreditangebot). Bei der Kreditrationierung handelt es sich somit um eine soge-
nannte beschrankt abhéngige (dichotome) Variable, deren Determinanten im Rahmen eines
Logit-Modells ermittelt werden kénnen. Die zur Erklarung der Kreditrationierung verwendeten
Bestimmungsfaktoren sind Kennziffern zur Bewertung der Unternehmensbonitat (Umsatzrendite
(vor Steuern), Eigenkapitalquote, Gesamtkapitalrendite (vor Steuern), Umsatzwachstum und
Personalaufwandsquote), weitere strukturelle Unternehmensmerkmale (Unternehmensgrolie,
Alter, Branche, Rechtsform), das konjunkturelle Umfeld (branchenspezifische, nominale jahrli-
che Wachstumsrate der Bruttowertschdpfung) und das Kalenderjahr.

Die Modellergebnisse zeigen, dass die Unternehmensbonitat den wichtigsten Faktor fur die
Kreditablehnungswahrscheinlichkeit bildet. Unternehmen mit niedriger Bonitat weisen eine deut-
lich héhere Kreditablehnungswahrscheinlichkeit auf als die bonitatsstarken Unternehmen. Als

12 Dieser Anteil ist im Vergleich zu den beiden Vorjahren unverandert. Ein langerfristiger Vergleich mit
Vorgangerberfragungen ist leider nicht méglich, da die Fragestellung im Friihsommer 2012 geandert
wurde.
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besonders wichtige Bestimmungsfaktoren der Kreditablehnungswahrscheinlichkeit erweisen
sich die Umsatzrendite und die Eigenkapitalquote. Unternehmen mit héherer Umsatzrendite
und die Eigenkapitalquote sind mit erheblich geringerer Wahrscheinlichkeit kreditrationiert. Die-
ses Resultat steht im Einklang mit der theoretischen Uberlegung, dass insbesondere Unter-
nehmen mit niedriger Bonitat von Kreditrationierungstendenzen betroffen sind.

Mit Bezug auf die UnternehmensgréiRe lasst sich feststellen, dass — unabhangig von ihrer Boni-
tatsklasse — kleine Unternehmen mit einer deutlich h6heren Wahrscheinlichkeit kreditrationiert
sind als groRRere Mittelstandler. Besonders stark nimmt die Kreditablehnungswahrscheinlichkeit
fur sehr kleine Unternehmen mit weniger als fiinf Beschéftigten zu. Dieses Ergebnis bestétigt
theoretische Erwagungen, nach denen die Informationsasymmetrie Uber den zukinftigen Ge-
schaftserfolg zwischen Kreditnehmer und Kreditgeber bei kleinen Unternehmen besonders
ausgepragt sind. Zudem durften fir Banken, trotz aller Standardisierungsmdaglichkeiten, sowohl
die Prozesskosten einer Kreditbearbeitung als auch die Kosten der Risikobeurteilung bei klei-
nen Unternehmen im Vergleich zum ausgereichten Kreditvolumen sehr hoch sein und daher
den Kredit tendenziell unrentabel machen.

Der Einfluss des Alters auf die Kreditablehnungswahrscheinlichkeit ist im Unterschied zur Un-
ternehmensgrolRe vergleichsweise gering und erweist sich statistisch lediglich als schwach sig-
nifikant. Dass das Unternehmensalter, trotz der vermuteten gréReren Informationsasymmetrien
bei jungen Unternehmen, nur einen geringen Einfluss auf die Kreditablehnungswahrscheinlich-
keit hat, durfte darauf zurlickzufiihren sein, dass in der Analyse nur Unternehmen Beriicksichti-
gung gefunden haben, die Uber mindestens zwei Jahresabschlisse verflgen. Der fir Griindun-
gen und junge Unternehmen typische Fall, dass Banken aufgrund einer fehlenden Unterneh-
menshistorie nur schwer die Bonitat dieser Unternehmen und ihre Zukunftsperspektiven bewer-
ten kdnnen, wird durch das Unternehmenssample somit nur unzureichend abgedeckt. Ohne
ausreichende Informationen zur Unternehmenshistorie neigen Banken dazu, das Ausfallrisiko
héher einzuschatzen als dieses faktisch ist. Entsprechend verlangen die Banken — bei prinzipiell
gleicher Bonitat — eine im Vergleich zu &lteren Unternehmen hdhere Zinsmarge oder verwei-
gern die Finanzierung ganzlich.

Hinsichtlich des Einflusses der Branchen ergibt sich, dass im Vergleich zum Verarbeitenden
Gewerbe Handelsunternehmen eine héhere Kreditablehnungswahrscheinlichkeit aufweisen. Die
weiteren Branchen unterscheiden sich nicht signifikant vom Verarbeitenden Gewerbe.

2.3.3 FAZIT

Der Nachweis von Kreditrationierung und die Bestimmung einer Kreditangebotsliicke im Sinne
von Marktversagen und suboptimalen Investitionssituationen gemafR Art. 37 A-VO sind empi-
risch nur schwer zu bewerkstelligen. Im Vordergrund makro6konomischer Untersuchungen
steht die Frage, inwieweit beobachtbare Ungleichgewichte (Kreditklemme oder auch ,Credit
Crunch") durch konjunkturelle Effekte oder durch Veranderungen im Bankverhalten aufgrund
regulatorischer Vorschriften verursacht wurden. Diese Fragestellung ist von derjenigen nach
dauerhafter Kreditrationierung in spezifischen Marktsegmenten zu unterscheiden, die durch
Marktversagen infolge von Unsicherheit oder Informationsasymmetrien hervorgerufen werden.
In der Praxis Uiberlagern sich konjunkturelle, zeitvariable Einflisse, die zu einer restriktiveren
Kreditvergabe von Banken fiihren, mit den strukturellen, zeitinvariablen Effekten, die ein dauer-
haft zu niedriges Kreditangebot fir bestimmte Teilgruppen der Kreditnachfrage bewirken.

In jingeren empirischen Forschungsarbeiten finden daher zunehmend Mikrodaten Verwen-
dung, um die verschiedenen Einflussfaktoren von temporéarer Kreditklemme und dauerhafter
Kreditrationierung isolieren zu kénnen. Dabei kdnnen die Untersuchungen auf verschiedene
einzelwirtschaftliche Erhebungen zurtickgreifen, mit denen die Finanzierungssituation der Un-
ternehmen in Deutschland kontinuierlich erfasst wird (z.B. Konjunkturumfrage des Deutschen
Industrie- und Handelskammertag (DIHK), Konjunkturumfrage des ifo Institut, Kfw-
Mittelstandspanel).
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Auf der einen Seite stellt sich die generelle Kreditverfugbarkeit gegenwartig in Deutschland au-
Rerordentlich gunstig dar. Dies ist auf die positive konjunkturelle Entwicklung in den letzten Jah-
ren und die gute Ertragslage der Unternehmen zurtickzufihren. Derzeit profitiert Deutschland
aulBerdem mit seinen relativ sicheren Anlagemaoglichkeiten von der schwierigen Situation in vie-
len europaischen Landern. Verschiedene Entwicklungen - insbesondere die Nachwirkungen der
europaischen Finanzkrise und neue Regulierungen fiir die Banken (Basel Ill) — kdnnen aber zu
neuen Finanzierungsproblemen fiir KMU fiihren.

Auf der anderen Seite zeigen die empirischen Untersuchungen durchgangig Finanzierungs-
probleme fur bestimmte Unternehmen auf und unterstreichen die hohe Bedeutung einer guten
Bonitéat fiir den Kreditzugang. Insbesondere eine hohe Rentabilitat und eine gute Eigenkapital-
ausstattung erleichtern die Aufnahme von Investitionskrediten. Die Untersuchungen zeigen al-
lerdings, dass gerade sehr kleine und junge Unternehmen auch bei guter Bonitét, strukturelle
Nachteile beim Zugang zu Krediten haben.

Insgesamt besteht mit den erlauterten Restriktionen bei der Kreditversorgung — u.a. fur Investi-
tionen — ein Bedarf fur staatliche Hilfen bei der Finanzierung von Unternehmensaktivitaten. Ein
Bedarf besteht insbesondere dort, wo Sicherheiten bzw. eine hohe Eigenkapitalquote nicht aus-
reichend ausgepragt sind. Dies gilt tendenziell fur kleine Unternehmen, bei jungen Unterneh-
men und Grindungen. Dies gilt auch fir Unternehmen mit einem hohen Anteil von Geschéfts-
feldern oder Projekten, die mit Unsicherheiten verbunden sind — etwa bei forschungs- und tech-
nologieintensiven Unternehmen oder Unternehmen in jungen und innovativen Wirtschaftsberei-
chen.

Dariiber hinaus liefern die empirischen Untersuchungen deutliche Hinweise, dass Finanzie-
rungsmaglichkeiten, Kreditvergabe und Finanzierungsschwierigkeiten von der konjunkturellen
Entwicklung erheblich beeinflusst werden. Offentliche Hilfen kénnen insbesondere in rezessiven
Perioden eine stabilisierende Funktion fur die Mittelstandsfinanzierung haben. Gerade For-
schung und Entwicklung, Innovationen und Investitionen, aber auch Griindungen sind mittel- bis
langfristig orientiert. Damit besteht auch ein Bedarf, die Abhangigkeit der Finanzierung von
KMU an konjunkturelle Schwankungen zu reduzieren.
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F&E-DARLEHEN

3.1 EINFUHRUNG

Gegenstand der Bewertung in diesem Kapitel ist das Instrument der so genannten F&E-
Darlehen, die fur das zweite spezifische Ziel, die ,Steigerung der FUE- und Innovationsleis-
tungen in den bremischen Unternehmen®, des bremischen EFRE-OP eingesetzt werden sol-
len. Das spezifische Ziel wird Gber zwei Aktionen umgesetzt: Betriebliche Innovations- und
Verbundprojekte (Aktion 2a) und Cluster-, Netzwerk-, Internationalisierungs- und Transfer-
férderung (Aktion 2b). Bei der Aktion 2a ist neben einer ,klassischen* zuschussbasierten
Forderung von betrieblichen Innovations- und Verbundprojekten auch die Vergabe von Dar-
lehen, i.e. der F&E-Darlehen, vorgesehen.

Das spezifische Ziel einer Steigerung der FUE- und Innovationsleistungen in den bremischen
Unternehmen nimmt im strategischen Gesamtgefiige des OP eine zentrale Rolle ein. Aus-
gangspunkt des Ziels sind die im Regionalvergleich unterdurchschnittlichen FUE-Tatigkeiten
des Unternehmenssektors in Bremen und die zu einem grof3en Teil hieraus resultierenden
Innovationsdefizite in der bremischen Wirtschaft. Unternehmerische FuE-Aktivitaten sind
deswegen von so groRer Bedeutung, weil sie in vielen Branchen Voraussetzung fir erfolg-
reiche Innovationen und damit einer Verbesserung der Anpassungs- und Wettbewerbsféahig-
keit von Unternehmen sind.

Die F&E-Darlehen, die aus dem Fonds finanziert werden, dienen der Finanzierung von ein-
zelbetrieblichen Forschungs- und Entwicklungsvorhaben. Zielgruppe der F&E-Darlehen sind
Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft mit Sitz oder Betriebsstatte im Land Bremen, wo-
bei Unternehmen aus dieser Zielgruppe in Ubereinstimmung mit der regionalen Innovations-
strategie des Landes Bremen (RIS) unterstitzt werden. Geférdert werden Sach- und Perso-
nalkosten, die mit der Projektumsetzung verbunden sind.

Rechtliche Grundlage fiir die Vergabe der Darlehen sind dabei ganz Uberwiegend die Rege-
lungen, die sich aus der Richtlinie zur Férderung von Forschung, Entwicklung und Innovation
(FEI-Richtlinie) ergeben. Die Forderrichtlinie unterliegt beihilferechtlich den Vorschriften der
Allgemeinen Gruppenfreistellungsverodnung (AGVO). Fir die Darlehen zur Unterstitzung
der FEI-Richtlinie wird mit einem Volumen von 8,8 Mio. € gerechnet.

Dariiber hinaus gibt es nach Angaben der zusténdigen Stellen derzeit Planungen, F&E-
Darlehen auch auf Grundlage des Programms zur Forderung anwendungsnaher Umwelt-
techniken (PFAU) — Richtlinie zur Forderung von Pilotprojekten (PFAU-Richtlinie) zu verge-
ben. Nach gegenwartigem Planungsstand ist hierfir ein Mittelvolumen von insgesamt
0,5 Mio. € vorgesehen. Es wird von der Vergabe von 2 Darlehen fir Vorhaben im Bereich
der experimentellen Entwicklung ausgegangen. Die hierfiir notwendige Anderung der gerade
erst neu gefassten Richtlinie (30.01.2015) soll in der 2. Jahreshalfte 2015 bzw. 1. Jahreshalf-
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te 2016 vorgenommen werden. Auch die PFAU-Richtlinie unterliegt beihilferechtlich den

Vorschriften der AGVO.13

Tabelle 3.1.1:

Uberblick: Ausgestaltung der F&E-Darlehen

Mittelvolumen 9,3 Mio. € (inkl. PFAU) (EFRE + nationale Kofinanzierung)

Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft mit Sitz oder Betriebsstat-

AR te im Land Bremen, insbesondere kleine und mittlere Unternehmen
Finanzierungsgegenstand Sach- und Personalkosten von FUE-Projekten
Finanzierungsvolumen Bis zu 500.000 €, bis zu 100% der férderfahigen Kosten

Die FUE-Projekte miissen

Férdervoraussetzungen

auf Forschung und Entwicklung neuer Produkte, Verfahren
oder Dienstleistungen abzielen,

mit einem technischen und finanziellen Risiko behaftet sein,
regionalwirtschaftlich relevant sein und
mittelfristig einen wirtschaftlichen Erfolg versprechen

Jahre 1-3: 5,0% unter Marktkonditionen, bis max. nom. 0,0 %, i.d.R.
Mindestzins von nominal 0,5%

Zins Jahre 4-6: Marktkonditionen, Konditionsermittiung zum Zeitpunkt der
Darlehensvergabe auf Basis der Annahme eines vollbesicherten
Darlehens

Sicherheiten Keine Sicherheiten notwendig, keine Beteiligung einer Hausbank

Die Darlehenslaufzeit kann bis zu sechs Jahre betragen,
Laufzeiten dabei sind die Jahre 1-3 tilgungsfrei, fur die Jahre 4-6 erfolgt Tilgung
in Y-jahrlichen Raten

AGVO - Verordnung (EU) Nr. 651/2014 der Kommission vom 17. Ju-

Beihilferechtliche Grundlage

ni 2014 zur Feststellung der Vereinbarkeit bestimmter Gruppen von
Beihilfen mit dem Binnenmarkt in Anwendung der Artikel 107 und

108 des Vertrags uber die Arbeitsweise der Européischen Union

Eigene Darstellung nach Angaben der BAB.

13 Die Beriicksichtigung von zwei weiteren F&E-Darlehen, die auf Grundlage der PFAU-Richtlinie
statt der FEI-Richtlinie vergeben wirden, &ndert nichts Wesentliches an den Aussagen der hier
vorgenommenen Ex-ante-Bewertung. Beihilferechtlich maf3geblich ist fir beide Férderungen die
AGVO. Aus 6konomischer Sicht ist die Zuordnung eines F&E-Vorhabens zu einem spezifischen
Technologiefeld nachrangig. Somit nehmen lediglich die (Plan-)Werte fiir die Zahl der Darlehen
und das Darlehensvolumen um einen Wert von rund 5% zu.
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Durch die Bezugnahme auf die AGVO sind die Fordergegenstande bzw. die férderfahigen
Ausgaben auf die entsprechenden Bestimmungen zu den Begriffen ,industrielle Forschung*
und ,experimentelle Entwicklung” festgelegt. Der Innovationsanspruch der im Rahmen der
FEI-Richtlinie (und auch der PFAU-Richtlinie) an die FUuE-Projekte gestellt wird, reicht nicht
Uber die prinzipiellen Anforderungen der AGVO (,neue Produkte, Verfahren oder Dienstleis-
tungen zu entwickeln oder wesentliche Verbesserungen bei bestehenden Produkten, Verfah-
ren oder Dienstleistungen*) hinaus.

Die F&E-Darlehen kénnen bis zu einer Héhe von 500.000 € gewahrt werden und sich auf bis
zu 100% der forderfahigen Kosten belaufen, sofern der Beihilfenwert unterhalb der maxima-
len Beihilfenintensitat verbleibt. Die maximale Laufzeit der Darlehen liegt bei 6 Jahren, dabei
kénnen die ersten drei Jahre tilgungsfrei bleiben und sind in den restlichen Jahren in viertel-
jahrlichen Raten zu tilgen. Die Stellung von Sicherheiten ist fir die F&E-Darlehen nicht zwin-
gend erforderlich. Die Darlehen sollen zu sehr giinstigen Zinskonditionen vergeben werden:
in den ersten drei Jahren sollen die Zinsen deutlich unter den Marktkonditionen bleiben und
nur mit einem sehr geringen nominalen Zins von i.d.R. 0,5% vergeben werden. In den an-
schlieBenden Jahren bis zum Laufzeitende werden dann die Konditionen auf Basis der An-
nahme eines vollbesicherten Darlehens ermittelt. Der Zinssatz wird hierbei bereits zum Zeit-
punkt der Darlehensvergabe festgelegt.

Mit dem Fondsmanagement soll nach derzeitigen Planungen die Bremer Aufbau-Bank (BAB)
betraut werden.

Die in diesem Kapitel vorgenommene Ex-Ante-Bewertung der F&E-Darlehen ist entspre-
chend des Art. 37 Abs. 2 b) der ESIF-VO gegliedert. Schwerpunkt und strategischer Aus-
gangspunkt der Ex-ante-Bewertung sind die Markt- und Bedarfsanalyse (Untersuchung von
.Marktversagen“) und die Koharenzanalyse. Eine umfassende theoretische und allgemeine
empirische Diskussion von ,Marktversagen“ bei der Unternehmensfinanzierung findet sich in
Kapitel 2 dieses Berichts. Auf die Ergebnisse wird im Folgenden nur noch kurz rekurriert.
Weitere Untersuchungspunkte sind der Mehrwert, die Hebeleffekte, die bisherigen und die
erwarteten Ergebnisse sowie die Investitionsstrategie.

3.2 PRUFSCHRITT A): MARKTSCHWACHEN

In diesem Abschnitt werden Marktunvollkommenheiten und ,suboptimale” Investitionssituati-
onen im Zusammenhang mit der Gewahrung von F&E-Darlehen untersucht. Zentrale Frage-
stellung ist dabei, ob an den Kreditmarkten Marktunvollkommenheiten bestehen, die zu einer
Angebotsliicke bei der Finanzierung von FUE-Vorhaben im Land Bremen fiihren: Es wird der
regional- und strukturpolitische Bedarf fir das geplante Instrument untersucht, der aus den
Marktunvollkommenheiten und ,suboptimalen” Investitionssituationen fir F&E-Darlehen re-
sultiert.

Marktversagen und Finanzierungsbedarf werden in drei Schritten untersucht:

1. In einem ersten Schritt werden theoretische Uberlegungen aus der Innovationsoko-
nomie vorgestellt, die das Auftreten von Marktversagen bei der externen Finanzie-
rung von Aufwendungen fiir Forschung, Entwicklung und Innovationen (im Folgen-
den Ful) als sehr wahrscheinlich erscheinen lassen. Diese Uberlegungen werden
mit Blick auf die besonderen Eigenschaften und Merkmale von unternehmerischen
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Ful-Vorhaben und vor allem von Ful-Vorhaben von KMU angestellt. Dabei wird auf
die grundsatzlichen Erkenntnisse aus Kap. 2 zurlickgegriffen.

2. In einem zweiten Schritt wird dann der Stand der empirischen Forschung aufberei-
tet. Dabei werden die Restriktionen von Unternehmen mit Forschungs- und Innova-
tionsaktivititen beim Zugang zu externen Finanzierungsmitteln im Allgemeinen
Uberblicksartig thematisiert. Hierbei wird die allgemeine Licke im privatwirtschaftli-
chen Angebot an externem Kapital fir die Finanzierung der Ful-Téatigkeiten von Un-
ternehmen herausgearbeitet.

3. Auf Grundlage empirischer Daten wird der allgemeine Finanzierungs- und Forder-
bedarf quantitativ und top-down bestimmt. Ausgehend von einer allgemeinen Finan-
zierungslicke, die durch die bestehenden Angebote der Privaten nicht befriedigt
wird, wird der Bedarf fir eine 6ffentliche Unterstiitzung in Bremen grob quantifiziert.

4. Dieser Schritt wird abschlieBend um einen Bottom-up Ansatz erganzt: Die konkret
zu erwartende Nachfrage fur die F&E-Darlehen wird abgeleitet. Dabei wird die spezi-
fische Ausgestaltung des Instruments berlcksichtigt. Die Herleitung erfolgt auf
Grundlage von Daten zu den derzeitigen FEI-Darlehen der BAB als Vorgangerin-
strument.

Im Vordergrund dieses Prifschritts steht die Nachfrage- oder Bedarfsseite. Eine Gesamtein-
schatzung zum Vorliegen einer ,suboptimalen” Investitionssituation erfordert auch eine Be-
trachtung der bestehenden offentlichen Forderangebote, die fur diese Nachfrage potenziell
zur Verfligung stehen. Diese erfolgt im Rahmen der Kohéarenzanalyse im nachsten Prif-
schritt. An dessen Ende erfolgt dann auch ein kurzer Vergleich von Nachfrage und dem ge-
samten (d.h. privatwirtschaftlichen und offentlichen) Angebot. Im Anschluss daran wird ein
Fazit zu den Marktunvollkommenheiten und Investitionsanforderungen mit Bezug auf die
F&E-Darlehen aus dem geplanten Fonds gezogen.

3.21 MARKTVERSAGEN UND SUBOPTIMALE INVESTITIONSSIT UATION: THEORE-
TISCHE ERWAGUNGEN

Der Mangel an geeigneten Finanzierungsquellen gehdrt — neben der grof3en Unsicherheit
Uber ihre technische Machbarkeit und ihren wirtschaftlichen Erfolg sowie den hohen Kosten
von Innovationsprojekten — zu den wichtigsten Innovationshemmnissen (vgl. zum Folgenden
Rammer 2009, Zimmermann 2014). Unternehmen verfliigen zumeist Uber mehr Ideen fir
technisch realisierbare (und von Kunden auch nachgefragte) Innovationen, als sie mit ihren
verfliigharen Mitteln finanzieren kénnen. Sie sind daher zwingend auf Fremdfinanzierung an-
gewiesen. Dass Innovationsideen auf Finanzierungsvorbehalte treffen, dient auf der einen
Seite dazu, angesichts knapper Mittel die Ressourcen auf jene Projekte zu lenken, welche
die hdchsten Ertrage versprechen. Auf der anderen Seite gilt es in der innovationsékonomi-
schen Literatur aber auch als unstrittig, dass Finanzierungsrestriktionen den Umfang von
Forschungs- und Innovationsaktivitdten in den Unternehmen in einem starkeren MaRRe ver-
ringern als es volkswirtschaftlich sinnvoll ist. UberméaRige Finanzrestriktionen sind Ausdruck
eines Marktversagens auf den Finanzmarkten, welche durch spezifische Marktunvollkom-
menheiten wie Informationsasymmetrien, hohem Risiko und Transaktionskosten hervorgeru-
fen werden. Neben positiven externen Effekten, da die Unternehmen nicht alle Vorteile ihrer
Forschungs- und Innovationstétigkeit internalisieren kénnen, liefern Finanzierungsrestriktio-
nen einen zweiten Ansatzpunkt, mit dem wirtschaftspolitische Eingriffe in das (Finanz-
)Marktgeschehen gerechtfertigt werden kénnen.
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Besonderheiten von Forschungs- und Innovationsproje kten

Vom Grundsatz her lasst sich die Finanzierung von Forschungs- und Innovationsprojekten
(Ful-Projekte) mit derjenigen von ,klassischen“ Investitionsvorhaben (Anschaffung von
Sachkapital) vergleichen: In beiden Fallen handelt es sich um Ausgaben in einer aktuellen
Periode, denen erst Ertrage in kinftigen Perioden gegenuberstehen. Um Ful-Projekte reali-
sieren zu kdnnen, bendtigen Unternehmen oft hohe Mittel innerhalb kurzer Zeitrdume, die
die verfugbaren Mittel aus dem laufenden Geschaft oder die verfugbaren Barreserven und
Rucklagen Ubersteigen. Entsprechend dem Investitionscharakter von Ful-Tatigkeiten ist da-
bei eine zumindest teilweise Finanzierung aus externen Quellen erforderlich. Die generell flr
Investitionen geltenden Finanzierungrestriktionen, die sich als Folge etwa von Informations-
asymmetrien auf den Fremdkapitalmarkten ergeben, treffen somit auch fiir Ausgaben im Be-
reich Forschung, Entwicklung und Innovation zu. Allerdings weisen Ful-Aktivitdten gegen-
Uber konventionellen Investitionen einige Besonderheiten auf, die im Allgemeinen zu groR3e-
ren Schwierigkeiten fur ihre externe Finanzierung fuhren:

— Mit Bezug auf ihre technologische Realisierbarkeit und spéatere Marktakzeptanz sind
Innovationen durch ein hohes Risiko gekennzeichnet. Fir eine verlassliche Ein-
schatzung dieses Risikos sind umfangreiche Informationen sowohl tber die konkret
geplanten Ful-Aktivitaten und das Marktumfeld (technologische Mdéglichkeiten, Kun-
denbediirfnisse, Reaktion von Wetthewerbern) als auch die Fahigkeiten des Unter-
nehmens notwendig. Die Beschaffung und Beurteilung dieser Informationen ist fur
externe Kapitalgeber oftmals mit einem (unverhaltnisméRig) hohen Aufwand ver-
bunden.

— Innovationen erfordern in erster Linie laufende Ausgaben fir Personal oder Vorleis-
tungen, wahrend investive Ausgaben fiir Anlagen eine geringere Bedeutung haben.
Schatzungen zufolge machen investive Ausgaben fur Maschinen, Software und An-
lagen (inklusive immaterieller Vermogensgegenstande wie Patente, Lizenzen und
Markenrechte) nur rund ein Drittel der gesamten Innovationsaufwendungen aus.
Rund zwei Drittel der Aufwendungen entfallen dagegen auf laufende Personal- und
Sachaufwendungen, wie Konstruktion, Produktdesign oder Schulung und Marktein-
fuhrung. Rund die Halfte der Innovationsausgaben besteht aus Ausgaben fir FUE
(inklusive Investitionen fur FUE). Wichtig ist in diesem Zusammenhang, dass sich —
im Gegensatz zu Investitionen in Sachkapitalgtter — sich laufende Ausgaben nicht
fuir die Besicherung von externem Kapital eignen.

— Innovationen haben die Entwicklung und Einfihrung neuer Produkte, Dienstleistun-
gen und Verfahren zum Ziel. Zwar sollten zum Abschluss von Innovationsprojekten
materiell greifbare Ergebnisse (neue Produkte, neue Prozesstechnologien) stehen,
das wesentliche Resultat von Forschungs- und Innovationsanstrengungen ist aber
zunachst neues Wissen.'* Dieses Wissen ist stark an das Unternehmen gebunden
und materialisiert sich in bestimmten organisatorischen Verfahrensablaufen sowie
dem Erfahrungswissen der Mitarbeiter. Wissen ist nur begrenzt kodifizierbar und
kann damit auch nur sehr schwer ohne Anpassungskosten in andere Unternehmen
transferiert werden. Im Fall von Zahlungsschwierigkeiten des innovierenden Unter-

14 statt Wissen wird auch oft der Begriff Knowhow verwendet (Wie kénnen neue Produkte hergestellt
und erfolgreich vermarktet werden? Wie lassen sich Strukturen und Prozesse effizienter organisie-
ren?)
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nehmens sind daher die (vorlaufigen) Resultate der Ful-Aktivitaten als Sicherheiten
weitgehend ungeeignet.

Fur Ful-Projekte sind in der Regel spezifische MindestgréRen und Mindestlaufzeiten
charakteristisch. Dies schrankt die variable Anpassung der personellen, sachlichen
und zeitlichen Ressourcen im Hinblick auf die Finanzierungsmoglichkeiten ein. Nach
einer positiven Entscheidung fur ein Forschungs- und Innovationsvorhaben ist mit
hohen Fixkosten zu rechnen (spezialisierte Fachkrafte, Laboreinrichtungen, Spezial-
gerate). Diese Kosten sind bei einer Einstellung des Projekts ,verloren® (sunk costs).

Besonderheiten der Forschungs- und Innovationsaktiv itaten von (jungen) KMU

Neben den vorgenannten spezifischen Merkmalen von Forschungs- und Innovationsaktivita-
ten, die unabhangig von der Unternehmensgrof3e sind, gibt es zudem eine Reihe von Be-
sonderheiten, die fiir die Finanzierung von Forschung, Entwicklung und Innovationen in klei-
nen und mittleren Unternehmen (KMU) sowie insbesondere von jungen KMU im Vergleich
zu etablierten GrolRunternehmen unterschieden werden:

Ful-Vorhaben von KMU weisen ein hohes Mal3 an idiosynkratischen Risiken auf, die
aus einer Fokussierung auf Nischenmarkte oder kundenspezifische Lésungen resul-
tieren. Dadurch vergroRert sich tendenziell die ungleiche Informationsverteilung zwi-
schen KMU und externem Kapitalgeber tber Risiko und Erfolgsaussichten von Ful-
Projekten, so dass die Kosten fur externes Kapital zunehmen.

Die Mdglichkeiten durch Screening oder Signalling die Informationsasymmetrien ab-
zubauen, sind vornehmlich fir junge Unternehmen stark eingeschréankt, die einen
vergleichsweise hohen Anteil unter den innovativ tatigen KMU ausmachen. Zum ei-
nen sind junge, innovative Unternehmen vielfach auf neuen Markten und mit neuen
Technologien aktiv, fir die generell eine Beurteilung der technologischen Risiken
und Marktaussichten schwierig ist. Zum anderen fehlt jungen Unternehmen eine His-
torie, mit der sie ihre Fahigkeit Innovationsvorhaben erfolgreich zu entwickeln und
am Markt einzufihren gegeniber externen Kapitalgebern demonstrieren konnten.

KMU verfolgen in der Regel nur wenige Ful-Vorhaben gleichzeitig. Dadurch sind ihre
Mdglichkeiten zur Risikodiversifizierung eingeschrankt, das Scheitern eines Vorha-
bens geféhrdet daher haufig den Bestand des ganzen Unternehmens. Die Innovati-
onsfinanzierung von KMU ist fir externe Kapitalgeber somit ein stark risikobehafte-
tes Engagement.

KMU weisen ein geringeres Durchschnittsalter und eine im Mittel geringere Sachka-
pitalintensitat der Produktion auf. Daher verfliigen sie im Allgemeinen tber einen ge-
ringeren Bestand an Vermégenswerten, der als Sicherheit bei der Aufnahme von ex-
ternem Kapital dienen kann. Hinzu kommt, dass bei innovationsorientierten KMU der
Finanzierungsbedarf fir Innovationen in Relation zur UnternehmensgréRe aufgrund
von Mindestprojektgrof3en und Mindestlaufzeiten tberproportional hoch ausfallt. Fur
die Finanzierung der Innovationsvorhaben Uber Fremdkapital hat dies zur Folge,
dass KMU sehr haufig einen grof3en Anteil ihrer Unternehmensaktiva als Sicherheit
bereitstellen missen. Im Fall des Scheiterns gefahrdet der Verlust der Sicherheiten
somit die gesamte Unternehmensexistenz.

Trotz der im Durchschnitt hohen Forschungs- und Innovationsintensitat von innova-
tionsaktiven KMU haben ihre Ful-Projekte oftmals einen vergleichsweise geringen
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absoluten Umfang. Aus der Sicht von externen Kapitalgebern umfassen die Trans-
aktionskosten eines solchen Finanzierungsprojektes schnell einen wesentlichen An-
teil der gesamten zu erwartenden Ertrdge. Da zugleich eine standardisierte Abwick-
lung von Innovationsfinanzierungen wegen des hohen Informationsbedarfs zur Ab-
schatzung der Unwéagbarkeiten kaum mdoglich ist, weisen Innovationsvorhaben von
KMU eher ungunstige Transaktionskosten-Rendite-Verhaltnisse auf. Fur potenzielle
Kapitalgeber lohnt somit ein Engagement oftmals nicht oder nur bei entsprechend
erhéhten Renditeforderungen.

Marktversagen bei der externen Finanzierung von For  schung und Innovationen

Die theoretischen Argumente und Uberlegungen zeigen, dass die Wahrscheinlichkeit eines
Marktversagens fir die externe Finanzierung von Forschung und Innovationen im Vergleich
zu konventionellen Investitionen deutlich héher ist. Auf der einen Seite sind die Informatio-
nen Uber das Ausfallrisiko und die Erfolgsaussichten von Ful-Vorhaben zwischen Kapitalge-
bern und Kapitalnehmern sehr ungleich verteilt und die Probleme von adverser Selektion
und Moral Hazard besonders ausgepragt. Auf der anderen Seite sind aufgrund der spezifi-
schen Merkmale von Innovationsaktivitditen die marktlichen L&sungsmdglichkeiten zur
Uberwindung der Informationsasymmetrie weitaus geringer. Vornehmlich innovative KMU,
sehr junge oder neu gegriundete Unternehmen stoRen auf groRe Schwierigkeiten bei der ex-
ternen Finanzierung ihrer Innovationsaktivitaten.

Aus theoretischer Perspektive ergibt sich auch ein negativer Zusammenhang zwischen den
Mdglichkeiten zur externen Finanzierung von Innovationen und dem Innovationsrisiko. Je
starker ein Projekt mit Risiko behaftet ist, d.h. je mehr es auf unternehmensinterner FUE ba-
siert und auf die Einfihrung radikaler Innovationen (d.h. von Innovationen, die bislang noch
nicht im Markt angeboten werden und ein hohes technisches Risiko beinhalten) abzielt, des-
to weniger wird eine externe Finanzierung mdglich sein. Dagegen sind Innovationsprojekte,
die einen eher inkrementellen Charakter besitzen, sich in den spateren Phasen des Innova-
tionsprozesses (Produktentwicklung, Markteinfihrung) befinden und einen hohen Anteil an
Sachkapitalinvestitionen (z.B. fur neue Produktionsanlagen im Rahmen von Prozessinnova-
tionen) aufweisen, herkébmmlichen Investitionsprojekten sehr @hnlich. Diese Projekte sollten
bei einer externen Finanzierung auf deutlich geringere Schwierigkeiten stol3en.

Insbesondere die Finanzierung von Ful-Vorhaben Uber Kredite st63t — wegen der oben all-
gemein angesprochenen Probleme— schnell an Grenzen. Gerade bei sehr risikobehafteten
Vorhaben, in denen ein Scheitern von Ful-Projekten den Bestand des gesamten Unterneh-
mens gefahrdet, sind Kreditrationierungen sehr wahrscheinlich. Denn wahrend ein Kreditge-
ber im Erfolgsfall nur im Ausmalf3 des vorab vereinbarten Zinssatzes am Unternehmenserfolg
partizipiert, ist der Misserfolg von Innovationsvorhaben wegen der begrenzten Sicherheiten
in vielen Fallen mit einem Totalausfall des Kredits gleichzusetzen. Selbst dann, wenn die
Unternehmen bereit sind sehr hohe Zinssatze zu zahlen, erhalten viele Unternehmen fir ihre
Innovationsvorhaben keine Kreditmittel. Daneben sind die von den innovierenden jungen
Unternehmen bendétigten Kreditvolumen eher gering und aus Sicht der Kreditgeber wegen
der hohen Fixkosten des Kreditabschlusses wenig attraktiv.

Fazit: Theorie legt Marktversagen und suboptimale |  nvestitionssituationen nahe

Insgesamt kann daher auf Basis von theoretischen Uberlegungen die Schlussfolgerung ge-
zogen werden, dass Restriktionen beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen und inha-
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rente Beschrankungen bei der internen Finanzierung sowohl Umfang wie auch Struktur der
Innovationsaktivitdten negativ beeintrachtigen. Die Innovationsaktivitdten sind niedriger als
volkswirtschaftlich erwinscht, sie finden zu unregelméRig statt und haben zu selten risiko-
behaftete Vorhaben im Blick, die einen hohen Anteil an industrieller Forschung aufweisen
und auf grundlegende Marktneuheiten abzielen. Die 6konomische Theorie liefert zahlreiche
Anhaltspunkte fur die Vermutung, dass fur die Finanzierung von Innovationen ein Marktver-
sagen besteht bzw. eine suboptimale Investitionssituation vorliegt. Staatliches Eingreifen zur
Erreichung eines gesellschaftlichen optimalen Innovationsoutputs ist daher nicht nur mit
Blick auf die externen Effekte von Innovationsaktivitdten gerechtfertigt, sondern auch mit
Blick auf Marktunvollkommenheiten bei ihrer Finanzierung.

3.2.2 EMPIRISCHE EVIDENZ FUR DEN REGIONALEN FINANZI ERUNGS- UND FOR-
DERBEDARF

Finanzierungsstruktur von innovativen Unternehmen

Wegen der bestehenden Restriktionen beim Zugang zu einer externen Finanzierung sowie
den damit verbundenen hdheren Kosten (aufgrund hoéherer Risikoaufschldge und hdherer
Transaktionskosten) ist zu erwarten, dass viele Unternehmen Uberwiegend auf die interne
Finanzierung ihrer Innovationsaktivitditen angewiesen sind. Diese Erwartung wird durch zahl-
reiche empirische Studien zur Finanzierungsstruktur innovativer Unternehmen bestéatigt.

So zeigen Auswertungen im Rahmen der deutschen Innovationserhebung, dass die mit Ab-
stand am weitesten verbreitete Finanzierungsquelle fir Innovationen Eigenmittel der Unter-
nehmen sind. Erst mit deutlichem Abstand folgen Bankkredite. Eigenkapitalerh6hungen, zu
denen auch Beteiligungsinvestitionen von Risikokapitalgebern zahlen, kommt eine nur ge-
ringe Bedeutung zu.

Jingere Befragungsergebnisse auf Basis des KfW-Mittelstandspanels 2013 belegen, dass
sich vor allem in mittelstdndischen Unternehmen die Finanzierung von Innovationen deutlich
von herkdmmlichen Investitionen unterscheidet (Zimmermann 2014). Mit einem Anteil von
79 % an den Innovationsausgaben erweisen sich interne Mittel (laufender Cash Flow, Rick-
lagen oder Barreserven) als die mit Abstand wichtigste Finanzierungsquelle fur Innovatio-
nen. Interne Mittel haben mit 49 % zwar auch an den gré3ten Anteil an den herkdmmlichen
Investitionsausgaben, allerdings spielen sie eine deutliche geringere Rolle als bei den Inno-
vationen.

Bei Bankkrediten ergeben sich ebenfalls groRe Unterschiede: Wahrend nur 7 % der Innova-
tionsaufwendungen Uber Bankkredite finanziert werden, belauft sich der entsprechende An-
teil bei den Investitionen auf 31 %. Fordermittel (z. B. Forderkredite, gefordertes Beteili-
gungskapital, Zuschiisse und Zulagen) machen bei den Investitionen 15 % und bei den In-
novationen 10 % des Finanzierungsanteils aus. Die restlichen 5 % bei den Investitionen bzw.
3 % bei den Innovationen verteilen sich auf andere Finanzierungsquellen. Hierunter fallen
auch Beteiligungen Dritter (u.a. Risikokapital) und Mezzanine-Kapital. Mit Blick auf die Un-
ternehmensgrol3e zeigt sich, dass besonders kleine Unternehmen ihre Innovationen in noch
starkerem Ausmald Uber Eigenmittel finanzieren. Der Anteil an den Innovationsausgaben be-
tragt 85 % bei Unternehmen mit weniger als 5 Beschaftigten und 82 % bei Unternehmen mit
5 bis unter 10 Beschéftigten.
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Finanzierungsbeschréankungen als Innovationshemmnis

In einer Reihe von direkten Befragungen wird nach der Bedeutung von Finanzierungsbe-
schréankungen als Innovationshemmnis fur KMU gefragt. Im KfW-Mittelstandspanel z&hlen
finanzierungsbezogene Aspekte zu den meistgenannten innovationshemmenden Faktoren
fur die befragten innovationsaktiven Unternehmen. Dabei rangieren der Mangel an internen
Finanzierungsquellen (43%) und der Mangel an geeigneten externen Finanzierungsquellen
(37%) bezogen auf die Haufigkeit ihrer Nennung an dritter und vierter Stelle unter den Inno-
vationshemmnissen — hinter den beiden Faktoren hohe Kosten (51 %) und Unsicherheit tiber
den wirtschaftlichen Erfolg (43 %)."

Zu sehr dhnlichen Resultaten gelangt die Innovationserhebung des ZEW (auf Grundlage des
Mannheimer Innovationspanels (MIP)) aus dem Jahr 2011, wobei allerdings die etwas ande-
re Grundgesamtheit und eine leicht abweichende Fragestellung zu beriicksichtigen sind.
Auch hier beziehen sich die Anteilswerte auf die Gruppe von Unternehmen, die Innovationen
umgesetzt haben. Hier nennen 42 % hohe Kosten, 40% das hohe Risiko des technischen
und wirtschaftlichen Erfolgs, 33% den Mangel an internen und 26% den Mangel an externen
Finanzierungsquellen als die vier wichtigsten Innovationshemmnisse.®

Im Rahmen des |IAB-Betriebspanels werden die Betriebe zunachst danach gefragt, ob sie in
den beiden vorangegangenen Jahren eine oder mehrere Innovationen gerne durchgefuhrt
hatten, jedoch aus verschiedenen Griinden nicht umsetzen konnten. AnschlieBend wird flr
die Gruppe derjenigen Betriebe, die Innovationen unterlassen haben, nach den Faktoren ge-
fragt, die die Durchfiihrung der geplanten Innovationen verhindert haben. Uber alle Bran-
chen haben 4 % der Betriebe in Deutschland eine geplante Innovation nicht durchgefihrt.
Von diesen Betrieben werden hohe Investitionskosten (42 %) und hohes wirtschaftliches Ri-
siko (43 %) am haufigsten als Hindernis fur ihre geplanten Innovationsaktivitdten genannt,
Probleme hinsichtlich der Beschaffung von Fremdkapital finden sich mit 24 % an dritter Stel-
le.

Im DIHK-Innovationsreport, einer Umfrage unter innovativen Unternehmen die sich schwer-
punktmafig auf die Branchen Maschinen- und Anlagenbau, Automobilindustrie, Chemische
Industrie, Elektrotechnik, Metallindustrie und verschiedene wissensintensive Dienstleis-
tungsbranchen konzentriert, schlieBlich geben 23 % der befragten Betriebe an, dass eine
bessere Innovationsfinanzierung Prioritat fir den Innovationsstandort Deutschland haben
sollte. Der grofite Handlungsbedarf wird in einem Abbau von unnétiger Birokratie (55 %)
und im Ausbau der Fachkraftebasis (52 %) gesehen. 18 % aller Betriebe berichten, dass sie
keine externe Finanzierung fur ihre Innovationsprojekte haben erhalten kénnen.

15 vgl. Zimmermann (2012). Zimmermann macht darauf aufmerksam, dass die beiden Faktoren hohe
Kosten und Unsicherheit tiber den wirtschaftlichen Erfolg typische Kennzeichen eines Innovations-
vorhabens sind und daher keine Innovationshemmnisse im engeren Sinn darstellen.

16 Gemé&R den Antworten im BDI-Mittelstandspanel empfinden rund drei von zehn Industrieunter-
nehmen den (fehlenden) Zugang zu Finanzierung als hinderlich fur Forschungs- und Innovations-
anstrengungen. Uberdurchschnittlich haufig wird dieser Faktor von Unternehmen genannt, die kei-
ne eigenen FUE- bzw. Innovationsaktivitdten betreiben. Fir forschende bzw. innovierende Unter-
nehmen spielt der Finanzierungszugang eine weniger wichtige Rolle. Nur 27 % der forschenden
bzw. 16 % der innovierenden Unternehmen berichten hier von Problemen, die sie in ihren For-
schungs-/Innovationsaktivitaten einschranken.
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Unterlassene Innovationen als Folge von Finanzierun  gsrestriktionen

Befragungsergebnisse zeigen eine hohe Bedeutung von Finanzierungsbeschrankungen aus
Sicht der Unternehmen als Hemmnisfaktor fir die Aufnahme und Durchfiihrung von For-
schungs- und Innovationsaktivitdten. Die von Unternehmen empfundenen Schwierigkeiten
finanzielle Mittel zu erhalten bedeuten aber nicht zwangslaufig, dass Forschungs- und Inno-
vationstatigkeiten tatsachlich eingeschrankt und geplante Vorhaben unterlassen werden. In
der jungsten Befragungswelle des MIP wurde daher konkret die Frage danach gestellt, ob
Innovationsaktivitaten aufgrund fehlender finanzieller Mittel nicht umgesetzt wurden (vgl.
Rammer, Peters (2015)). Diese Frage wurde von 13% aller Unternehmen in Deutschland be-
jaht. Dabei ist der Anteil unter den innovativen Unternehmen, die die Umsetzung von weite-
ren Innovationsprojekten unterlassen haben, mit 18,5% deutlich héher als unter den nicht-
innovativen Unternehmen, die generell auf eine Umsetzung von Innovationen verzichtet ha-
ben, mit 8 %. Am héaufigsten haben Unternehmen aus der forschungsintensiven Industrie
keine (weiteren) Innovationsprojekte wegen fehlender finanzieller Mittel nicht umgesetzt
(25%).

Ausweitung der Innovationstatigkeit bei zusatzliche n Eigenmitteln

Die Antworten auf die Frage nach den Konsequenzen fehlender Finanzmittel auf die Innova-
tionsaktivititen geben die Selbsteinschatzung der Unternehmen wieder. Allerdings kann hie-
raus nicht unbedingt geschlossen, dass mehr finanzielle Mittel fir Unternehmen unweigerlich
auch zu mehr Innovationen fiihren. Fehlende finanzielle Mittel stellen nicht per se eine Rest-
riktion dar, sondern wirken erst in Kombination mit der Fahigkeit der Unternehmen, neue
Ideen entwickeln und durchsetzen zu kdnnen, restriktiv. Um diejenigen Unternehmen zu
identifizieren, die in ihren Innovationsaktivitdten restringiert sind, wurde in der jingsten Er-
hebung des MIP auf eine Methode zurlickgegriffen, die sich an Ansatze der experimentellen
Wirtschaftsforschung anlehnt. Im Sinne eines ,idealen” Tests wurde danach gefragt, in wel-
cher Weise die Unternehmen voraussichtlich reagieren wiirden, wenn ihnen unvermutet zu-
séatzliche finanzielle Eigenmittel im Umfang von 10% ihres letzten Jahresumsatzes zur Ver-
fugung stinden. Als Antwortmoglichkeiten waren vorgegeben (wobei Mehrfachnennungen
zuléassig waren):

- Durchfiihrung von (zusatzlichen) Investitionsprojekten

- Durchfiihrung von (zusatzlichen) Innovationsprojekten

- Thesaurierung/Bildung von Riicklagen

- Ausschittung an die Eigentimer (inkl. Riickzahlung von Gesellschafterdarlehen)
- Begleichung von Verbindlichkeiten (Riickzahlung von Krediten)

- Keine Einschatzung méglich

Fur Unternehmen, die angaben, dass sie die zusatzlichen Eigenmittel fir Innovationsprojek-
te anstelle von anderen Verwendungsmaglichkeiten eingesetzt hatten, kann plausibel ange-
nommen werden, dass sie Finanzierungsbeschréankungen unterliegen. Denn bei diesen Un-
ternehmen liegt augenscheinlich der Fall vor, dass sie mehr Innovationsideen und —projekte
haben, als sie mit ihren verfigbaren finanziellen Mitteln realisieren kénnen (vgl. Hall, 2008;
Hottenrott, Peters, 2012).

Die genannte Frage wurde sowohl an innovationsaktive Unternehmen wie auch an Unter-
nehmen ohne Innovationsaktivitdten gerichtet. Es zeigte sich, dass 23% der Unternehmen
diese vollstandig oder zumindest teilweise in zusatzliche Innovationsaktivitaten investieren
wirden. Somit war zum Zeitpunkt der Erhebung im Frihsommer 2014 knapp jedes vierte
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Unternehmen in seinen Innovationsaktivitaten (schwach) finanziell restringiert. Im Umkehr-
schluss wird allerdings auch sichtbar, dass bei vielen Unternehmen Innovationen nicht an
Finanzierungsproblemen scheitern und sie entsprechend keine zusétzlichen Finanzmittel fur
die Durchfiihrung von Innovationsvorhaben benétigen.

Am haufigsten (jeweils 46%) wirden die Unternehmen mit zusatzlichen Eigenmitteln entwe-
der Investitionen tatigen oder zusatzliche Gewinne thesaurieren und Rucklagen bilden. Ein
betrachtlicher Teil (37%) wirde Schulden tilgen. 21% wirden die Gewinne an die Unter-
nehmenseigner ausschitten. Die Tatsache, dass 17% der Unternehmen keine Einschéatzung
zur Mittelverwendung abgeben konnten, dirfte die zum Zeitpunkt der Befragung vorherr-
schende Unsicherheit tber die zukiinftige Nachfrageentwicklung widerspiegeln, die es selbst
bei geschenkten Eigenmitteln fir Unternehmen nicht attraktiv oder zumindest unsicher
macht, weitere Investitionen zu tatigen.

Die Befragungsergebnisse zeigen markante Unterschiede in der Verwendung zuséatzlicher
Eigenmittel zwischen den Sektoren: Wahrend fast jedes zweite Unternehmen (48 %) aus der
forschungsintensiven Industrie mit zuséatzlichen Eigenmitteln zumindest teilweise zusatzliche
Innovationsaktivitaten in Angriff nehmen wirde, sind es in der sonstigen Industrie 23%, bei
den wissensintensiven Dienstleistungen 22% und bei den sonstigen Dienstleistungen nur
17%. Das nicht ausgeschdpfte Innovationspotential ist somit in der forschungsintensiven In-
dustrie mit Abstand am gréf3ten.

Deutliche Differenzen zeigen sich auch zwischen den Gruppen der innovationsaktiven und
der nicht-innovativen Unternehmen. Nur jedes zehnte nicht-innovative Unternehmen wiirde
Innovationstatigkeiten bei Erhalt zusatzlicher Eigenmittel aufnehmen. D.h., dass 90% der
nicht-innovativen Unternehmen keine Notwendigkeit fir die Durchflihrung von Innovationen
sehen, was in der mangelnden Innovationskapazitat dieser Unternehmen oder fehlendem
Bedarf aufgrund von Marktstruktur und Nachfragesituation begriindet sein kann. Demgegen-
Uber wirden tGber 37% der innovativen Unternehmen zusétzliche Innovationsprojekte ansto-
Ren.

Ausweitung der Innovationstatigkeit bei zusatzliche n zinsvergunstigten Darlehen

Die Interpretation, nach der eine Finanzierungsrestriktion vorliegt, wenn Unternehmen bei
Verflgbarkeit zuséatzlicher Eigenmittel anstelle einer alternatven Verwendung mehr Innovati-
onsprojekte umsetzen, ist allerdings weit gefasst. Die hypothetische Situation eines ,Ge-
winnschocks* kann einige Unternehmen dazu verleiten, die zusatzlichen Mittel fir risiko-
trachtige Vorhaben einsetzen, die sie unter einer sorgfaltigen Kalkulation von Kosten und
erwarteten Ertragen nicht in Angriff genommen hatten und deren Durchfiihrung auch nicht
o6konomisch effizient ware. Aus diesem Grund wurden in der Innovationserhebung 2014 des
MIP Unternehmen, die im Fall zusétzlicher Eigenmittel Investitions- oder Innovationsprojekte
in Angriff nehmen wirden, erganzend gefragt, ob sie diese Projekte auch dann durchfihren
wirden, wenn ihnen statt der zusétzlichen Eigenmittel ein Kredit in gleicher Hohe zu einem
relativ gunstigen Zinssatz angeboten wirde. Als Antwortmdglichkeiten (mit der Mdglichkeit
zu Mehrfachnennungen) waren vorgegeben:

- Ja, Durchfiihrung von Investitionsprojekten sehr wahrscheinlich
- Ja, Durchfiihrung von Innovationsprojekten sehr wahrscheinlich
- Nein, eher unwahrscheinlich
- Keine Einschatzung maoglich
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Unternehmen, die auch hier angaben, dass sie Innovationsprojekte durchfiihren wirden,
kénnen mit hoher Wahrscheinlichkeit als finanzierungsrestringiert eingestuft werden, da sie
offensichtlich bislang Innovationsprojekte aufgrund mangelnder Finanzierungsmoglichkeiten
nicht umsetzen konnten.

Mit Blick auf diese zweite Fragestellung, also in welchem Umfang zuséatzliche Investitionen
oder Innovationen von den Unternehmen umgesetzt wirden, wenn statt Eigenmitteln ein
zinsverginstigter Kredit zur Verfigung gestellt wirde, ergeben sich deutlich niedrigere An-
teilswerte: Statt 23% wirden nunmehr nur noch 8% aller Unternehmen zusétzliche Innovati-
onsaktivitaten durchfuhren, darunter 2% die nur Innovationen und 6% die sowohl Innovatio-
nen als auch allgemeine Investitionen finanzieren wirden. Wie zu erwarten zeigt sich wiede-
rum das Muster, dass forschungsintensive und innovationsaktive Unternehmen deutlich hau-
figer ihre Innovationsaktivitditen ausweiten, wenn zusatzliche Finanzmittel zur Verfligung
stehen. In der forschungsintensiven Industrie ist der Anteil der Unternehmen, die kreditfinan-
zierte zusatzliche Innovationen durchfihren wirden mit 16% fast doppelt so hoch wie in den
anderen Sektoren. Auch fir die bereits innovationsaktiven Unternehmen ergibt sich mit 14%
ein Uberdurchschnittlicher Wert.

Im Vergleich der Anteilswerte fir den Fall zusatzlicher Eigenmittel versus zuséatzlicher
Fremdmittel wird sichtbar, dass nur etwas mehr als jedes vierte Unternehmen (27%), wel-
ches Innovationsaktivitaten aus zusatzlichen Eigenmitteln finanzieren wirde, dies auch mit
Hilfe einer Kreditfinanzierung tun wirde. Dabei ergibt sich fiir KMU ein fast doppelt so hoher
Wert wie fiir grof3e Unternehmen. Diese Diskrepanz spiegelt die Tatsache wider, dass KMU
weitaus haufiger kreditrestringiert sind.

Allgemeiner Finanzierungs- und Forderbedarf in Brem en

Ankniipfend an die obigen Befragungsergebnisse wird im Folgenden im Rahmen einer
Uberschlagskalkulation der 6ffentliche Finanzierungs- und Férderbedarf, der im Bereich FUE
in Bremen besteht, quantitativ ermittelt. Wichtig ist jedoch darauf hinzuweisen, dass dieser
Bedarf nicht bereits der zu erwartenden Nachfrage fur das hier untersuchte Instrument der
FuE-Darlehen entspricht, sondern eine grobe Abschéatzung des grundsétzlichen Nachfrage-
potenzials nach 6ffentlichen Finanzierungen darstellt.

Der allgemeine Bedarf fur offentliche Finanzierungen bzw. Férderung wird abgeleitet aus

- der Anzahl der Unternehmen, die FUuE-Vorhaben aufgrund von Finanzierungsprob-
lemen nicht tatigen und

- dem durchschnittlichen FUE-Ausgabevolumen.

1. Zahl der forschungsaktiven Unternehmen

Die obigen Befragungen zu Innovationshemmnissen und Finanzierungsrestriktionen bezie-
hen sich zumeist nicht auf die Grundgesamtheit aller Unternehmen sondern nur auf die Teil-
gruppe jener Unternehmen, die Uberhaupt Forschungs- und Innovationsaktivitdten durchfih-
ren. Auf Basis von Daten zum MIP lasst sich die Gruppe von Unternehmen, die Innovations-
aktivitaten verfolgen, auf rund 45-55% aller Unternehmen eingrenzen (so genannte Innova-
torenquote). Der Anteil von Unternehmen, die FUE gelegentlich oder regelmafiig betreiben,



38

ist mit rund 20% deutlich geringer.17 Bezieht man die Werte des MIP auf die Gesamtzahl an
Unternehmen in Bremen (14.264 Unternehmen, siehe hierzu Abschnitt 4.2.2), dann wirde
sich der Kreis forschungsaffiner Unternehmen auf rund 2.850 Unternehmen beziffern lassen.
Das MIP dirfte aber wegen seiner Ausrichtung auf die Grundgesamtheit an Unternehmen
mit mehr als 5 Beschéftigten in Deutschland in der Tendenz die FUE-Beteiligung Gberschat-
zen.

Orientiert man sich an den Werten des IAB-Betriebspanels dann ist die Gruppe an for-
schungsaktiven Unternehmen deutlich kleiner. Die Grundgesamtheit des IAB-Betriebspanels
sind allerdings Betriebe und nicht Unternehmen. Da ein Unternehmen mehrere Betriebsstéat-
ten haben kann, gibt es mehr Betriebe als Unternehmen. In Bremen liegt die Zahl der Be-
triebe gemar Unternehmensregister um rund 6% Uber der Zahl der Unternehmen.

Auf die Frage, ob sich ein Betrieb mit Forschung und Entwicklung befasst, antworten bun-
desweit nur 5% der Betriebe mit Ja. Dieser Anteilswert ergibt sich auch fir Bremen. GemaRi
den Werten des IAB-Betriebspanels belauft sich die (hochgerechnete) Zahl an Betrieben, die
FUE betreiben, auf nur rund 780 Betriebe.

Die hochgerechneten Angaben des IAB-Betriebspanels erscheinen von der Gré3enordnung
her plausibel. In Bremen gibt es — auf Grundlage der amtlichen Statistik zur SV-
Beschaftigung — nicht ganz 1.100 Betriebe in der Industrie, die Zahl der Betriebe in der for-
schungsintensiven Industrie lasst sich mit etwa 280 Betrieben angeben. In den wissensin-
tensiven Dienstleistungszweigen sind ca. 4.300 Betriebe tatig. Mehr als die Halfte dieser Be-
triebe hat weniger als 5 Beschéftigte. Nimmt man fur die Zahl der Betriebe in der Industrie
und im wissensintensiven Dienstleistungssektor inklusive der Mikrounternehmen einen Anteil
der forschungsaktiven Betriebe von 20% an, ergeben sich 1.100 Betriebe. Da die Zahl der
Betriebe etwas Uber der Zahl der Unternehmen liegt, wird im Folgenden ein Kreis von rund
1.000 potenziell forschungsaktiven Unternehmen in Bremen angenommen.

2. Zahl der forschungsaktiven Unternehmen mit Finanzierungsbeschrankungen

Die Zahl der Unternehmen, die FUE-Vorhaben wegen Finanzierungsproblemen nicht durch-
fuhren, ist nur sehr schwer zu bestimmen. Die vorliegenden Befragungsergebnisse zeigen,
dass Finanzierungsschwierigkeiten ein wesentliches Hemmnis fir die Forschungs- und In-
novationstatigkeit darstellen. Allerdings sind individuell von den Unternehmen empfundene
Finanzierungsprobleme nicht mit Kreditmarktbeschrankungen gleichzusetzen. Aus den An-
gaben zur Bedeutung von Finanzierungshemmnissen geht nicht konkret hervor, wieviele
prinzipiell forschungsaktive Unternehmen FuE-Projekte, deren Umsetzung prinzipiell erfolg-
versprechend wére, aufgrund nicht ausreichender Finanzmittel pro Jahr unterlassen haben.
Eine ungefahre Richtschnur geben die bereits angefiihrten Resultate der letzten MIP-
Erhebung:

- 25% der Unternehmen aus der forschungsintensiven Industrie haben keine (weite-
ren) Innovationsprojekte wegen fehlender finanzieller Mittel umgesetzt

- 48% der Unternehmen aus der forschungsintensiven Industrie wirden mit zusatzli-
chen Eigenmitteln ihre Innovationstatigkeit erweitern

17 Dabei ist die FUE-Beteiligung in Industrieunternehmen (28) spiirbar hoher als in Dienstleistungsun-
ternehmen (wissensintensive Dienstleister 25%, sonstige Dienstleister 7%). In den forschungsin-
tensiven Industriezweigen betreiben 60% FuE.
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- 16% der Unternehmen aus der forschungsintensiven Industrie wirden bei Verfiig-
barkeit eines zinsvergunstigten Kredits zuséatzliche Innovationsaktivitaten in Angriff
nehmen

Eine grobe Uberschlagige Annahme ist, dass 25-50% der forschungsaktiven Unternehmen
jahrlich je ein FuE-Projekt nicht durchfihren, also 250 bis 500 Unternehmen bzw. 250 bis
500 FuE-Projekte pro Jahr.

3. Durchschnittliche Gesamtkosten je FUE-Vorhaben

Als Grundlage fir die Bestimmung der durchschnittlichen Gesamtkosten je FUuE-Vorhaben
kann auf die Ergebnisse der bisherigen FEI-Férderung zurtickgegriffen werden. Danach be-
trug im Zeitraum 2009-2013 das durchschnittliche Volumen an FUE-Gesamtkosten je gefor-
derten Projekt nicht ganz 200.000 €. Dieser Wert erscheint vor dem Hintergrund anderer Er-
fahrungswerte plausibel:

- Im MIP wird berichtet, dass das durchschnittliche Volumen von Innovationsprojekten
etwa 570.000 € betragt. Dieser Wert wird maRRgeblich durch GroRunternehmen be-
stimmt, fur KMU liegt er unter 400.000 €. Dabei enthalten Innovationsausgaben im
Regelfall zu 50% FuE-Ausgaben.

- Aus den Angaben aus den Forderstatistiken zu anderen Forderprogrammen lasst
sich ein durchschnittliches Projektvolumen ermitteln, welches ungefahr in der Gro-
Benordnung wie das fur den Fall der bremischen FEI-Férderung ermittelte liegt: In
Thiringen betrug zum Zeitpunkt der Halbzeitevaluierung der Median der geférderten
FuE-Projekte nicht ganz 260.000 €. Monitoringdaten in Mecklenburg-Vorpommern
liefern eine durchschnittliche ProjektgréRen von gut 210.000 €. Und die Evaluierung
der ZIM-Férderung des Bundes liefert eine durchschnittliches Projektvolumen von
236.000 €. In Brandenburg allerdings ergibt sich bei der dortigen FUE-Forderung ein
Medianwert von rund 410.000 €.

Angesichts der vorliegenden Erfahrungswerte, die zumindest auch Hinweise auf noch grol3e-
re Projektvolumina als die ermittelten 200.000 Euro der bisherigen FEI-Forderung geben,
wird im weiteren Verlauf eine Spannbreite des durchschnittliche FUE-Ausgabevolumens von
200.000 € bis 300.000 € unterstellt.

4. Bestimmung des allgemeinen Finanzierungsbedarfs

Verknupft man die Kennzahlen miteinander lasst sich die allgemeine Liicke bei der Finanzie-
rung von FuE-Vorhaben fir das Land Bremen mit etwa 5 bis 15 Mio. € pro Jahr bestimmen.
Diese Licke ergibt sich aus der Anzahl von Unternehmen, die pro Jahr aufgrund von Finan-
zierungsproblemen ein FuE-Vorhaben nicht durchfiihren (250 bis 500 Unternehmen), und
dem durchschnittlichen Projektvolumen (200.000 € bis 300.000 €). Bei der quantitativen Be-
stimmung dieses Wertes handelt es sich um eine grobe indikative Uberschlagsrechnung. Es
ist offensichtlich, dass eine prozentuale Veranderung der Ausgangswerte sich direkt in einer
gleichproportionalen Veradnderung der Finanzierungsliicke niederschlagt. Die Ausgangswer-
te stellen plausible Schatzungen dar, die hieraus resultierende Spannbreite bildet die hohen
Unsicherheiten bei dieser Top-Down-Berechnung ab.

Die genannte Summe von 5 bis 15 Mio. € pro Jahr stellt einen grundsatzlichen Finanzie-
rungbedarf dar, fir den ein adaquates privates Kapitalangebot nicht zur Verfligung steht. Die
Uberschlagsrechnung grenzt die prinzipiell vorstellbaren GréRenordnungen des Bedarfs
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bzw. der Finanzierungsliicke ein, die bei der Zielgruppe von forschungsaffinen Unternehmen
in Bremen mit Finanzierungsproblemen im Hinblick auf die gewiinschte Steigerung ihrer
FuE-Ausgaben besteht. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslaufig realisiert; die
Umsetzung von FUE-Vorhaben ist von vielen Faktoren abhangig. Neben der bereits seit Jah-
ren in Bremen praktizierten FEI-Forderung, die seit 2009 sowohl Zuschiisse als auch Darle-
hen umfasst, sind eine Reihe von verschiedenen Forderinstrumenten im Bereich FUE auf die
SchlieBung dieser Finanzierungsliicke ausgerichtet. Die Ermittlung der zu erwartenden
Nachfrage fur das spezifische Instrument der F&E-Darlehen ist Gegenstand des nachsten
Abschnitts.

Fazit zur empirischen Evidenz zum regionalen Finanz  ierungs- und Forderbedarf

Die Tatsache, dass zur Finanzierung von Innovationsaktivitdten ganz iberwiegend interne
Finanzierungsmittel eingesetzt werden, ist ein deutlicher empirischer Hinweis darauf, dass
Unternehmen auf erhebliche Schwierigkeiten bei der Beschaffung von externem Kapital tref-
fen. Zwar geht die Verwendung interner Finanzierungsmittel fir die Innovationstétigkeit eines
Unternehmens auch mit einer Reihe von Vorteilen einher, doch kann davon ausgegangen
werden, dass der Finanzierungsbedarf fir Innovationen die verfigbaren Eigenmittel im All-
gemeinen Ubersteigt. Daher sollten externe Finanzmittel in Form von Krediten oder Beteili-
gungskapital fur die Finanzierung von Innovationen eine weitaus grof3ere Bedeutung haben.
Die Verzerrung im Finanzierungsmix zugunsten von internen Mitteln ist daher Ausdruck von
Finanzierungszwéangen und nicht einer Optimierung der Finanzierungsstruktur durch die Un-
ternehmen, bei der im unternehmerischen Entscheidungskalkil ein ungehinderter Zugang zu
allen Finanzierungsformen unterstellt werden kann.

Direkte Befragungen von Unternehmen liefern deutliche empirische Hinweise dafiir, dass die
Innovationsaktivitaten von Unternehmen und insbesondere von KMU durch Finanzierungs-
beschrankungen behindert werden. Finanzierungsrestriktionen werden von einer grol3en
Zahl von innovativen Unternehmen, und hierunter insbesondere kleine sowie junge Unter-
nehmen, als ein zentrales Innovationshemmnis benannt. Rund 19% aller innovativen Unter-
nehmen in Deutschland und 25% der Unternehmen aus der forschungsintensiven Industrie
bejahen die Frage, ob Innovationsaktivitaten aufgrund fehlender finanzieller Mittel nicht um-
gesetzt wurden. Wirde man den innovativen Unternehmen zusétzliche Eigenmittel zur Ver-
figung stellen, wirden tber 37% zusatzliche Innovationsprojekte anstof3en. Fast jedes zwei-
te Unternehmen (48%) aus der forschungsintensiven Industrie wirde mit zusatzlichen Ei-
genmitteln zumindest teilweise zusatzliche Innovationsaktivitaten in Angriff nehmen.

Ausgehend von diesen Befragungsergebnissen und ergénzender eigener empirischer Erhe-
bungen wurde eine grobe Schatzung des Finanzierungs- und Férderbedarfs in Bremen vor-
genommen. Danach lasst sich ein grundsatzlicher Bedarf an Finanzmitteln fir zusatzliche
FuE-Vorhaben im Land Bremen in einer Bandbreite von 5 Mio. € bis 15 Mio. € pro Jahr er-
mitteln. Das breite Intervall bildet die hohe Unsicherheit bei Top-down-gelagerten Berech-
nungen ab und bildet den grundsétzlichen Finanzierungbedarf ab, fir den ein adaquates pri-
vates Kapitalangebot nicht zur Verfiigung steht. Die Werte sind das Resultat einer Uber-
schlagsrechnung, die die prinzipiell vorstellbare GréRenordnung der Finanzierungslicke in
Bremen eingrenzt, die bei der Zielgruppe von forschungsaffinen Unternehmen mit Finanzie-
rungsproblemen im Hinblick auf die gewiinschte Steigerung ihrer FUE-Ausgaben besteht.
Neben der bereits seit Jahren in Bremen praktizierten FEI-Foérderung, die seit 2009 sowohl
Zuschusse als auch Darlehen umfasst, sind eine Reihe von verschiedenen Foérderinstrumen-
ten im Bereich FUE auf die SchlieBung dieser Finanzierungsliicke ausgerichtet.
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3.2.3 KONKRETISIERUNG DER ZU ERWARTENDEN NACHFRAGE

Im vorherigen Unterabschnitt wurde der grundsatzliche Bedarf fir das Land Bremen aus all-
gemeinen Uberlegungen und gesamtwirtschaftlichen Kennziffern abgeleitet. Diese Top-
down-Betrachtung wird im Folgenden um eine Bottom-up-Betrachtung erganzt, bei der die
konkret zu erwartende Nachfrage nach F&E-Darlehen hergeleitet wird. Grundlage hierfur
sind die Erfahrungswerte mit der bisherigen Umsetzung der FEI-Darlehen in Bremen sowie
Einschatzungen von Experten. Da das bestehende Férderangebot fur die FEI-Darlehen der
BAB durch das Instrument der F&E-Darlehen im Rahmen des EFRE-Darlehensfonds substi-
tuiert wird, wird indirekt hiermit auch die kiinftige Kreditangebotslicke in Bremen definiert.

Die zu erwartende Nachfrage nach den F&E-Darlehen deckt einen Teil des oben hergeleite-
ten allgemeinen Bedarfs an Finanzierungsangeboten fur Ful-Vorhaben ab. Zugleich ist die
auf Basis der bisherigen Forderung von FEI-Darlehen kinftig zu erwartende Nachfrage in
Bremen fur die Bewertung der Planungen zu den F&E-Darlehen und insbesondere fir die
Bewertung der geplanten Mittelausstattung eine zentrale Gré3e. Bei den Ableitungen in die-
sem Abschnitt wird das geplante Finanzierungsinstrument — die F&E-Darlehen — mit seiner
spezifischen Konzeption wie in Abschnitt 3.1 beschrieben zugrunde gelegt.

Erfahrungswerte in Bremen

Die bisherige Umsetzung von Foérderdarlehen der BAB bei der Finanzierung von FuE-
Vorhaben liefert wertvolle Hinweise fir die zukinftige Entwicklung der Nachfrage nach F&E-
Darlehen und damit fir die Bewertung der geplanten Mittelausstattung (vgl. ausfuhrlich Ab-
schnitt 3.5). Da die geplanten F&E-Darlehen identisch konzipiert sein werden wie die bishe-
rigen FEI-Darlehen kénnen die Ergebnisse der Vergangenheit als geeigneter Schatzer fir
die zu erwartenden Entwicklungen beim neuen Instrument genutzt werden.18

Die Auswertung der bisherigen Vergabe von FEI-Darlehen durch die BAB in den Jahren
2009 bis 2014 ergibt folgende Kennziffern:

- Das gesamte Darlehensvolumen der Jahre 2009-2014 belauft sich auf 7,88 Mio. €,
das Volumen der damit insgesamt finanzierten FUE-Ausgaben auf 8,36 Mio. €. Von
den gesamten forderfahigen FUE-Ausgaben der Darlehensfélle wurden somit 94%
durch die FEI-Darlehen finanziert.

- Es wurden insgesamt 44 FEI-Darlehen ausgereicht.

- Im Durchschnitt sind pro Jahr 7,3 Darlehen gewahrt worden. Das durchschnittliche
Volumen der Darlehen bel&uft sich auf 179.100 €.

- Das jahresdurchschnittliche Darlehensvolumen l&sst sich mit 1,31 Mio. € beziffern.

18 wie bereits erwahnt ist zu beriicksichtigen, dass evtl. einige sehr wenige Darlehen auf Grundlage
der PFAU-Richtlinie vergeben werden. Hinsichtlich der Konditionen wird es keinen Unterschied
zwischen Darlehen fur FEI- bzw. PFAU-Projekte geben. Ungefahr 5% des geplanten Mittelvolu-
mens sollen auf Darlehen entfallen, die im Bereich der Umweltforschung anzusiedeln sind. Mit Be-
zug auf die zu erwartenden Ergebnisse liegt dies im allgemeinen Unscharfebereich der hier vorge-
nommenen Projektionen. Zudem ist die Zuordnung der FuE-Projekte zu einem Technologiefeld
aus 6konomischer Sicht eher nachrangig, so dass die Erfahrungswerte der FEI-Férderung durch-
aus auf die kiinftige Darlehensférderung flir PFAU-Projekte ibertragen werden kénnen.
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- im Durchschnitt der letzten sechs Jahre wurden FUE-Ausgaben im Umfang von rund
1,39 Mio. € p.a. untersttzt.

Die Zahl der Darlehensfélle und das Darlehensvolumen weisen keinen erkennbaren Trend
auf. Im Jahr 2013 lagen die Werte spirbar Gber dem Durchschnitt. Hier wurden 11 FEI-
Darlehen mit einem Kreditvolumen von 1,72 Mio. € vergeben. Im letzten Betrachtungsjahr
2014 dagegen war der Vollzug mit 6 Darlehen und einem Darlehensvolumen von 1,23 Mio. €
leicht unterdurchschnittlich.

Planungen im Rahmen des EFRE OP

Die Quantifizierung von ausgewahlten Zielwerten ist wesentlicher Bestandteil des neuen
EFRE OP fir die Forderperiode 2014-2020. Fir die geplanten F&E-Darlehen wurden im
Rahmen der Programmerstellung bereits Planungen und Schatzungen zu Fallzahlen und
Volumen vorgenommen. Im Programmtext finden sich diese Planwerte jedoch nicht im Detail
wieder, sondern im Einklang mit den verordnungsseitigen Anforderungen werden im OP nur
ausgewahlte Output- und Finanzindikatoren auf Ebene der Investitionsprioritéat 1b ausgewie-
sen. Gemal den indikativen Angaben zur Codierung bei der Finanzierungsform (Code 03 —
Unterstitzung durch Finanzinstrumente: Risikokapital, Beteiligungskapital oder Gleichwerti-
ges) ist vorgesehen, dass sich der EFRE mit 6,0 Mio. € an Finanzinstrumenten beteiligt.
Diese Summe schliel3t aber sowohl F&E-Darlehen wie auch Wagniskapital ein. Die internen
Planungsgrundlagen und differenzierten Ergebnisse fiir die F&E-Darlehen wurden durch ei-
ne schriftliche Abfrage bei der BAB erhoben. Diese werden im Folgenden kurz skizziert. An-
schlieBend wird die Plausibilitat dieser Planungen im Kontext der vorhandenen Erfahrungs-
werte diskutiert. Verwaltungskosten, Refinanzierungskosten, Ausfélle, Zinserlése und Erlése
aus der Zwischenanlage bleiben bei den folgenden, Giberschlagigen Kalkulationen unbertick-
sichtigt.

Den Planungen fur die F&E-Darlehen liegt ein Anteil aus dem Fondsvolumen von 9,3 Mio. €
zugrunde. 50% dieser Summe stammen aus dem EFRE. Pro Darlehensfall wird von einer
durchschnittlichen Darlehenssumme von 200.000 € ausgegangen. Aus diesen Angaben
ergibt sich als quantifizierter Zielwert eine Zahl von 46 Darlehensféllen bis 2023.

Unter der Annahme, dass der Fonds zur Jahresmitte 2015 aufgelegt wird und bis Ende 2023
Investitionen vornimmt, betragt die Laufzeit bzw. die Dauer der Investitionsphase des Fonds
8 Y2 Jahre. Fur die jahresdurchschnittliche Anzahl an Darlehensféllen ergibt sich folglich ein
Wert von 5,4 (46 Félle / 8,5 Jahre).

Multipliziert man die Laufzeit von 8 % Jahren mir den oben aufgefiihrten ,historischen* Jah-
resdurchschnittwerten fiir die FEI-Darlehen der BAB, dann ergeben sich 62 Darlehensfalle,
ein Darlehensvolumen von 11,2 Mio. € und ein Investionsvolumen von 11,8 Mio. €. Diese
Werte liegen deutlich Gber den Planwerten fur die F&E-Darlehen (46 Falle und 9,3 Mio. €
Darlehensvolumen).

Wesentlich fur die Abweichung der Zahl der geplanten Darlehensfélle ist zum einen der ho-
here Durchschnittswert fir die Darlehenssumme je Vorhaben bei den Planungen (200.000 €)
im Vergleich zu dem durchschnittlichen Wert fir die Jahre 2009-2014 (179.100 €). Zum an-
deren wurde fir die F&E-Darlehen offensichtlich ein konservativer Schatzwert angesetzt.
Das jahresdurchschnittliche Darlehensvolumen bei einem gesamten Planwert fir die Darle-
henssumme von 9,3 Mio. € Uber 8% Jahre betragt 1,09 Mio. € statt der 1,31 Mio. € im
Durchschnitt 2009-2014. Der Planwert liegt um ein Sechstel unter dem tatsachlichen Wert.
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Veranderungen der Rahmenbedingungen und Férderlandschaft, innerhalb derer die F&E-
Darlehen vergeben werden, sowie Anpassungen des Finanzierungsinstruments selbst kon-
nen dazu fuhren, dass die bislang realisierte Nachfrage kiinftig h6her oder niedriger ausfallt.
Veranderungen des Instruments im Vergleich zum Status Quo sind jedoch nicht geplant. Die
Darlehenskonditionen wurden bereits in den letzten Jahren sehr glnstig ausgestaltet und
sollen in der Form weitergefuhrt werden. Allerdings sind die reduzierten, vorsichtigen Durch-
schnittswerte mit Bezug auf die jahrliche Darlehenssumme vor dem Hintergrund der geplan-
ten Einfliihrung eines Wagniskapitalinstruments in Bremen zu sehen. Die zustandigen Stellen
(SWAH und BAB) rechnen damit, dass die gesamte Nachfrage nach externen Finanzmitteln
von Seiten forschungsaffiner und innovationsorientierter Unternehmen nun zum Teil durch
die Bereitstellung dieses Eigenkapitalinstruments befriedigt werden wird. Dies begriindet in
der Folge eine geringere Nachfrage nach den F&E-Darlehen als eine aus Sicht der Unter-
nehmen alternative Moglichkeit zur Finanzierung von FuE-Vorhaben.

Insgesamt lasst sich festhalten, dass die gegenwartigen Planwerte fir die F&E-Darlehen in
Bremen eine konservative, vorsichtige Schatzung darstellen. Die Planwerte liegen unter den
Schéatzwerten, die sich aus einer einfachen Projektion der Vergangenheitswerte ergeben.
Dies lasst sich zum Teil mit Bezug auf die geplante Einrichtung eines Wagniskapitalfonds
erklaren, so dass ein Teil der Nachfrage nach externen Finanzmitteln in Zukunft nicht durch
eine Darlehens- sondern Beteiligungsférderung befriedigt wird. Gleichwohl ist im Hinblick auf
die zum jetzigen Zeitpunkt vorliegenden Informationen fir die F&E-Darlehen tendenziell eher
mit dem Fall, dass das geplante Fondsvolumen lber die Gesamtlaufzeit nicht fur eine voll-
stéandige Ausfinanzierung aller innovationspolitisch gewilinschten FuE-Vorhaben ausreicht,
als mit dem umgekehrten Fall eines zu hoch gewahlten Mittelvolumens zu rechnen. Falls die
Nachfrage nach den F&E-Darlehen sich rascher und starker als geplant entwickeln sollte,
stehen der BAB jedoch verschiedene Steuerungsmdoglichkeiten offen, um auf diese Entwick-
lung zu reagieren.

Fazit

Die FEI-Darlehen, die die BAB seit Umstellung der Wirtschaftsférderung in den letzten Jah-
ren finanziert hat, liefern einen guten Schéatzwert fir die bestehende privatwirtschaftliche An-
gebotslicke. Unter der Annahme, dass private Kreditgeber diesen Teil des Marktes nicht
bedient hatten, wenn die BAB sich nicht als Kreditgeber betétigt hatte, ware im Zeitraum
2009 bis 2014 ein FUE-Ausgabenvolumen von 8,36 Mio. € nicht realisiert worden. Davon wa-
ren 7,88 Mio. € als Darlehen durch die BAB finanziert. Im Jahresdurchschnitt bedeutete dies
ein Darlehensvolumen von 1,31 Mio. € p.a., im vorletzten Jahr (2013) waren es 1,72 Mio. €
p.a. und im letzten Jahr (2014) 1,23 Mio. € p.a. Dieses jahresdurchschnittliche Volumen bil-
det einen bedingten Schatzwert fir das Mindestmall der Angebotsliicke bzw. der nicht reali-
sierten Nachfrage. Die Konditionen der bisherigen FEI-Darlehen der BAB werden fir die
nunmehr geplanten F&E-Darlehen unverandert Ubernommen. Es ist daher von einer &hnlich
hohen Nachfrage nach den F&E-Darlehen auszugehen.

Ubertragt man die jahresdurchschnittlichen Werte der FEI-Darlehen auf die vorgesehene
Laufzeit der F&E-Darlehen von 8 ¥ Jahren, dann ergeben sich insgesamt 62 Darlehensfélle
und ein wahrscheinliches Darlehensvolumen von 11,2 Mio. €. Diese rechnerischen Werte
liegen merklich Gber den derzeitigen Planwerten von 46 Fallen und einem Darlehensvolu-
men von 9,3 Mio. €. Zum Teil lasst sich dies mit der geplanten Einrichtung eines Wagniska-
pitalfonds erklaren, der als alternative externe Finanzierungsquelle ein Substitut zur Vergabe
von F&E-Darlehen darstellt. Allerdings diirfte es nur nur in wenigen Fallen relevant sein,
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dass FuE-affine Unternehmen eine Beteiligungsférderung statt einer Darlehensférderung in
Anspruch nehmen (kdnnen).

Der vorgesehene Mittelansatz erscheint insgesamt vor dem Hintergrund der grundsatzlich
bestehenden Unsicherheit nicht als zu hoch und vorsichtig gewahlt. Falls die Nachfrage sich
wie auf Basis der Vergangenheit zu erwarten kinftig starker als geplant entwickelt, ist das
Instrument entweder mit zuséatzlichen Mitteln auszustatten oder die Kreditvergabe zu ver-
knappen. Die Verknappung sollte allerdings aus Gutachtersicht nicht zu einer weniger giins-
tigen Ausgestaltung bzw. Verminderung der Anreizwirkung der Darlehen flhren. Stattdessen
sollte der ergédnzende Einsatz von Zuschissen fur die FUE-Vorhaben eingeplant werden.
Wegen der hohen Unsicherheit Uber den grundsatzlichen Investitions- und Férderbedarf
scheint es ohnehin angemessen, den Abfluss des Mittelvolumens wahrend der Fondslaufzeit
kontinuierlich zu beobachten.

3.24 FAZIT

Gegenstand dieses Abschnitts war die Prifung der Frage, ob von einem Marktversagen und
dem Bestehen einer suboptimalen Investitionssituation bei der Finanzierung von F&E-
Darlehen in Bremen ausgegangen werden kann.

Die Analyse erfolgte hierbei in drei Schritten:

- Erstens wurden allgemeine Argumente aus der Institutionenékonomie zum Auftreten
von Marktversagen bei der Finanzierung von FuE-Aktivitdaten in Unternehmen vor-
gestellt.

- Zweitens wurde der allgemeine Investitions- und Férderbedarf empirisch hergeleitet.
Dabei wurden die Restriktionen von Unternehmen mit Forschungs- und Innovations-
aktivitaten beim Zugang zu externen Finanzierungsmitteln auf Grundlage von vorlie-
genden Befragungsresultaten tberblicksartig thematisiert.

- Drittens wurde durch eine Bottom-Up-Analyse die konkrete, zu erwartende Nachfra-
ge nach den F&E-Darlehen abgeschatzt. Grundlage hierfirr bildeten die Erfahrun-
gen, die in Bremen in den letzten Jahren mit der Vergabe der FEI-Darlehen, deren
Konzeption identisch zu den geplanten F&E-Darlehen ist, gemacht wurden.

Theoretische Uberlegungen zum Vorliegen einer subop  timalen Investitionssituation

Auf Basis von theoretischen Uberlegungen kann die Schlussfolgerung gezogen werden,
dass Restriktionen beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen und inharente Beschran-
kungen bei der internen Finanzierung sowohl Umfang wie auch Struktur der Forschungs-
und Innovationsaktivitaten negativ beeintrachtigen. Ful-Aktivitaten sind niedriger als volks-
wirtschaftlich erwiinscht, sie finden zu unregelmafig statt und haben zu selten risikobehafte-
te Vorhaben im Blick, die einen hohen Anteil an industrieller Forschung aufweisen und auf
grundlegende Marktneuheiten abzielen. Die 6konomische Theorie liefert zahlreiche Anhalts-
punkte fur die Vermutung, dass fir die Finanzierung von Forschung und Innovationen ein
Marktversagen besteht bzw. eine suboptimale Investitionssituation vorliegt. Staatliches Ein-
greifen ist daher nicht nur mit Blick auf die externen Effekte von Ful-Aktivitaten gerechtfertigt,
sondern auch mit Blick auf Marktunvollkommenheiten bei ihrer Finanzierung.
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Empirische Evidenz fir den regionalen Finanzierungs - und Forderbedarf

Die Tatsache, dass zur Finanzierung von Innovationsaktivitdten ganz iberwiegend interne
Finanzierungsmittel eingesetzt werden, ist ein deutlicher empirischer Hinweis darauf, dass
Unternehmen auf erhebliche Schwierigkeiten bei der Beschaffung von externem Kapital tref-
fen. Direkte Befragungen zeigen, dass die Ful-Aktivitdten von Unternehmen und insbeson-
dere von KMU durch Finanzierungsbeschrankungen behindert werden. Finanzierungsrestrik-
tionen werden von einer groBen Zahl von innovativen Unternehmen, und hierunter insbe-
sondere kleine sowie junge Unternehmen, als ein zentrales Innovationshemmnis benannt.
Fast ein Funftel aller innovativen Unternehmen und ein Viertel der Unternehmen aus der for-
schungsintensiven Industrie bejahen die Frage, ob Innovationsaktivitaten aufgrund fehlender
finanzieller Mittel nicht umgesetzt wurden.

Ausgehend von diesen Befragungsergebnissen und ergénzender eigener empirischer Erhe-
bungen wurde eine grobe Schéatzung des Finanzierungs- und Férderbedarfs in Bremen vor-
genommen. Danach lasst sich ein grundsatzlicher Bedarf an Finanzmitteln fir zusatzliche
FuE-Vorhaben in einer Bandbreite von 5 Mio. € bis 15 Mio. € pro Jahr ermitteln. Das breite
Intervall bildet die hohe Unsicherheit bei Top-down-gelagerten Berechnungen ab und bildet
den grundsétzlichen Finanzierungbedarf ab, fir den ein adaquates privates Kapitalangebot
nicht zur Verflgung steht. Neben der bereits seit Jahren in Bremen praktizierten FEI-
Forderung, die seit 2009 sowohl Zuschisse als auch Darlehen umfasst, sind eine Reihe von
verschiedenen Forderinstrumenten im Bereich FUE auf die SchlieBung dieser Finanzierungs-
licke ausgerichtet.

Die konkrete, zu erwartende Nachfrage nach F&E-Darl  ehen

Auf Grundlage einer Bottom-up-Analyse der bisherigen Vergabe von FEI-Darlehen durch die
BAB kann die kinftige Nachfrage nach F&E-Darlehen in Bremen quantitativ bestimmt und
eine Plausibilititsbewertung der geplanten Mittelausstattung vorgenommen werden.

Im Zeitraum 2009 bis 2014 sind jahresdurchschnittlich 7,3 F&E-Darlehen in Bremen mit ei-
nem Darlehensvolumen von insgesamt 1,31 Mio. € p.a. vergeben worden. Dieses jahrliche
Volumen bildet einen guten Schétzwert fir das Mindestmald der Angebotsliicke. Weil die
Konditionen der bisherigen FEI-Darlehen fir die geplanten F&E-Darlehen unveréndert tiber-
nommen werden, kann kinftig von einer &hnlich hohen Nachfrage nach den F&E-Darlehen
ausgegangen werden.

Ubertragt man die jahresdurchschnittlichen Werte der FEI-Darlehen auf die vorgesehene
Laufzeit der F&E-Darlehen von 8 % Jahren, dann ergeben sich insgesamt 62 Darlehensfélle
und ein wahrscheinliches Darlehensvolumen von 11,2 Mio. €. Diese rechnerischen Werte
liegen Uber den derzeitigen Planwerten von 46 Féllen und einem Darlehensvolumen von
9,3 Mio. €. Zum Teil lasst sich dies mit der geplanten Einrichtung eines Wagniskapitalfonds
erklaren, der als alternative externe Finanzierungsquelle ein Substitut zur Vergabe von F&E-
Darlehen darstellt. Allerdings diirfte dies nur in wenigen Fallen relevant sein.

Der vorgesehene Mittelansatz erscheint insgesamt vor dem Hintergrund der grundsatzlich
bestehenden Unsicherheit nicht als zu hoch und vorsichtig gewahlt. Die Entwicklung der
Nachfrage nach den F&E-Darlehen sollte wahrend der Laufzeit genau beobachtet und die
vorhandenen Steuerungsmaoglichkeiten genutzt werden, um die Nachfrage nach F&E-
Darlehen befriedigen zu kénnen.
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3.3 PRUFSCHRITT B): MEHRWERT UND KOHARENZ
Der vorliegende Abschnitt umfasst zwei grundsétzliche Aspekte:

- die Koharenz der F&E-Darlehen mit anderen 6ffentlichen Interventionen soll gepruft
werden,

- der Mehrwert der Férderung soll analysiert und dargestellt werden.

Besondere Bedeutung hat dabei die Koharenz mit anderen 6&ffentlichen Angeboten im Be-
reich der externen Darlehensfinanzierung von FuE-Vorhaben: Das neue Instrument sollte
keine Konkurrenz zu bestehenden Instrumente bilden, sondern ein zusatzliches 6ffentliches
Angebot darstellen und eine marktliche Angebotslicke (Licke im privaten Kreditmarkt)
schlielen. In diesem Fall erzeugt es einen Mehrwert, der sich aus seinen Ergebnissen und
Wirkungen ergibt.

Im Folgenden steht daher zunachst die Prifung der Kohérenz der F&E-Darlehen im Vorder-
grund. Die Koharenzprufung ergénzt die Markt- und Bedarfsanalyse des vorangegangenen
Abschnitts: Der allgemeine Bedarf fur 6ffentliche Interventionen ist dort hergeleitet worden.
Er kann prinzipiell durch verschiedene Instrumente befriedigt werden. Daher ist zu fordern,
dass sich die F&E-Darlehen ergénzend in die bestehende Forderlandschaft einordnen. Die
F&E-Darlehen werden dazu mit anderen, ahnlichen 6ffentlichen Angeboten verglichen. Auf
Basis dieser Angebotsanalyse und auf Basis der Untersuchung von Bedarf und Nachfrage
im vorherigen Abschnitt lasst sich dann ein Fazit hinsichtlich der Eignung des geplanten In-
struments ziehen. Auf Grundlage dieser grundsatzlichen Bewertung erfolgen dann die Dar-
stellung des ,Mehrwerts" des Instruments und die weiteren Prifschritte der ESIF-VO.

3.3.1 KOHARENZ

Screening der Férderprogramme

Ein Screening19 der bestehenden Fdérderangebote zur Finanzierung von FuE-Vorhaben von
Unternehmen hat hierbei ein Darlehensprogramm ergeben, bei dem wesentliche inhaltliche
Uberschneidungen und eine Konkurrenzsituation zu den geplanten F&E-Darlehen grund-
séatzlich maglich sind. Hierbei handelt es sich um das

- ERP-Innovationsprogramm der KfW.

Neben dem ERP-Innovationsprogramm wurde eine Reihe weiterer Programme im Rahmen
der Koharenzanalyse Uberprift, diese wurden aber nicht in den engeren Koharenzcheck mit
einbezogen, weil sie samtlich auf einer Férderung durch nicht-rickzahlbare Zuschiisse ba-
sieren. Grundsatzlich gibt es fiir forschungsaffine und innovationsorientierte Unternehmen
neben der FEI-Richtlinie des Landes Bremen eine Vielzahl von zuschussbasierten Forderin-
strumenten auf Ebene des Bundes. Diese Instrumente dienen &hnlich wie die FEI-Richtlinie
der Finanzierung von konkret abgegrenzten Projekten im Bereich Forschung, Entwicklung
und Innovation und sind von ihrem finanziellen Umfang und ihrer zeitlichen Foérderdauer be-
grenzt. Nach dem eigentlichen Kohéarenzcheck zwischen F&E-Darlehen und ERP-

19 Grundlage: Internetauftritt der BAB, Forderdatenbank des BMWi, Internetrecherche und Experten-
auskunfte.
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Innovationsprogramm der KfW wird exkursartig auf die zuschussbasierten Férderinstrumen-
te aufmerksam gemacht.

Koharenzcheck

Im Folgenden wird die Kohérenz der F&E-Darlehen zum ERP-Innovationsprogramm der
KfW als einem weiteren Darlehensprogramm fir die Finanzierung von FuE-Projekten disku-
tiert. Als Ausgangspunkt fur die detaillierte Analyse und Bewertung der Kohérenz der beiden
Programme werden in der folgenden Ubersicht die zentralen Kriterien der Forderinstrumente
verglichen.
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Zielgruppe

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsart

Finanzierungsvolumen

Fordervoraussetzungen

Konditionen

Tabelle 3.3.1:

Kohéarenzcheck fiir die F&E-Darlehen

F&E-Darlehen

Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft mit Sitz oder Be-
triebsstatte im Land Bremen, insbesondere kleine und mitt-
lere Unternehmen

Sach- und Personalkosten von FUE-Projekten

Darlehen

Bis zu 500.000 €, bis zu 100% der férderfahigen Kosten

Die FUE-Projekte mussen

- auf Forschung und Entwicklung neuer Produkte,
Verfahren oder Dienstleistungen abzielen,

- mit einem technischen und finanziellen Risiko
behaftet sein,
- regionalwirtschaftlich relevant sein und
mittelfristig einen wirtschaftlichen Erfolg versprechen

Jahre 1-3: 5,0% unter Marktkonditionen, bis max. nom. 0,0
%, i.d.R. Mindestzins von nominal 0,5%

Jahre 4-6: Marktkonditionen, Konditionsermittiung zum
Zeitpunkt der Darlehensvergabe auf Basis der Annahme
eines vollbesicherten Darlehens

ERP-Innovationsprogramm der KfW

Etablierte Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft (inkl.
Freiberufler), die seit mindestens 2 Jahren am Markt aktiv
sind und deren Gruppenumsatz 500 Mio. Euro nicht tber-
schreitet

Ausgaben fir Innovationsvorhaben in der Forschungs- und
Entwicklungsphase, d.h. Personal- und Sachkosten bis
zum Abschluss der fur die kommerzielle Nutzung notwen-
digen Entwicklungsarbeiten

Darlehen / Nachrangdarlehen

bis zu 5 Mio. € je Vorhaben, bis zu 100% der férderfahigen
Kosten (ohne Vorhaben im Rahmen der Energiewende)

Vorhaben der marktnahen Forschung sowie zur Neu- und
Weiterentwicklung von Produkten, Produktionsverfahren
und Dienstleistungen

Niedrigschwellige Innovation: Vorhaben, die fir das Unter-
nehmen innovativ sind — was bei Vorhaben von KMU h&u-
fig zutrifft.

Das antragstellende Unternehmen muss das innovative
Vorhaben selbst durchfiihren oder sich an einem solchen
durch einen eigenen innovativen Beitrag wesentlich beteili-
gen (d.h. der Kern der Innovation liegt beim Unternehmen).

Zinssatz der Fremdkapitaltranche: RGZS, risikogerecht
durch Hausbank, Obergrenzen durch Kfw.

Zinsniveau derzeit: 1,25% - 7,65%

Zinssatz der Nachrangtranche: RGZS, Einordnung und
Obergrenzen durch KW, nur bis zur Bonitatsklasse 4

Zins oberhalb des EU-Referenzzinssatzes, ohne Beihilfe
Zinsniveau derzeit: 1,35% - 6,85%
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Sicherheiten

Laufzeit

Verfahren, Aufwand

Beihilfrerechtliche Grundlage

F&E-Darlehen

Keine Sicherheiten notwendig, keine Beteiligung einer
Hausbank

Die Darlehenslaufzeit kann bis zu sechs Jahre betragen,

dabei sind die Jahre 1-3 tilgungsfrei, fir die Jahre 4-6 er-
folgt Tilgung in ¥%-jahrlichen Raten

Direkte Darlehensvergabe, Beteiligung einer Hausbank
nicht notwendig

Artikel 25 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung
(AGVO) (Verordnung (EU) Nr. 651/2014

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

ERP-Innovationsprogramm der KfW

Bankublich, Festlegung und Verwaltung durch Hausbank
Vollstandige Haftungsfrei bei Darlehen in der Nachrang-

tranche

Fremdkapitaltranche: 10 Jahre bei h6chstens 2 tilgungs-

freien Anlaufjahren (10/2)

Nachrangtranche: 10 Jahre bei 7 tilgungsfreien Anlaufjah-
ren (10/7)

Vergabe Uber Hausbank

Artikel 25 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung
(AGVO) (Verordnung (EU) Nr. 651/2014
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ERP-Innovationsprogramm

Das ERP-Innovationsprogramm der KfW richtet sich an etablierte Unternehmen der gewerbli-
chen Wirtschaft, die seit mindestens 2 Jahren am Markt aktiv sind. Mit dem Innovationspro-
gramm soll die langfristige zinsguinstige Finanzierung marktnaher Forschung und der Entwick-
lung neuer Produkte, Produktionsverfahren oder Dienstleistungen sowie ihrer wesentlichen
Weiterentwicklung gefordert werden. Hierzu werden entweder ein integriertes Finanzierungspa-
ket, das aus einem klassischen Darlehen (Fremdkapitaltranche) und aus einem Nachrangdarle-
hen (Nachrangtranche) besteht, oder eine reine Fremdkapitalfinanzierung zur Verfiigung ge-
stellt. Die Darlehen werden Uber das Hausbankenprinzip vergeben. Ein inhaltlicher Schwer-
punkt des Programms liegt dabei auf der Unterstiitzung von Vorhaben im Zusammenhang mit
der Energiewende, es werden aber auch Innovationsvorhaben aus anderen technologischen
Bereichen unterstitzt.

Mit dem ERP-Innovationsprogramm kdnnen bis zu 100% der forderfahigen Kosten finanziert
werden. Der maximale Umfang der Darlehen kann erheblich grof3er sein als bei den For-
schungsdarlehen und sich auf bis zu 5 Mio. EUR je Vorhaben belaufen. Im Rahmen der Ener-
giewende werden darlber hinaus auch gré3ere Projekte zur (Weiter-)Entwicklung von Techno-
logien zur Einsparung von Energie, zur effizienteren Energieerzeugung, zur Energiespeiche-
rung und zur effizienteren Energielibertragung bis zu einem Kredithéchstbetrag von 25 Mio. Eu-
ro pro Vorhaben unterstitzt.

Antragsberechtigt sind neben freiberuflich Tatigen Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft,
die sich mehrheitlich in Privatbesitz befinden und deren Gruppenumsatz 500 Mio. Euro nicht
Uberschreitet. Eine Forderung von grof3eren Unternehmen, d.h. bei einem Gruppenumsatz gro-
RBer 125 Mio. Euro, ist nur maéglich, wenn es sich um ein besonders forderwirdiges Vorhaben
handelt. Dies wird in der Regel bei fir Deutschland neuen Vorhaben angenommen. Der Innova-
tionsanspruch fir Projekte von Unternehmen unterhalb eines Gruppenumsatzes von 125 Mio.
Euro ist vergleichsweise gering, hier muss das zu finanzierende Vorhaben lediglich fur das ge-
férderte Unternehmen neuartig sein.

Generell orientieren sich die Programmzinsséatze fur die Fremdkapital- und Nachrangtranche an
der Entwicklung des Kapitalmarktes. Fir die Fremdkapitaltranche bietet die KfW verglnstigte
Finanzierungskonditionen insbesondere fir kleine Unternehmen an. Die Zinssatze der Fremd-
kapitaltranche liegen unterhalb des EU-Referenzzinssatzes und weisen somit einen Beihilfewert
auf. Der genaue Umfang der Zinsverglinstigung bzw. des Beihilfewertes ist nicht bestimmbar; er
variiert infolge der Festlegung eines kundenindividuellen Zinssatzes, der gemaf der jeweiligen
Preisklasse des Kredits von der Hausbank festgelegt wird. Die Hausbank ermittelt die Preis-
klasse unter Beriicksichtigung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Kreditnehmers (Bonitéat)
und der Werthaltigkeit der fur den Kredit gestellten Sicherheiten. Jede Preisklasse deckt hierbei
eine Bandbreite ab, die durch eine feste Zinsobergrenze (Maximalzinssatz) abgeschlossen
wird. Der individuelle Zinssatz liegt dann unterhalb oder auf diesem Maximalzinssatz, der am
Tag der Zusage gilt und von der KFW fir die jeweiligen Preisklassen fortlaufend festgelegt wird.
In der Nachrangtranche werden die Konditionen der KfW beihilfefrei oberhalb des EU-
Referenzzinssatzes und risikoabhangig festgelegt.

Das ERP-Innovationsprogramm fordert fir die Fremdkapitaltranche die Stellung bankiblicher
Sicherheiten, dagegen sind fur die Nachrangtranche vom Unternehmen keine Sicherheiten zu
stellen. Die Hausbank tritt mit ihren Forderungen aus der Nachrangtranche im Rang hinter die
Forderungen aller gegenwartigen und kinftigen Fremdkapitalgeber zuriick. Allerdings wird das
durchleitende Kreditinstitut von der Haftung fur die unbesicherte Nachrangtranche freigestellt.
Dadurch liegt das Ausfallrisiko in H6he der unbesicherten Nachrangtranche bei der KfW statt
bei der Hausbank. Entsprechend steigt die Bereitschaft der Hausbanken, Innovationsprojekte
zu finanzieren.
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Im Vergleich der Finanzierungsangebote F&E-Darlehen und ERP-Innovationsprogramm zeigt
sich, dass die F&E-Darlehen auf der einen Seite attraktivere Konditionen fir kleine Fuk-
Vorhaben bieten, da die Zinsverglnstigung hoéher als bei den Krediten aus dem ERP-
Innovationsprogramm ist. Zudem sind — zumindest mit Bezug auf die Fremdkapitaltranche des
ERP-Innovationsprogramms — bei den F&E-Darlehen keine bankiiblichen Sicherheiten zu stel-
len. Auf der anderen Seite sind die maximal mdglichen Darlehensvolumina des ERP-
Innovationsprogramms deutlich héher als beim F&E-Darlehen. Die wesentlichen Unterschiede
zwischen den geplanten F&E-Darlehen und dem ERP-Innovationsprogramm werden in Abbil-
dung 5.3.1 illustriert.

Abbildung 3.3.1:
Vergleich F&E-Darlehen mit ERP-Innovationsprogramm

Geringe Anforderungen Hohe Anforderungen
an Kreditnehmer bzw. an Kreditnehmer bzw. weniger
glinstige Konditionen glinstige Konditionen
Zielgruppe I
Fordergegenstand

F&E-Darlehen

Finanzierungsvolumen

Fordervoraussetzungen

ERP-Innovationsprogramm

Zins 4

Besicherung <@ [1

Verfahren <@ 0

Quelle: Eigene Darstellung

Neben den Unterschieden, die an den expliziten Finanzierungskonditionen festgemacht werden
kénnen, sind darliber hinaus weitere ,weiche* Merkmale zu nennen, bei denen sich aus Unter-
nehmersicht Unterschiede im Finanzierungsangebot ergeben (vgl. zu den qualitativen Nebenef-
fekten der Einbindung der BAB in die Finanzierung auch bereits die Darlehensstudie):

- Die F&E-Darlehen werden durch die BAB im Zusammenspiel mit der Wirtschaftsférde-
rung des Landes Bremen vergeben. Hiermit gehen eine intensive Beratung und Vorbe-
reitung der FuE-Projekte einher. Hausbanken agieren demgegeniiber im Bereich der
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Forschungs- und Innovationsfinanzierung Ublicherweise sehr zuriickhaltend. Das tech-
nische Verstéandnis und fachliche Know-How fiir eine Beurteilung und Einschatzung von
FuE-Vorhaben ist bei den Hausbanken oftmals nicht vorhanden, da die Finanzierung
dieser Vorhaben weitaus starker auf Eigenmitteln der Unternehmen beruht und seltener
an Banken herangetragen wird. Weil die Hausbanken die Entscheidung tber die weite-
re Begleitung des Vorhabens treffen und fur den Kreditausfall in der Fremdkapitaltran-
che des ERP-Innovationsprogramms haften, bleiben die bereits thematisierten Mark-
tunvollkommenheiten fur die privatwirtschaftlich organisierte Kreditvergabe fir unter-
nehmerische FuE-Vorhaben bestehen. Auf Grund der spezifischen Merkmale (liber-
durchschnittliches Ausfallrisiko, hoher Kapitalbedarf, wenig Sicherheiten) ist anzuneh-
men, dass diese Klientel nur sehr schwer die finanziellen Mittel des ERP-
Innovationsprogramms bei privaten Kapitalanbietern einwerben kann. Das Risiko einer
aus volkswirtschaftlicher Sicht falschen Entscheidung zu den FuE-Vorhaben insbeson-
dere von KMU wird aber durch die attraktive Nachrangtranche des Programms gemin-
dert. Gleichwonhl zeigt die Evaluation des ERP-Programms (Rambdll 2011), dass vor al-
lem mittlere Unternehmen mit durchschnittlich 130 Mitarbeitern die Forderung in An-
spruch nehmen. Als Empfehlung wird dort entsprechend eine starkere Ansprache klei-
nerer Unternehmen ausgesprochen, um die Effektivitat des Programms weiter zu stei-
gern.

Die Hausbanken erhalten fiir die Durchleitung von KfW-Produkten feste Margen. Dem-
gegeniber fallen aus Sicht der Banken fir die Betreuung der antragstellenden Unter-
nehmen gerade im Forschungs- und Innovationsbereich hohe Transaktionskosten an.
Unabhangig von der erhdhten Risikoposition der Kredite aus dem ERP-
Innovationsprogramm ist es denkbar, dass die durch die notwendige Beratung und in-
tensive Prufung der Vorhaben anfallenden Kosten bei kleinen Unternehmen nicht durch
die anfallenden Provisionserlése gedeckt werden. Diese Problematik wurde bereits im
theoretischen Teil der Markt- und Bedarfsanalyse angesprochen.

Zu bedenken ist, dass die Attraktivitdt der Margen von KfW-Produkten aus Hausban-
kensicht mit dem Zinsniveau bzw. der Zinsspanne schwankt, die die Banken bei eige-
ner Finanzierung der Vorhaben erzielen. Unter bestimmten Umstanden ist es denkbar,
dass die Banken kein Interesse an einer Weiterleitung eines ginstigen Kfw-Kredits ha-
ben, sondern ein eigenes vollstéandiges Finanzierungsangebot zu erhdhten Konditionen
unterbreiten. In diesem Fall liegt zwar kein Marktversagen im Sinne einer Kreditbe-
schrankung vor, allerdings wird das férderpolitische Ziel einer Erh6hung der unterneh-
merischen Forschungs- und Innovationstatigkeit verfehlt. Letzteres lasst sich neben
dem Vorliegen von Finanzierungsrestriktionen durch die externen Effekte von Innovati-
onsvorhaben begriinden. Die forderpolitisch gewilinschte Subventionierung in Form
verbesserter Finanzierungskonditionen kommt somit nicht beim forschenden Unter-
nehmen an.

Zuschussbasierte Innovationsprogramme

Neben dem ERP-Innovationsprogramm wurde eine Reihe weiterer Programme im Rahmen der
Koharenzanalyse Uberprift, diese wurden aber nicht in den engeren Koharenzcheck mit einbe-
zogen, weil sie samtlich auf einer Férderung durch nicht-riickzahlbare Zuschiisse basieren. Zu
diesen Programmen gehdren

die Zuschusse im Rahmen der FEI-Richtlinie. Bereits in der Darlehensstudie wurde die
grundsatzliche fordertechnische Abgrenzung eroértert. Dabei wurde herausgearbeitet,
dass FuE-Einzelvorhaben im Bereich der vorwettbewerblichen Entwicklung hauptséch-
lich mit Darlehen gefoérdert werden, wahrend fur Projekte der industriellen Forschung
vor allem Zuschisse vergeben werden,
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- das Zentrale Innovationsprogramm Mittelstand (ZIM) des BMWi, welches eine techno-
logieoffene Forderung von KMU ermdglicht, deren Projekte nicht in den Bereich der
Spitzenforschung fallen,

- die auf ausgewahlte Technologiefelder der High-Tech-Strategie gerichtete Férderung
von KMU im BMBF-Programm KMU innovativ, die auf die Spitzenforschung von KMU
gemiinzt ist,

- sowie die zahlreichen technologiespezifischen Fachprogramme des BMBF, die sich auf
die Grundlagen- und Spitzenforschung beziehen und zumeist die Zusammenarbeit von
Unternehmen mit Hochschulen und Forschungseinrichtungen in Verbundprojekten vo-
raussetzen.

Grundsatzlich ist zu konstatieren, dass es in Deutschland bei der Umsetzung der FUE- und In-
novationspolitik von Bund und Léandern in der Praxis keine scharfen Schnittstellen gibt, die den
jeweiligen Verantwortungsbereich der staatlichen Akteure abgrenzen. Aus der breiten inhaltli-
chen Uberlappung von Férdergegenstanden und -konditionen vornehmlich bei der zuschussba-
sierten KMU-Innovationsférderung durch die Bundes- und L&nderprogramme lasst sich die
Schlussfolgerung ziehen, dass es im Foérderangebot von Bund und Léandern an dieser Stelle ei-
ne aus ordnungspolitischer Sicht ,suboptimale* Dopplung gibt: Gegen die ZMT-Regel, wonach
ein Ziel durch ein Mittel und einen Trager verfolgt werden sollte, liegt im foderalen Gesamtsys-
tem der F&I-Politik ein offensichtlicher Verstol3 vor.

Unter dem Blickwinkel von 6konomischen Kriterien und im Sinne der Subsidiaritét ist die KMU-
bezogene Innovationsférderung wegen ihrer Marktndhe und der vermutlich nur geringen tech-
nologischen Uberregionalen Spillover besser auf der Landerebene verankert. Auch aus der ver-
fassungsrechtlichen Perspektive ist nicht ganz einzusehen, warum der Bund in den letzten Jah-
ren eine flachendeckende KMU-bezogene Innovationsforderung betreibt, die im Sinne des
Grundgesetzes und der bisherigen Forderpraxis eher eine Landeraufgabe darstellt. Innovati-
onspolitisch aber ist das Engagement des Bundes nur zu begriiRen, da die Lander auf Grund
ihres geringen finanziellen Spielraums den wichtigen Bereich der F&I-Politik mit kiinftig knapper
werdenden Haushaltsmitteln nicht mehr entsprechend abdecken kénnen. Bei verschiedenen
Fordermafl3nahmen gibt es somit durchaus strategische ,Graubereiche”, bei denen eine Foérde-
rung sowohl durch Bund als auch Land méglich und gewollt ist. Da die Unternehmen bei der
Auswahl der Forderprogramme sich von ihren eigenen Interessen leiten lassen und situations-
bedingt das aus ihrer Sicht jeweils ,beste” Forderangebot wahlen kénnen, ist unter dem Ge-
sichtspunkt der Effektivitat diese Situation auch nicht negativ zu beurteilen.

Eine negative Einschatzung der ,Forderkonkurrenz” ist allerdings aus der Perspektive der Effi-
zienz denkbar. In diesem Fall mussen mit Blick auf konkurrierende Beziehungen zwischen den
offentlichen Foérderangeboten zwei Situationen unterschieden werden:

- Zeigt die Markt- und Bedarfsanalyse, dass die Finanzierungsliicke deutlich gréRer ist
als das Volumen des offentlichen Forderangebots, fuhrt ein weiteres Forderinstrument
trotz bestehender Angebote zu einer wiinschenswerten Mengenausweitung und tragt
quantitav dazu bei, die Finanzierungsliicke zu schlie3en.

- Stellt sich in der Markt- und Bedarfsanalyse heraus, dass die (privatwirtschaftliche) Fi-
nanzierungslicke kleiner als das bereits vorhandene 6ffentliche Angebot ist, stehen die
Forderinstrumente miteinander in einer tatsdchlichen Konkurrenzbeziehung. Hier ware
dann im Einzelnen zu fragen, ob ein neues Fdrderinstrument zu einer sinnvollen quali-
tativen Ausweitung des Forderportfolios fihrt (etwa weil die konkurrierenden Instrumen-
te nicht (umfanglich) nachgefragt werden, sie als unattraktiv gelten wegen hohen Ver-
waltungsaufwands, ungunstigeren Forderkonditionen oder aus andere Griinden).

Wie in der Ex-ante-Evaluierung des OP zur externen Koharenz bereits ausgefuhrt, ist ein wich-
tiger Punkt, dass die Umsetzung der EFRE-Fo6rderung und die Zustandigkeit fir thematisch
gleichgerichtete nationale Programme zumeist bei den gleichen Fachbehdrden bzw. -referaten
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angesiedelt sind. Zugleich sichern auf der instrumentellen Ebene aufeinander abgestimmte Ab-
wicklungsmodalitaten eine koordinierte Nutzung der FérdermalRnahmen. Zu diesen Vorkehrun-
gen gehort etwa, dass vielfach von den Zuwendungsempféangern bei Antragstellung alle erhal-
tenen und beantragten 6ffentlichen Férderungen angezeigt werden missen und in den Férder-
richtlinien Ausschlussklauseln, Gebote einer vorrangigen Nutzung nationaler oder europaischer
Mittel oder die Mdglichkeit einer Kumulierung bis zu den beihilferechtlichen Héchstgrenzen for-
muliert werden. Im bremischen EFRE OP wird explizit auf diese administrativen Vorkehrungen
und Bestimmungen hingewiesen.

3.3.2 ZWISCHENFAZIT: BEDARF UND ANGEBOTSLUCKE

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung ist es, die Angebotsliicke zu bewerten, die den
Einsatz eines weiteren Darlehensinstruments rechtfertigt. In den vorangegangenen Ab-
schnitten wurden dazu

- das Vorliegen einer suboptimalen Investitionssituation und der besondere Bedarf fir die
Forderung von F&E-Darlehen in Bremen theoretisch und empirisch hergeleitet,

- die konkrete, zu erwartende Nachfrage nach den F&E-Darlehen sowie
- das bestehende offentliche Férderangebot
untersucht. Zusammengefasst fuhrte die Untersuchung zu folgenden Einschatzungen:

- Theoretische Argumente und Uberlegungen zeigen, dass Restriktionen beim Zugang zu
externen Finanzierungsquellen und inhdrente Beschrankungen bei der internen Finan-
zierung sowohl Umfang wie auch Struktur der Forschungs- und Innovationsaktivitaten
negativ beeintrachtigen. Ful-Aktivitaten sind niedriger als volkswirtschaftlich erwiinscht,
sie finden zu unregelmaRig statt und haben zu selten risikobehaftete Vorhaben im Blick.
Die 6konomische Theorie liefert zahlreiche Anhaltspunkte fir die Vermutung, dass fur
die Finanzierung von Forschung und Innovationen ein Marktversagen besteht bzw. eine
suboptimale Investitionssituation vorliegt.

- Direkte Befragungen von Unternehmen liefern deutliche empirische Hinweise dafir,
dass die Ful-Aktivititen von Unternehmen und insbesondere von KMU durch Finanzie-
rungsbeschréankungen behindert werden. Finanzierungsrestriktionen werden von einer
gro3en Zahl von innovativen Unternehmen, und hierunter insbesondere kleine sowie
junge Unternehmen, als ein zentrales Innovationshemmnis benannt.

- Die tatsachlich zu erwartende Nachfrage wird auf Grundlage der bisherigen Erfahrun-
gen mit den FEI-Darlehen in Bremen geschéatzt. Es ergibt sich ein wahrscheinliches Mit-
telvolumen von rund 11,2 Mio. €. Dieser rechnerische Wert liegt recht deutlich tber dem
derzeitigen Planwert von 9,3 Mio. €. Zum Teil lasst sich dies mit der geplanten Einrich-
tung eines Wagniskapitalfonds erklaren, der als alternative externe Finanzierungsquelle
ein Substitut zur Vergabe von F&E-Darlehen darstellt.

- Die Betrachtung der Kohérenz hat gezeigt, dass fur die geplanten F&E-Darlehen ein
konkurrierendes oder Uberschneidendes Angebot im Bereich der Darlehensfinanzierung
derzeit nicht besteht. Zwar gibt es mit dem ERP-Innovationsprogramm der KfW eben-
falls ein Darlehensprogramm zur Finanzierung von niedrigschwelligen Innovationsvor-
haben in der FUE-Phase. Allerdings zeigt sich, dass die geplanten F&E-Darlehen attrak-
tivere Konditionen bieten und vor allem nicht die Einbindung von Hausbanken voraus-
setzen. Bankiblichen Sicherheiten sind nicht zu stellen.

Insgesamt sind Bedarf und Angebotslicke fiir die F&E-Darlehen in Bremen eindeutig gegeben.
Mit den Darlehen wird ein zielfihrender Beitrag geleistet, um die Realisierung und Finanzierung
von winschenswerten FUE-Vorhaben insbesondere von kleinen und mittleren Unternehmen in
Bremen sicherzustellen. Der geplante Mittelansatz fur die Férderung erscheint insgesamt vor
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dem Hintergrund der grundsétzlich bestehenden Unsicherheit nicht als zu hoch und vorsichtig
gewabhlt. Allerdings sollten die Entwicklung der Nachfrage nach den F&E-Darlehen wahrend der
Laufzeit genau beobachtet und die vorhandenen Steuerungsmaglichkeiten genutzt werden, um
die Nachfrage nach F&E-Darlehen vollstandig befriedigen zu kénnen.

3.3.3 MEHRWERT

Bedarf, Koharenz und Mehrwert der Finanzinstrumente bedingen sich: Der Mehrwert der In-
strumente ist der zusétzliche Nutzen fur das Land Bremen im Vergleich zur gegebenen Situati-
on. Letztere bestimmt sich aus den privaten, marktgangigen und den offentlichen Finanzie-
rungsangeboten. Ein Mehrwert der Finanzinstrumente, die durch den Einsatz des EFRE ermdg-
licht werden, kann dementsprechend nur dann entstehen

- wenn sie ,koharent" sind, d.h. wenn sie additional zu den Angeboten des privaten Fi-
nanzmarktes und anderer 6ffentlicher Angebote eingesetzt werden und

- wenn sie ex-ante als ,effektiv* einzuschatzen sind, d.h. wenn der zunéchst theoretisch
und empirisch abstrakt identifizierte Bedarf sich in einer tatsachlichen Nachfrage der
Unternehmen nach den Finanzinstrumenten konkretisiert.

Die erste Bedingung ist im vorherigen Abschnitt untersucht und bestétigt worden. Die Effektivi-
tat ist durch die Ex-Ante-Bewertung des EFRE-OP grundsatzlich bestéatigt worden. Sie kann an
dieser Stelle nicht vertieft untersucht werden und wird vorausgesetzt.*

Die Grundbedingungen fiir einen Mehrwert der F&E-Darlehen sind damit erfillt. Im Folgenden
wird dieser Mehrwert beschrieben und — soweit mdglich — quantifiziert.

Grundsatzlich hangt die Bestimmung des ,Mehrwerts* von der Definition des Zustands ab, mit
dem die neue Situation verglichen wird. In einfacher — und hier verwendeter - Form ergibt sich
der Mehrwert aus dem Vergleich einer Situation mit Einsatz der EFRE-Mittel mit der Situation
ohne den Einsatz der EFRE-Mittel (with — without). Der realwirtschaftliche Mehrwert der Forde-
rung entspricht damit den ,erwarteten Ergebnissen” der Forderung. Diese werden in Abschnitt
3.7 in ihren quantitativen und qualitativen Dimensionen ausfuhrlich hergeleitet.

Mehrwert durch die erwarteten Ergebnisse

Mit dem EFRE-Darlehensfonds steht ein (geplantes) Fondsvolumen von 9,3 Mio. € fir die Ge-
wahrung von F&E-Darlehen zur Verfligung. In einer einfachen Ex-Ante-Abschatzung sind die
zentralen Ergebnisse der F&E-Darlehen und damit der regional- und strukturpolitische Mehrwert
der Forderung (vgl. zu diesen Ergebnissen den Abschnitt 3.7):

- 52 Darlehen fur FUE-Vorhaben insbesondere von KMU
- zusatzliche langfristig gehebelte FUE-Aufwendungen in H6he von 9,82 Mio. €

Den F&E-Darlehen kann eine hohe strategische Konsistenz und Relevanz bestatigt werden.
Durch die Darlehensférderung werden Anreize zur Projektdurchfiihrung gesetzt, die aus einem
Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikoubernahmeeffekt resultieren. Es entsteht ein positiver Fi-
nanzierungsimpuls, der quasi als ,deal maker” fur das Zustandekommen einer gesicherten Fi-
nanzierung und damit auch Realisierung der FuE-Vorhaben sorgt. Bereits grundsatzlich kann
davon ausgegangen werden, dass die Mithahmeeffekte bei einer Darlehensférderung relativ
niedrig sind.

20 vgl. dazu GEFRA, IfS, Kovalis (2014), Ex-Ante-Evaluierung, Evaluationsplan und Strategische Um-
weltprifung (SUP) fiir das operationelle EFRE-Programm der Forderperiode 2014-2020 im Ziel ,Inves-
titionen in Wachstum und Beschéftigung” im Land Bremen.
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Aufgrund der spezifischen Besonderheiten bei den F&E-Darlehen sind etwaige Mithahmeeffek-
te der Forderung praktisch sehr gering. Mit der 6ffentlichen Darlehensfinanzierung zur Unter-
stutzung von FuE-Vorhaben gehen neben der nachhaltigen Verbesserung der Innovations- und
Wettbewerbsféahigkeit der geférderten Unternehmen zudem weitere indirekte innovations- und
strukturpolitische Effekte in Bremen einher. Durch die Markteinfilhrung von neuen Produkten
und die technische Realisierung von Prozessinnovationen kommen neue, innovative Technolo-
gien zur Anwendung, so dass positive Impulse auch auf die Innovationsfahigkeit in anderen Be-
reichen des Landes entstehen kdnnen. Hinzu kommen indirekte regionalwirtschaftliche Kreis-
laufeffekte durch die steigende Ausgaben- und Investitionstéatigkeit. Allerdings sollten bei einer
Bewertung dieser indirekten, tbergreifenden Effekte an die Forderung keine tiberzogenen Er-
wartungen gestellt werden.

Mehrwert der Ausgestaltung als revolvierende Férder ung

Finanzinstrumenten wird ein besonderer Mehrwert aufgrund ihres revolvierenden Charakters
zugesprochen. In diesem Zusammenhang werden verschiedene Eigenschaften und Effekte ge-
nannt (vgl. Kovalis / IfS / MR 2013), die auch als Mehrwert diskutiert werden:*!

— Die Mittel des Finanzinstruments werden als Darlehen an Unternehmen vergeben und
von diesen zuriickgezahlt. Durch die Riickzahlung bleibt das Fondsvermégen mittel- bis
langfristig erhalten und kann wieder zu Férderzwecken verwendet werden.

— Da aus Sicht des EFRE-OP der Fonds selbst das Forderprojekt ist, entsteht der Auf-
wand fur die Projektdurchfihrung und -prifung vor allem beim Fondsmanagement und
weiteren Intermediaren. Die Unternehmen werden von diesem Aufwand grundsatzlich
entlastet.

— Durch das Finanzinstrument wird privates Kapital mobilisiert, das die Fordermittel er-
ganzt und zu den Forderzielen beitragt.

— Durch ein externes Fondsmanagement wird bankwirtschaftliches Know-how in die For-
derung mit einbezogen, welches die Umsetzung erleichtert und die Ergebnisse verbes-
sert.

— Durch die Darlehensform wird eine Gewdhnung der Unternehmen an eine umfassende
Forderung durch nicht riickzahlbare Zuschiisse gemildert bzw. riickgéngig gemacht.

Der Mehrwert gegentiber anderen Instrumenten — insbesondere einer Zuschussférderung — ist
durch den revolvierenden Charakter nicht per se gegeben, sondern hangt von der jeweiligen
Gestaltung der Instrumente ab. So entstehen bei Darlehen gegeniiber einer Zuschussférderung
zwar Rickflisse, es sind aber zunachst auch deutliche héhere Mittelansatze notwendig — oder
deutlich weniger Forderfélle maglich.

Die im methodischen Leitfaden vorgeschlagene Quantifizierung des Mehrwerts von Darlehens-
instrumenten ist stark von der Modellierung abhangig. Der Mehrwert einer Darlehensforderung
entsteht hier lediglich durch die geringere Subventionsintensitat von Darlehen. Diese ist derzeit
empirisch zwar meistens gegeben, ist aber keine inhdrente Eigenschaft einer riickzahlbaren
Forderung. Der Mehrwert liegt dann nicht im Instrument, sondern in dem Subventionswert be-
grindet.

Im Fall der F&E-Darlehen ist diese Form des Mehrwerts mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit ge-
geben: Zuschiisse auf Basis der FEI-Richtlinie sowie die Zuwendungen in den gangigen FuE-
Forderprogrammen des Bundes (z.B. ZIM, KMU innovativ) weisen Beihilfeintensitaten auf, die
deutlich Giber den Subventionswerten der geplanten F&E-Darlehen liegen.

21 vgl. EIB (2014): Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 pro-
gramming period, Volume 1.



57

3.3.4 MARKTKONFORMITAT

Durch die spezifischen Eigenschaften und Modalitaten der F&E-Darlehen ist die Marktkonformi-
tat des Instruments in hohem Mal3e sicher gestellt: Die F&E-Darlehen werden in der Regel ver-
geben, weil eine Hausbank keine Finanzierung fur das FuE-Vorhaben aufgrund nicht ausrei-
chenden Eigenkapitals, mangelnder Sicherheiten oder Bonitat des Unternehmens zur Verfi-
gung stellt. Die BAB vergibt die F&E-Darlehen mit einer sehr deutlichen Zinsvergiinstigung, um
einen hohen Anreiz- bzw. Rentabilitatseffekt fur die Durchfiihrung des Projekts bei den Unter-
nehmen zu setzen. Private Banken sind in der Regel nicht bereit, zu diesen Konditionen das
Vorhaben zu finanzieren. Ohne die Finanzierungsmdéglichkeiten durch die F&E-Darlehen wiir-
den die FuE-Vorhaben mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht bzw. nicht in dem Umfang realisiert.
Dies schlief3t nicht aus, dass es im Einzelfall zu Mithahmeeffekten kommt.

3.4 PRUFSCHRITT C): HEBELEFFEKT

In diesem Prifschritt ist die erwartete Hebelwirkung darzustellen. Die Hebeleffekte ergeben sich
aus dem Verhdltnis der im Rahmen des Fonds eingesetzten gemeinschaftlichen Mittel (hier:
EFRE-Mittel) zu den auf Ebene des Endbegiinstigten insgesamt investierten (6ffentlichen und
privaten) Mitteln. Dabei soll beurteilt werden, ob und in welcher GréRenordnung und ggf. durch
welche Anreizmechanismen der Einsatz von EFRE-Mitteln zusatzliche Mittel fir die Finanzie-
rung der Zielunternehmen der Fonds generiert. Die grundsatzliche Zielsetzung ist es, ein mog-
lichst groRes Volumen zusatzlicher privater und ggf. weiterer offentlicher Finanzmittel pro Euro
eingesetzter EFRE-Mittel zu induzieren und somit eine hohe Hebelwirkung (Finanzmittel an En-
dempfanger / EU-Beitrag) zu erreichen.

Definition des Hebeleffekts flr Finanzinstrumente

Grundsatzlich versteht die Kommission unter dem Hebeleffekt fur Finanzinstrumente eine Gro-
Re, bei der der gemeinschaftliche Beitrag in ein Verhaltnis zu dem Finanzierungsbetrag, der
den Endbegtinstigten insgesamt von au3en zufliel3t, gesetzt wird (vgl. Box 3.1).

Fur die F&E-Darlehen werden aus diesem Grund
- die nationale 6ffentliche oder private Kofinanzierung,
- gdf. die eingesetzten EFRE-Mittel selbst (s. Definition) sowie
- gdf. zusétzliche éffentliche wie private Mittel auf Ebene der Investitionsprojekte

als ,gehebelte” Mittel beriicksichtigt. Als Impuls fur die Hebelwirkung gelten die eingesetzten
EFRE-Mittel.

Neben der Herkunft der Mittel, d.h. dem Mittelgeber, ist die Ebene zu unterscheiden, auf der die
Mittel fur die Finanzierung bereitgestellt werden:

« auf der einen Seite kdnnen die Mittel auf Fondsebene zuflieRen, indem durch zuséatzli-
ches Fondskapital von offentlichen und / oder privaten Gebern der Fonds-
Gesamtbetrag gegeniiber den reinen EFRE-Mitteln erhdht wird;

« auf der anderen Seite konnen zusétzliche Mittel direkt auf Ebene des Unternehmens
mobilisiert werden, wenn neben der Finanzierung aus den Fonds weitere externe Inves-
toren dem Unternehmen Eigen- oder Fremdkapital zu Verfiigung stellen. Eigenmittel die
durch das Unternehmen selbst in die Finanzierung eingebracht werden, sind jedoch bei
der Berechnung des Hebeleffekts nicht zu beriicksichtigen.

Anzumerken ist, dass in der Forderperiode 2014-2020 die nationale 6ffentliche oder private Ko-
finanzierung nicht zwingend auf der Fondsebene zu erfolgen hat. Art. 38 Abs. 9 der ESIF-VO
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sieht vor, dass ,Nationale o6ffentliche und private Beitrdge [...] auf der Ebene des Dachfonds,
auf der Ebene des Finanzinstruments oder auf der Ebene der Endbeginstigten im Einklang mit
fondsspezifischen Regelungen bereitgestellt werden* kénnen. Die genauen Regelungen fur den
Transfer und die Verwaltung der Programmbeitrdge zu einem Finanzinstrument werden in Art.1
der Durchfiihrungsverordnung (EU) Nr. 821/2014 der Kommission festgelegt. Insbesondere fur
den Fall, dass die nationale Kofinanzierung auf der Ebene der Endbegiinstigten erbracht wer-
den soll, sieht die Durchfiihrungsverordnung detaillierte Vorschriften mit Bezug auf die Aufbe-
wahrung von Unterlagen zu den rechtlichen Vereinbarungen, der tatséchlichen Ubertragung
von Ressourcen an die Endbeginstigten und den als nationale Kofinanzierung gemeldeten Bei-
tragen vor.

Box 3.1: Definition ,,Hebeleffekt"

Eine eindeutige Definition des ,Hebeleffekts" liegt nicht vor. ESIF-VO und delegierte Verordnungen
sagen dazu nichts aus. Begriffsbestimmungen finden sich in der Haushaltsverordnung fiir den Ge-
samthaushaltsplan der Union sowie den Anwendungsbestimmungen der Haushaltsverordnung:
LHebelwirkung (leverage effect): Mit dem Beitrag der Union zu einem Finanzierungsinstrument soll eine Gesamtin-
vestition ausgelost werden, die den Beitrag der Union entsprechend den vorab festgelegten Indikatoren tbersteigt.”
(VERORDNUNG (EU, EURATOM) Nr. 966/2012 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES,
Art. 139 Abs. 2 lit d))

Die Hebelwirkung der Unionsmittel entspricht dem Quotienten aus dem Finanzbetrag fur forderfahige Endempfén-
ger und dem Betrag des Unionsbeitrags.” (DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 1268/2012 DER KOMMISSI-
ON, Art. 233 Abs. 1).

Das Methodenpapier der EIB enthélt keine explizite Definition des Begriffs, an einige Stellen aber
Hinweise: ,The leverage is a calculation of the estimated additional public and private resources divided by the
nominal amount of the ESI-Funds expenditure” (EIB 2014, Vol. |, 70)

Die Definitionen divergieren hinsichtlich des Finanzbeitrags: wéhrend die Haushaltsordnung den Fi-
nanzbeitrag nicht einschrankt, die ESI-Mittel also einschlie3t, geht das Methodenpapier nur von den
zusatzlichen Mitteln aus. Die Ex-Ante-Bewertung verwendet beide Definitionen und schatzt zwei He-
beleffekte ab. Der Hebeleffekt ergibt sich also als

EFRE—Mittel+Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

bzw.
Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

Mit Bezug auf die Formulierung ,Finanzbetrag fir forderfahige Endempfanger” der VO 1268/2012 (im
Englischen ,amount of finance to eligible final recipients divided by the amount of the Union contributi-
on"“) werden die von Endbegiinstigten eingebrachten Mittel auf Projektebene nur dann als zusétzliche
Mittel angesehen, wenn sie den Unternehmen von externer Seite zuflieRen. Fiur die Ermittlung der
Hebelwirkung gilt somit vereinfachend die folgende Formel:

Hebeleffekt = Finanzmittel an Endempféanger / EU-Beitrag.
Im Leitfaden (EIB 2014, Vol. I, 70) heil3t es entsprechend:

“The calculation of leverage follows the rules of the Regulation and as shown above (i) own contributions from the

final recipient are not taken into account, (ii) the face value of the expenditure is counted irrespective of the finan-
cial nature (e.g. repayable or non-repayable) and (iii) future investment cycles are not considered if there are any
(e.g. revolving instruments).

Von dieser Definition abweichend wird in der Evaluationsliteratur der Hebeleffekt (,Leverage") ubli-
cherweise als Verhaltnis der privaten Mittel zu den 6ffentlichen Mitteln gesetzt. In seiner einfachen
Form ist der Hebeleffekt dann letztlich nur eine Umformung des Subventionswerts der Férderung, d.h.
des effektiven Fordersatzes.
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Offentliche Mittel+Private Mittel _ 1

©) -1

Offentliche Mittel ~ Fordersatz

Bei dieser Berechnung des Hebeleffekts wird von Mitnahmeeffekten abstrahiert und somit keine Aus-
sage Uber die tatsachliche Wirkung der Férderung getroffen. Wenn der Hebeleffekt im Sinne von Addi-
tionalitat der Férderung bestimmt werden soll, ist zu berlicksichtigen, dass 6ffentliche Férdermittel pri-
vate Mittel substituieren kdnnen. Die Bestimmung eines ,echten“ Hebeleffekts erfordert jedoch den
Einsatz von mikrodkonometrischen Verfahren, um die Sitaution mit und ohne Férderung vergleichen
zu koénnen, vgl. Alecke et al. (2012).

Berechnung des Hebeleffekts

Der Hebeleffekt kann ex-ante — ohne genaue Kenntnis der finanzierten Einzelprojekte — nur un-
ter Annahmen bestimmt werden. Die Berechnung baut hierbei auf den Festlegungen zur Aus-
gestaltung der F&E-Darlehen auf. Im Allgemeinen sind bei Darlehensfonds die nationale Kofi-
nanzierung mit 6ffentlichen bzw. privaten Mitteln, ggf. die geforderte Einbindung von Hausban-
ken und Bereitstellung von Eigenmitteln sowie der gesamte Fordersatz (inkl. Kumulationsmog-
lichkeiten mit zuschussbasierten Férderinstrumenten) wesentliche Einflussgréen. Fur die F&E-
Darlehen lassen sich die folgenden Punkte festhalten:

Als Impuls fur die Hebelwirkung gelten die eingesetzten EFRE-Mittel. Gemaf der indi-
kativen Finanzplanung sind fir die F&E-Darlehen EFRE-Mittel in H6he von 4,65 Mio. €
vorgesehen.

Zusatzlich zu den EFRE-Mitteln ist eine nationale Kofinanzierung von 4,65 Mio. € zu be-
ricksichtigen. Die Kofinanzierung wird von der BAB auf Fondsebene bereitgestellt. Die
halftige Aufteilung der Fondsmittel auf EFRE und nationale Kofinanzierung spiegelt den
Kofinanzierungssatz von 50% auf Ebene des OPs und der Prioritdtsachse wider. Eine
Beteiligung von weiteren Investoren auf Fondsebene kann ausgeschlossen werden.

Der Finanzierungsanteil der Darlehen kann sich auf bis zu 100% der forderfahigen Kos-
ten belaufen. Aufgrund dieser Konzeption des Instruments sind weitere Darlehen durch
Hausbanken eher nicht zu erwarten. Vielmehr dirften im Rahmen der Gesamtfinanzie-
rung des Projekts vor allem Eigenmittel der Unternehmen zum Einsatz kommen.

Daten aus der Umsetzung der FEI-Darlehen im Zeitraum 2009-2014 zeigen, dass die
Kosten fiir die FUE-Vorhaben, die mit Darlehen geférdert wurden, im Durchschnitt zu
94,3% durch die FEI-Darlehen finanziert wurden. In der gro3en Mehrzahl der Falle er-
folgte dabei eine vollstdndige Finanzierung — nur wenige Vorhaben setzten weitere Ei-
gen- oder Fremdmittel ein. Die Art der Finanzierung des Anteils der Investitionen, die
nicht aus den FEI-Darlehen getragen werden, ist nicht bekannt. Im Folgenden wird da-
von ausgegangen, dass die Finanzierung des Anteils von 5,7% aus privaten Mitteln er-
folgte. Diese sind fir die Berechnung der Hebeleffekte aber nicht relevant, was eine
konservative Schatzung der Hebeleffekte im Sinne Vorgaben durch die Européische
Kommission impliziert (vgl. Tabelle 3.4.1).
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Tabelle 3.4.1.:
Finanzmittel der Projekte bei den FEI-Darlehen 2009 -2014

Gesamtinvestitionen 8,36 100,0
Nationale 6ffentliche Mittel 7,88 94,3
Private Mittel 0,48 5,7

Quelle: Eigene Darstellung, Daten der BAB, gerundete Werte

Auf Grundlage der Ubertragung dieser Erfahrungswerte lassen sich die einzelnen Finanzmittel
und ihre Anteile an der Gesamtfinanzierung bei den kinftigen F&E-Darlehen wie in der folgen-
den Tabelle dargestellen:

Tabelle 3.4.2:
Aufteilung der Finanzmittel bei den F&E-Darlehen

Finanzmittel Anteil (in %)

Gesamtinvestitionen 9,82 100,0
EFRE 4,65 47,2
Nationale Kofinanzierung 4,65 47,2
Private Mittel 0,52 57

Quelle: Eigene Darstellung, Daten der BAB
Anmerkung: Rundungsdifferenzen mdoglich.

Angesichts der angenommenen Aufteilung der Finanzmittel lassen sich die Hebel fur die F&E-
Darlehen ableiten. Relevant sind nur die EFRE-Mittel und die nationale Kofinanzierung, so dass
sich die Hebeleffekte ,trivial* ermitteln lassen:

Tabelle 3.4.3:
Erwarteter Hebel fur die F&E-Darlehen

I R

Hebel (1) (mit EFRE) 2,0
Hebel (2) (ohne EFRE) 1,0

Quelle: Eigene Darstellung

Der Impuls fur die zukinftigen Hebeleffekte — also die EFRE-Mittel — betragt 4,65 Mio. €. Die
gehebelten Finanzmittel bleiben, da per definitionem keinerlei weitere private Investoren in die
FuE-Finanzierung eingebunden sind, auf die nationale Kofinanzierung beschrankt.
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Tabelle 3.4.4:
Erwartete Hebeleffekte fiir die F&E-Darlehen

I N

Hebel (1) (mit EFRE) 9,30
Hebel (2) (ohne EFRE) 4,65

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

EinschlieBlich der EFRE-Mittel betragt im Rahmen der F&E-Darlehen der Einsatz von Finanz-
mitteln, die den Unternehmen als Endbeglinstigte von auf3en zuflieBen, insgesamt 9,3 Mio. €.
Zusatzlich zum EFRE werden 4,65 Mio. € an Finanzmitteln durch die nationale Kofinanzierung
bereitgestellt.

Unberticksichtigt bleiben bei den obigen Berechnungen zwei Effekte:

- Die Verwaltungskosten sind nicht berlicksichtigt worden. Die Kosten reduzieren den
Impuls und damit die Hebeleffekte proportional: Wenn der Kostenanteil 10% betragt,
reduzieren sich alle dargestellten Effekte um 10%. Entsprechend werden der Impuls
und die Hebeleffekte durch Zinsen aus den Darlehen oder der Zwischenanlage ggf. er-
hoht.

- Die Instrumente sind als revolvierende Fonds gestaltet. Grundsétzlich werden die zu-
rick flieRenden Mittel wieder als Darlehen eingesetzt, und dies Uber mehrere Runden.
In theoretischer Betrachtung erhéht sich der Hebel damit erheblich. Da die weiteren Fi-
nanzierungseffekte in groBer Zukunft liegen, ware allerdings auch ihre Diskontierung
notwendig.

Auf entsprechende Rechenmodelle wird hier im Einklang mit den Vorgaben des methodischen
Leitfadens (siehe Box 3.1) verzichtet.

3.5 PRUFSCHRITT D): LESSONS LEARNED

Revolvierende Fonds, riickzahlbare Darlehen und Beteiligungskapital sind im Kontext des EF-
RE relativ junge Forderinstrumente. Konkrete und spezifische empirische Untersuchungen oder
Evaluationen im EFRE-Kontext liegen daher nur in beschrédnktem Ausmaf vor. Insbesondere
sind nach derzeitigem Kenntnisstand bislang nur wenige Ex-Ante-Evaluationen zu den geplan-
ten Finanzinstrumenten der Forderperiode 2014-2020 abgeschlossen bzw. bereits verdéffent-
licht. Dartber hinaus liegen Erfahrungen aus der Umsetzung von Finanzierungsinstrumenten
bzw. Darlehensprogrammen in anderen Landern und auch Bremen vor, die keine Férderung
Uber den EFRE erhalten haben.

Um die bisherigen Erkenntnisse im Sinne von ,Lessons learned” darzustellen, werden im
nachsten Abschnitt zunachst vorliegende Studien und Evaluationen von Finanzinstrumenten im
Uberblick dargestellt. Zuséatzlich zu den Bremen-spezifischen Erfahrungswerten, die im Rahmen
der bereits in der Einleitung erwéhnten Darlehensstudie gewonnen wurden, werden hierbei Er-
kenntnisse zur Umsetzung von EFRE-Fonds bzw. &hnlich gelagerten Férderdarlehen aus ande-
ren Landern ausgewertet und auf inre Ubertragbarkeit hin tiberpriift.

Danach werden die zentralen Ergebnisse der bisherigen Umsetzung der FEI-Darlehen in Bre-
men vorgestellt. Die empirischen Resultate, die in der jingeren Vergangenheit erzielt werden
konnnten, lassen sich als Grundlage und ,beste Schatzer fiir die Ermittlung und Bewertung der
zu erwartenden Nachfrage, Mehrwerteffekte und materiellen Ergebnisse nutzen.
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3.5.1 ERGEBNISSE VON STUDIEN UND EVALUATIONEN VON F INANZINSTRUMENTEN

Die zentralen Ergebnisse der bisherigen Evaluationen von Finanzinstrumenten sind in einer Ta-
belle im Anhang dargestellt (vgl. A.2). Zusammengefasst lasst sich folgender Wissensstand zu
Finanzinstrumenten festhalten:

- Nahezu alle Evaluationen kommen bisher zu insgesamt positiven Gesamteinschatzun-
gen. Dabei werden allerdings oft die bisher kurze Laufzeit und die mangelnde Datenba-
sis als Einschrankung fiir eine umfassende und abschlieRende Bewertung benannt. Le-
diglich die Evaluation der Finanzinstrumente des EFRE in Berlin empfiehlt, zwei Instru-
mente (einen Mezzanine- und einen Risikokapitalfonds) nicht fortzufihren.

- Ein ahnliches, grundsatzlich positives Bild ergibt sich — bei allerdings nur grober Re-
cherche — auf europaischer Ebene.

- Mehrere Studien liefern Grundlagen fir die Implementation von Finanzinstrumenten,
insbesondere hinsichtlich der Bedarfe fir solche Instrumente. Die Studien kommen
durchgéngig zu positiven Beurteilungen zum Bedarf.

- Inzwischen liegen einige wenige Ex-Ante-Bewertungen zu einzelnen Instrumenten 6f-
fentlich vor. Diese und laufende Bewertungen kommen nach unserem Kenntnisstand
durchgéangig zu grundséatzlich positiven Bewertungen. Nur wenige Instrumente sind
nicht fur eine Umsetzung empfohlen worden. Abgeschlossene Bewertungen zu Darle-
hen im Bereich Forschung, Entwicklung und Innovation sind den Autoren nur sehr ver-
einzelt bekannt.

- Es sind weitere Studien oder Evaluationen durchgefiihrt worden, die nicht verdffentlicht
sind. Diese betreffen inhaltlich vor allem die Mikrokredite. Einzelne Erkenntnisse dazu
sind in Expertengesprachen aufgenommen worden und flieBen in diese Ex-Ante-
Bewertung ein.

- Es sind bisher nur relativ wenige Evaluationen durchgefiihrt worden, die die regional-
wirtschaftlichen Ergebnisse und Wirkungen betrachten. Entsprechend liegen hier nur
vereinzelte Aussagen vor. Zu den 6kologischen und klimaschutzpolitischen Effekten
sind keine Studien bekannt.

- Dies betrifft genauso die betriebs- bzw. bankwirtschaftliche Analyse: Uber die Entwick-
lung der Fonds, ihre Erl6se und insbesondere ihre Kosten liegen kaum Aussagen vor.
Ausnahmen stellen die Evaluation der Finanzinstrumente in Berlin und eine Bilanz des
Kleinkreditprogramms in Hamburg dar. Grundsétzlich sind die Finanzinstrumente noch
Zu jung, um endglltige Aussagen z.B. zu Ausfallen und Vermégensentwicklung zu ma-
chen. Fir die Finanzinstrumente in Berlin wird zum Stand der Studie angenommen,
dass das Fondsvermdgen weitgehend erhalten bleibt. Dabei ist die Entwicklung von Ri-
sikokapitalfonds naturgemaf besonders unsicher.

Eine zentrale Eigenschaft der Finanzinstrumente ist der mdgliche Zielkonflikt zwischen hoher
Rentabilitdt der eingesetzten Mittel und férderpolitischen Zielsetzungen: Auf der einen Seite
fuhrt tendenziell die Orientierung an der Rentabilitdt eher zu niedrigen Fordereffekten (z.B. For-
schungsprojekte von jungen, innovativen Unternehmen, kleine Grindungsvorhaben). Auf der
anderen Seite gefahrdet eine sehr breite, unspezifische Férderung in der Tendenz das Fonds-
vermogen. Dieses Spannungsfeld kann bei gegebenen Konstruktionen nicht vollstandig aufge-
I6st werden. Zumindest erleichtern aber klare férderpolitische Zielsetzungen die Steuerung der
Instrumente und das Agieren des Fondsmanagements.

3.5.2 ERGEBNISSE UND ERFAHRUNGEN DER BISHERIGEN UMS ETZUNG

Nachdem im vorangegangenen Abschnitt die Erfahrungen mit Finanzinstrumenten im Allgemei-
nen dargestellt wurden, konzentriert sich dieser Abschnitt auf die Auswertung der spezifischen
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Erkenntnisse, die bislang im Zusammenhang mit der Bereitstellung von F&E-Darlehen durch
die BAB in Bremen gewonnen werden konnten. Im Zuge der Neuausrichtung der Unterneh-
mensfoérderung im Land Bremen sind seit dem Jahr 2009 fir einzelbetriebliche FuE-Projekte,
die im Rahmen der FEI-Richtlinie unterstitzt wurden, auch Forderdarlehen (im Folgenden FEI-
Darlehen) ausgereicht worden. Die geplanten F&E-Darlehen sollen dabei die Forderung der
FEI-Darlehen fortsetzen. Hinsichtlich der Konditionen sollen keine Veranderungen zur bisheri-
gen Foérderpraxis vorgenommen werden. Die FEI-Darlehen liefern somit eine direkte Referenz
fur die zu erwartende Entwicklung des neuen Finanzierungsinstruments.22

Gewahrung von Darlehen im Rahmen der FEI-Richtlinie

Die FEI-Richtlinie ist das zentrale Instrument im Land Bremen, um insbesondere kleine und
mittlere Unternehmen zu gréReren Anstrengungen in Forschung und Entwicklung anzuregen
und ihre Innovationsfahigkeit zu verbessern. Im Zuge der Neuordnung der Bremer Wirtschafts-
férderung wurde die Richtlinie Ende des Jahres 2008 neugefasst. Gemalf der Richtlinie mit
Stand vom 12.12.2008 sollten seitdem FuE-Vorhaben vorrangig Uber zinsvergiinstigte Darlehen
gefordert werden. Die maximale Hohe der Darlehen war auf 500.000 € beschrankt. Die Darle-
hen konnten bis zu 100% der forderfahigen Kosten abdecken, wobei die Darlehenslaufzeit
sechs Jahre nicht Uberschreiten sollte. Forderfahig waren Sach- und Personalkosten im Bereich
von industrieller Forschung und experimenteller Entwicklung auf Grundlage des damals gultigen
FuEul-Gemeinschaftsrahmens. Umfang und Konditionen der bewilligten Darlehensférderung
wurden im Einzelfall in einem privatrechtlichen Darlehensvertrag der BAB mit dem Antragsteller
festgelegt.

Vollzug der Férderung

Darlehensfélle und Volumen insgesamt

Die folgende Auswertung bezieht sich auf die Jahre 2009 bis 2014, fiir die Daten zur Umset-
zung der FEI-Darlehen aus dem Monitoringsystem des SWAH und der BAB vorliegen. Das ers-
te Darlehensprojekt wurde im Jahr Marz 2009 bewilligt. Seitdem sind 44 weitere FUE-Vorhaben
mit Darlehen gefdrdert worden. Zu beachten ist, dass die Umstellung auf eine Darlehensférde-
rung bei den einzelbetrieblichen FUE-Projekten der FEI-Forderung keineswegs vollstandig er-
folgte. Neben den 44 mit Darlehen geférderten Vorhaben wurden 54 Projekte mit Zuschiissen
unterstutzt (ein hier als Darlehensprojekt erfasstes Vorhaben wurde mit einem Zuschuss kom-
biniert). In der Summe wurde firr die FUE-Vorhaben mit Darlehensférderung ein Volumen von
insgesamt 7,88 Mio. € bewilligt. Mit den Darlehen wurde ein FUE-Ausgabevolumen von

8,36 Mio. € unterstitzt; d.h. 94% der gesamten férderfahigen FUE-Ausgaben wurden durch die
Darlehen finanziert (vgl.

Abbildung 3.5.1)

Die Forderdarlehen haben im Regelfall 100% der forderfahigen Kosten abgedeckt. In den weni-
gen Fallen, in denen die Darlehen weniger als 100% der Kosten ausmachten, betrug der finan-
zielle Deckungsgrad der Darlehen zumeist 90% und mehr. Nur in 5 Fallen lag der Finanzie-
rungsanteil der Darlehen bei 80% oder weniger. Die FUuE-Projekte hatten im Durchschnitt ein
Kostenvolumen von rund 200.000 €, im Maximum von 500.000 €. Die Finanzierungslicke, d.h.
das Kostenvolumen minus den Fdrderdarlehen, hat in den betrachteten Fallen, in denen die
Darlehen nicht vollstandig zur Finanzierung der gesamten FuE-Ausgaben herangezogen wur-
den, weniger als 100.000 € betragen. Die restliche Finanzierung der FUE-Projekte diirfte in die-

22 Wie erwahnt sollen nach Angaben der zustéandigen Stellen F&E-Darlehen auch auf Grundlage der
PFAU-Richtlinie vergeben werden. Nach gegenwartigem Planungsstand wird allerdings nur mit einem
Mittelvolumen von insgesamt 0,5 Mio. € und 2 Darlehensféllen gerechnet. Vorhaben auf Basis der
PFAU-Richtlinie wurden bisher nur als Zuschiisse ausgereicht. Aus diesem Grund fokussiert die fol-
gende Darstellung auf der Férderung durch die FEI-Richtlinie.
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sen Féllen daher weitgehend tber Eigenmittel bestritten worden sein. Kredite der Hausbanken
haben fur die Finanzierung der darlehensgefdrderten FUE-Projekte somit keine bzw. héchstens
eine geringe Rolle gespielt. Fir eine genaue Beantwortung der Frage nach der Finanzierungs-
struktur der FUE-Projekte liegen im Monitoring leider keine Angaben vor.

Abbildung 3.5.1:
F&E-Darlehen der BAB — Darlehensfalle und Volumen ( Mio. €)
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Eigene Darstellung. Daten von SWAH und BAB.

Unter den Darlehensféallen dominieren die Kleinstunternehmen, 26 der 44 geférderten Projekte
entfielen auf Unternehmen mit weniger als 10 Mitarbeitern. Kleine Unternehmen wurden in 12
Fallen und mittlere Unternehmen in 6 Fallen unterstitzt. FUE-Vorhaben grof3er Unternehmen
wurden nicht mit Darlehen gefdrdert.

Durchschnitte je Vorhaben und Jahr

Die durchschnittliche Darlehenssumme je F&E-Vorhaben betrug rund 179.100 €, das durch-
schnittliche FuE-Ausgabenvolumen 190.000 €. Die Spannbreite der FEI-Darlehen ist ver-
gleichsweise gering, Uber die Halfte der Darlehen belauft sich auf eine Summe von 200.000 €.
Nur 5 Darlehen haben ein Volumen von mehr als 200.000 €, wobei der maximale Darlehens-
wert knapp 270.000 € betrdgt. Am unteren Ende stehen zwei Darlehen mit Werten von 30.000 €
und 50.000 €.

Im Jahresdurchschnitt wurden bisher 7,3 FEI-Darlehen vergeben. Das jahresdurchschnittliche
Darlehensvolumen bei der FEI-Forderung lasst sich mit 1,31 Mio. € beziffern. Hiermit wurden im
Durchschnitt der letzten sechs Jahre FuE-Ausgaben im Umfang von rund 1,39 Mio. € unter-
stutzt.

Ausfélle und Riickflisse

Nach Angaben der BAB ist mit einer Ausfallquote — sowohl in Bezug auf die Fallzahlen wie das
Darlehensvolumen — von rund 10-20% der FEI-Darlehen zu rechnen. Dies spiegelt das hohe
idiosynkratische Risiko bei der Finanzierung von unternehmerischen FuE-Projekten wider.
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Ruckflisse werden aus Kredittiigungen und auf3erdem aus Zinszahlungen erzielt. Zu berick-
sichtigen ist die tilgungsfreie Zeit von maximal drei Jahren. Fur Darlehen, die in den Jahren
2009 bis 2011 vergeben wurden, sind bereits Tilgungszahlungen eingegangen, einige wenige
Darlehen sind schon vollstandig getilgt. Die Zinsertrage fur die BAB sind bei den FEI-Darlehen
gering, was sich aus den duf3erst giinstigen Zinskonditionen fiir die Unternehmen erklart.

Fazit

Im Zuge der Vorbereitung der neuen EFRE-Foérderperiode ist die (teilweise) Umstellung der
Forderprogramme LIP und FEI von der reinen Zuschuss- auf eine Darlehensférderung evaluiert
worden (vgl. GEFRA / MR 2012). Die damalige Vollzugsanalyse konnte die Férdersituation nur
bis Ende 2011 erfassen. Die hier vorgenommene Analyse erganzt die bisherigen Erkenntnisse
um drei weitere Jahre, so dass insgesamt der sechsjahrige Férderzeitraum von 2009 bis 2014
abgedeckt wird. Die ergdnzende Auswertung zeigt, dass das grundsatzliche Fazit der damali-
gen Evaluation bestétigt werden kann: die teilweise Umstellung der Foérderung von FuE-
Aktivitaten auf Darlehen ist im Wesentlichen gelungen; die Darlehensférderung hauptsachlich
fur Entwicklungsvorhaben stof3t auf Akzeptanz bei den Unternehmen. Im Durchschnitt wurden
seit der Umstellung gut 7 Darlehen pro Jahr ausgereicht, das Darlehensvolumen betrugt pro
Jahr rund 1,3 Mio. €. Die bisherigen Erfahrungen zeigen aber auch, dass die Ausfallquote der
FEI-Darlehen im Vergleich zu anderen Darlehensprodukten der BAB hoher ist. Dies spiegelt
das hohe idiosynkratische Risiko bei der Finanzierung von unternehmerischen FuE-Projekten
wider. Im Einklang mit den theoretischen Uberlegungen verdeutlicht dies, dass eine externe Fi-
nanzierung von FuE-Projekten von privatwirtschaftlicher Seite wegen der damit verbundenen
hohen Unsicherheit in der Regel nicht zustande kommt.

3.6 PRUFSCHRITT E): INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Investitionsstrategie ist die strategische Grundlage der Férderung durch Finanzinstrumente.
Sie lasst sich in zwei Elemente unterscheiden. Auf der einen Seite umfasst die Investitionsstra-
tegie Aussagen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente, um die thematisch-
inhaltlichen Ziele der Forderung zu erreichen (,Forderstrategie). Auf der anderen Seite werden
im Rahmen der Investitionsstrategie auch die verfahrenstechnischen Grundlagen fur die Durch-
fihrung und Implementierung der Instrumente (,Implementierungsstrategie”) festgelegt.

Wahrend die Forderstrategie einen Bewertungsgegenstand auf Ebene der einzelnen Finanzie-
rungsinstrumente des EFRE-Darlehensfonds darstellt, wird die Implementierungsstrategie auf
Fondsebene entwickelt. Sie liegt fur den EFRE-Darlehensfonds in ihren Grundziigen vor — ein
explizit ausformuliertes Dokument gibt es jedoch noch nicht. Die Implementierungsstrategie auf
Ebene des Gesamtfonds wird in Kap. 7 beschrieben und bewertet.

Von der Investitionsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungvereinbarung geman
Art. 38 Abs. 7 ESIF-VO, mit der die Verwaltungsbehodrde des EFRE (oder Vertreter) einen Fi-
nanzintermediar mit der Fondsumsetzung betraut. Diese beinhaltet neben konkreten Zielen
auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der Investi-
tionsstrategie, d.h. sowohl die Forderstrategien der einzelnen Instrumente als auch die Imple-
mentierungsstrategie des Gesamtfonds, missen sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder-
finden.

Die prinzipielle Foérderstrategie der F&E-Darlehen als wichtiger Teil der Investitionsstrategie war
— explizit oder implizit — bereits Grundlage fir die vorangegangenen Prifschritte: Die erfolgrei-
che Prifung von Marktunvollkommenheiten und Bedarf und die Prufung der Kohérenz setzen
voraus, dass die zentralen Eigenschaften des Finanzierungsinstruments (Zielgruppe, Foérderge-
genstande, Konditionen) so ausgestaltet sind, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine aus-
reichende Nachfrage entstehen wird und eine Koh&renz mit anderen Angeboten besteht. Da
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diese Untersuchungsschritte zu positiven Ergebnissen gekommen sind, ist auch die Forderstra-
tegie fur die F&E-Darlehen in ihren Kernelementen (Zielgruppe, Foérdergegenstande, Konditio-
nen) als geeignet und adaquat zu bewerten.

Laut ESIF-VO sind an dieser Stelle als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie
— die Optionen fir Finanzinstrumente gemaf Art 38 ESIF-VO
— die anzubietenden Finanzprodukte
— die Endbegunstigten (Zielgruppe) und
— ggf. die geplante Kombination mit Zuschiissen

zu prufen. Dabei bezieht sich der zuerst genannte Aspekt auf das geeignete institutionelle Set-
ting auf Ebene des gesamten EFRE-Darlehensfonds. Als wesentlicher Prifschritt fir die Imple-
mentierungsstrategie sind die Optionen zu bewerten, die fiir die Implementation eines ESI-
finanzierten Fonds prinzipiell zur Verfligung stehen. Die anderen Aspekte beziehen sich dage-
gen auf zentrale Elemente der Forderstrategie, die bereits oben beschrieben und bewertet wur-
den. Sie werden im Folgenden noch einmal kurz dargestellt. Empfehlungen werden zum Ab-
schluss (Abschnitt 3.9) zusammengefasst.

3.6.1 WAHL DES FINANZPRODUKTS

Die Unterstitzung erfolgt bei dem geplanten Instrument in Form von Darlehen, wobei eine brei-
tenwirksame, niedrigschwellige Férderung von FUE-Vorhaben insbesondere in KMU angestrebt
wird. Angesichts der Zielgruppe und des Finanzierungsgegenstands (Sach- und Personalkosten
von FuE-Projekten) erscheint die Finanzierung Uber Darlehen naheliegend und sinnvoll. Als al-
ternative Finanzprodukte kommen Birgschaften und Risikokapital nicht bzw. nur eingeschrankt
in Frage:

— Ein Birgschaftsinstrument kann fehlende Sicherheiten als wesentliches Finanzierungs-
hemmnis kompensieren. Allerdings haben Birgschaften keine direkten Liquiditats- und
Rentabilitatseffekte und kdnnen damit eine fehlende Finanzierungsbereitschaft der
Hausbanken nicht ausgleichen. Ein Engagement von Hausbanken scheitert oft nicht nur
an dem hohen, idiosynkratischen Risiko von FuE-Vorhaben, sondern auch weil das
Aufwand-Ertrag-Verhéltnis bei den eher kleinvolumigen FuE-Projekten von KMU nicht
ausreicht und erhebliche Informations- und Bewertungsprobleme bestehen. Aus Sicht
der Unternehmen bilden die Rentabilitdtseffekte durch die zinsvergiinstigten Darlehen
einen wichtigen Anreiz, den Blrgschaften nicht aufweisen. Die Reichweite eines Birg-
schaftsinstruments ist damit deutlich niedriger, die angestrebten Ziele der F&E-
Darlehen kénnten nicht im angestrebten Maf3 erreicht werden.

— Zielgruppe und Fordergegenstand entsprechen nur zum Teil den Anforderungen von
Risikokapital. Dieses wird flir junge innovative Unternehmen eingesetzt, wenn ein star-
kes Wachstum insbesondere durch skalierbare Geschaftsmodelle zu erwarten ist. In
der Regel Ubersteigt der Kapitalbedarf die Kreditsummen der F&E-Darlehen um ein
Vielfaches. Fir eine temporéar angelegte Breitenférderung von klar abgegrenzten FUuE-
Projekten inshesondere von bestehenden forschungsaffinen KMU ist diese Finanzie-
rungsform eher nicht geeignet. Allerdings ist Wagniskapital als externe Finanzquelle fir
forschende und innovative Unternehmen grundsatzlich eine wichtige Ergénzung zur
Darlehensférderung. Sie wird daher im EFRE-OP als zuséatzliches Instrument erwogen.

3.6.2 AUSWAHL DER ZIELGRUPPE

Die Zielgruppe ist implizit bereits im Rahmen der Bedarfs- und Kohdrenzanalyse untersucht
worden. Die Zielgruppe besteht aus Unternehmen, insbesondere KMU der gewerblichen Wirt-
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schaft mit Sitz oder Betriebsstatte im Land Bremen ohne branchenspezifische Einschrankun-
gen. Lediglich der in Forderrichtlinien tbliche Ausschluss von Unternehmen in Schwierigkeiten
und von Unternehmen mit einer Ruckforderungsanordnung aufgrund von friheren Kommissi-
onsentscheidungen zur Feststellung der Rechtswidrigkeit und Unvereinbarkeit einer Beihilfe
wird vorgenommen. Hinsichtlich der Zielsetzung des Forderinstruments — Finanzierung von
FuE-Vorhaben — ist die Zielgruppe adaquat gewahlt. Mit der Férderung wird ein breiter Ansatz
verwirklicht, die Forderung steht grundsatzlich allen Unternehmen offen. Die Selektion von im
Sinne der Férderziele und des Forderzwecks geeigneten Unternehmen findet nicht Giber eine a-
priori Einschrankung des Kreises an Zuwendungsempfangern sondern den Foérdergegenstand
und die Fordervoraussetzungen statt. Faktisch wird durch diesen Ansatz auch sichergestellt,
dass die Férderung in Ubereinstimmung mit der regionalen Innovationsstrategie des Landes
Bremen (RIS) erfolgt.

Durch die Bezugnahme der F&E-Darlehen auf die FEI-Richtlinie und damit die AGVO als beihil-
ferechtlichen Rahmen erfolgt eine Einschrankung des Finanzierungsgegenstands der Darlehen
auf FuE-Ausgaben. FuE-Ausgaben sind nur eine Teilmenge von Innovationsausgaben. Bun-
desweit (Angaben des MIP) betragt der Anteil von FUE-Ausgaben an den gesamten Innovati-
onsausgaben rund 53%. Hiermit wird auch die Zielgruppe deutlich eingeschrénkt: Der Anteil
von Unternehmen mit FUE-Ausgaben an der Gruppe der Unternehmen mit Innovationsausga-
ben liegt bei rund 48%.23 Finanzierungsschwierigkeiten im Innovationsprozess sind allerdings
nicht nur auf FUE-Ausgaben beschrankt. Die in Abschnitt 3.2 genannten Untersuchungen zei-
gen, dass sowohl fir forschende Unternehmen wie auch fir innovierende Unternehmen ohne
Forschungsaktivitaten Finanzierungsrestriktionen ein entscheidendes Hemmnis fir die Aufnah-
me und Durchflhrung von Innovationsaktivitaten sind, die sich nicht auf die FUE-Phase sondern
die sich anschlieBende Phase des Produktionsaufbaus, der Marktvorbereitung und der
Markteinfiihrung beziehen. Da sich das spezifische Ziel 2 explizit auf die Steigerung der FuE-
und Innovationsleistungen in den bremischen Unternehmen bezieht, wird aus Gutachtersicht
mit der Einschrankung beziglich Finanzierungsgegenstand und Zielgruppe der F&E-Darlehen
das spezifische Ziel nicht optimal verfolgt. Im Verlaufe des Bewertungsprozesses wurde von
den Gutachtern daher empfohlen, die Einfihrung eines Innovationsdarlehens als Erweiterung
des F&E-Darlehens zu prufen, mit dem auch Ausgaben in den spateren Innovationsphasen fi-
nanziert werden kénnen. Ein solches Innovationsdarlehen kénnte beihilferechtlich auf Grundla-
ge der De-minimis-Verordnung vergeben werden, ohne dass substanzielle Einschnitte bei den
Finanzierungskonditionen (i.e. vor allem Zinsverginstigung) gemacht werden mussten. Von
Seiten der zustdndigen Stellen wurde mit Blick auf dieses Argument zum einen vorgebracht,
dass nicht ausreichend EFRE-Mittel fur eine Ausdehnung der Darlehensférderung im For-
schungs- und Innovationsbereich vorhanden seien. Zum anderen wurde auf bestehende allge-
meine Darlehensinstrumente bei der BAB oder KfW hingewiesen, die innovativen Unternehmen
ebenso wie nicht-innovativen Unternehmen zur Verfiigung standen.

3.6.3 KOMBINATION VON DARLEHEN UND ZUSCHUSSEN

Eine Kombination der F&E-Darlehen mit Zuschissen im Rahmen eines Projekts ist nicht vorge-
sehen. Allerdings werden Uber die FEI-Richtlinie (und andere Fdrderrichtlinien wie AUF und
PFAU) unternehmerische FuE-Projekte auch durch gesonderte Zuschiisse geftrdert. Bei der
FEI-Richtlinie wird die Trennung der Zuschuss- und Darlehensférderung im Einzelfall geregelt.
Die Entscheidung zur Vergabe von Zuschissen oder Darlehen beruht auf einer Reihe von fest-
gelegten Kriterien sowohl im Hinblick auf das Projekt als auch das antragsstellende Unterneh-
men. Zu den projektbezogenen Kriterien gehéren die Marktreife/-nédhe, das technische Risiko,
das Marktrisiko, das Transferpotenzial sowie die Bedeutung fur die Standortentwicklung. Mit
Bezug auf das antragsstellende Unternehmen flie3en das Alter und die Grofl3e des Unterneh-

23 Dieser Wert bezieht sich auf die den Durchschnitt von Unternehmen mit 5 und mehr Beschéftigten.
Fir die Gruppe der KMU ist der Anteil niedriger, genaue Angaben liegen hierzu leider nicht vor.
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mens in die Bewertung ein. Durch die Regelungen wird sichergestellt, dass Zuschiisse und Dar-
lehen nicht gemeinsam fir die Finanzierung eines FUE-Vorhabens eingesetzt werden.24

3.7 PRUFSCHRITT F): ERWARTETE ERGEBNISSE

In diesem Arbeitsschritt geht es zum einen darum, die erwarteten Ergebnisse — finanziell und
materiell — fur die F&E-Darlehen herzuleiten und soweit mdglich zu quantifizieren. Zum anderen
soll unter Ruckgriff auf diese Ergebnisse der Beitrag der F&E-Darlehen zu dem spezifischen
Ziel der Investitionsprioritat bzw. des Operationellen Programms beurteilt werden.

3.7.1 QUANTIFIZIERTE ERGEBNISSE

In diesem Abschnitt werden die erwarteten Ergebnisse zunachst soweit dargestellt, wie sie zu
quantifizieren sind. Ausgangspunkte sind dabei

- die vollstandige Umsetzung der geplanten Mittel fir die F&E-Darlehen innerhalb der
Forderperiode

- die oben entwickelten Durchschnittswerte und Kennziffern zu Fallzahlen und Volumen.

Die Berechnungen und Schéatzungen in den Abschnitten 3.2 und 3.5 lassen fiir die F&E-
Darlehen folgende Outputs und Ergebnisse erwarten:

Anzahl und Volumen der Darlehen

Den Ausgangspunkt fur die Ableitung der Ergebnisse bildet das geplante Fondsvolumen in H6-
he von 9,3 Mio. €. Diese Summe steht ab dem dritten Quartal 2015 bis Ende 2023 aus dem
EFRE-Darlehensfonds fiur die Unterstitzung von F&E-Darlehen zur Verfigung.

Im Rahmen der Schéatzung der zu erwartenden Nachfrage (Abschnitt 3.2) nach den Fondsmit-
teln wurde ein erwartetes durchschnittliches Darlehensvolumen der FuE-Vorhaben von rund
179.100 € geschatzt. Damit wiirden Uber die Gesamtlaufzeit 52 Darlehen und pro Jahr etwa 6
Darlehen vergeben werden. Jahrlich wirden Finanzierungen im Umfang von 1,1 Mio. € fur FUE-
Vorhaben zur Verfiigung gestellt.

Weitere Darlehen werden mdglich, wenn Rickflisse aus den F&E-Darlehen wieder eingesetzt
werden kénnen. Diese werden bei der obigen Berechnung allerdings vernachlassigt.

24 Allerdings kommt es in der Forderpraxis vor, dass fir bestimmte FuE-Vorhaben aus verfahrenstechni-
schen und zuwendungsrechtlichen Griinden fiir die Zuschuss- und Darlehensférderung jeweils sepa-
rate Projekte definiert und beschieden werden und faktisch — bezogen auf das Ubergeordnete FuE-
Gesamtprojekt eines Unternehmens — eine kombinierte Férderung mit Zuschiissen und Darlehen er-
folgt.
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Abbildung 3.7.1:
Erwartete Ergebnisse der F&E-Darlehen

9,82 Mio.£

Darlehen FuE-Ausgabevolumen

Quelle: Eigene Darstellung

Langfristig gehebelte private FUE-Ausgaben

Die Finanzierung von FuE-Vorhaben erfolgt — neben offentlichen Zuschiissen und Darlehen —
grundsatzlich durch einen Mix aus Eigen- und Fremdmitteln (Ublicherweise Darlehen von Haus-
banken). Fir die bisher durch FEI-Darlehen geférderten FUE-Vorhaben ist es jedoch typisch,
dass sie nur in sehr geringem Umfang durch Eigenmittel erganzt werden. In den vergangenen
Jahren waren es 5,7%. Fremdmittel durch Hausbanken sind bei den FEI-Darlehen praktisch
nicht zum Einsatz gekommen. Aus diesem Grund ergibt sich ein nur geringer Hebeleffekt, wenn
man hierunter das Verhaltnis der gesamten FuE-Ausgaben zum Einsatz offentlicher Mittel ver-
steht: Mit den F&E-Darlehen von insgesamt 9,3 Mio. € wird voraussichtlich ein Ausgabevolu-
men fur FUE von insgesamt 9,82 Mio. € bzw. 1,16 Mio. € p.a. ausgelost.

Da die FuE-Vorhaben ohne die F&E-Darlehen nicht oder nur in deutlich kleinerem Umfang zu
realisieren sind, sind nur geringe Mitnahmeeffekte zu erwarten. Die ausgelosten FuE-
Aufwendungen kdnnen damit als Nettoeffekte aufgefasst werden.

Indirekte wirtschaftsstrukturelle Effekte

Nicht zu quantifizieren sind im Rahmen dieser Ex-Ante-Bewertung innovationspolitische und
wirtschaftsstrukturelle Effekte wie die spatere Umsetzung von Produkt- und Prozessinnovatio-
nen durch die Verwertung von erzielten FUE-Ergebnissen der geférderten Projekte und die dar-
aus resultierenden Umsatzsteigerungen, Kosteneinsparungen oder Beschaftigungszuwachse.
Dies trifft auch fir nachfrageseitig positive Effekte auf den regionalen Wirtschaftskreislauf zu
(s.u.). Hier muss auf vorliegende Evaluierungsergebnisse zur FUE-Forderung in anderen Bun-
deslandern verwiesen werden. Diese Effekte konnten ggf. Gegenstand einer vertiefenden Be-
wertungsstudie fir das EFRE-OP sein.
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3.7.2 BEITRAG ZUM SPEZIFISCHEN ZIEL UND QUALITATIVE WIRKUNGEN

Strategie

Zusammen mit der Férderung von Zuschissen im Rahmen der Férderrichtlinien AUF, FEI und
PFAU bilden die F&E-Darlehen die Aktion 2a) ,Betriebliche Innovations- und Verbundprojekte*
in der Prioritdtsachse 1 (,Starkung eines spezialisierten, unternehmensorientierten Innovations-
systems") des EFRE OP des Landes Bremen und ist hier der Investitionsprioritat 1b): ,Forde-
rung von Investitionen der Unternehmen in F&I, Aufbau von Verbindungen und Synergien zwi-
schen Unternehmen, Forschungs- und Entwicklungszentren und dem Hochschulsektor (...)"
gemafl Art. 5 der EFRE-VO zugeordnet. Das spezifische Ziel der Investitionsprioritat lautet
»Steigerung der FUE- und Innovationsleistungen in den bremischen Unternehmen*.

Mit der Finanzierung von stark zinsvergiinstigten Darlehen fiir FUE-Projekte, die ohne Forde-
rung nicht oder nur in deutlich geringerem Umfang realisiert worden waren, tragen die F&E-
Darlehen als wichtiger Teil der Aktion 2b) direkt zu dem spezifischen Ziel bei. Vorliegende Eva-
luierungsergebnisse auf Grundlage von mikro6konometrisch orientierten Studien, auf die in der
Ex-ante-Bewertung des EFRE-OP abgestellt wird, zeigen dass die 6ffentliche FUE-Fdrderung in
nennenswertem Umfang zusétzliche, private FuE-Aufwendungen induziert. Der Beitrag der
F&E-Darlehen ist von hoher strategischer Relevanz.

Effektivitat

Mit den F&E-Darlehen werden die erforderlichen Anreize fir mehr private Ausgaben im Fuk-
Bereich geschaffen. Ziel der Forderung ist es, bestehende Finanzierungs- und Rentabilitatsli-
cken im Bereich der FuE-Finanzierung zu schlie3en, die eine Durchfihrung von gesamtwirt-
schaftlich sinnvollen FUE-Vorhaben verhindern. Durch die Férderung werden Anreize zur Pro-
jektdurchfiihrung gesetzt, die aus einem Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikotbernahmeeffekt
resultieren. Hierdurch entsteht ein positiver Finanzierungsimpuls, der quasi als ,deal maker" fur
das Zustandekommen einer gesicherten Finanzierung und damit auch Realisierung der Vorha-
ben sorgt. Im Fokus der F&E-Darlehen stehen der Liquiditats- und Risikotubernahmeeffekt.
Durch die F&E-Darlehen wird fur die geplanten FuE-Projekte der Unternehmen eine geschlos-
sene Finanzierung Uberhaupt erst erméglicht, weil das Kreditrisiko angesichts von mangelnen
Sicherheiten sowie Informations- und Bewertungsproblemen nicht von den Hausbanken (iiber-
nommen wird. Durch die sehr guinstige Bereitstellung von Kreditmitteln bei den F&E-Darlehen
wird zudem ein nicht zu vernachlassigender Subventionswert erzielt, womit sich zudem die
Rentabilitat der Projekte erhoht.

Effizienz

Bereits grundsatzlich kann davon ausgegangen werden, dass die Mitnahmeeffekte bei einer
Forderung von offentlichen Darlehen relativ niedrig sind.?® Fur den Fall der Darlehen fiir FUE-
Vorhaben trifft dies erst recht zu. Ohne die Bereitschaft zur Vergabe der Darlehen durch die 6f-
fentlichen Forderinstitutionen wirde eine Projektfinanzierung sehr wahrscheinlich nicht zustan-
de kommen. Aufgrund des Mangels an Eigenkapital wird im Allgemeinen das Ausmald von Mit-
nahmeeffekten in Verbindung mit FUE-Subventionen gerade fir KMU als gering eingeschétzt.
Empirische Analysen weisen darauf hin, dass eine Forderung von KMU effizienter ist als die
Forderung von Grof3unternehmen. Dies kann mit der stimulierenden Wirkung eines erfolgrei-
chen Forderantrags fur KMU erklart werden: Eine positive Begutachtung risikoreicher FuE-

25 Etwa im Vergleich zu einer Zuschussférderung (vgl. dafiir GEFRA / MR 2012). Hier ist allerdings nur
eine grundséatzliche Aussage maoglich. Schon alleine durch die im Allgemeinen geringeren Subventi-
onswerte bei einer Darlehens- im Vergleich zur Zuschussfoérderung sind die Mitnahmeeffekte be-
schrankt.
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Vorhaben wird als Bestatigung der Unternehmensstrategie gewertet und ermdglicht in der Folge
zusatzliche FuE-Investitionen auch gegen unternehmensinterne und -externe Vorbehalte
durchzusetzen.

Auch wenn die F&E-Darlehen nicht im Hausbankenverfahren vergeben werden, miussen die
Unternehmen bei der BAB ein intensives Antrags- und Bewilligungsverfahren (,Kreditwirdig-
keitsprufung“) durchlaufen. Im Rahmen der FEI-Richtlinie werden Anforderungen an den Inova-
tionsgrad der Projekte als Fordervoraussetzung ebenso definiert wie die Erwartung eines mittel-
fristig wirtschaftlichen Projekterfolgs. Durch diese Vorgehensweise wird — zumindest nach den
Ublichen marktwirtschaftlichen Grundsatzen — sichergestellt, dass mit hoher Wahrscheinlichkeit
nur Vorhaben in den Genuss eines o¢ffentlichen Darlehens kommen, die tUber die Kreditlaufzeit
den Zins- und Tilgungsverpflichtungen nachkommen kénnen und dementsprechend ein gerin-
ges Kreditausfallrisiko tragen.

Ubergreifende Effekte

Mit der offentlichen Darlehensfinanzierung von Unternehmen zur Unterstiitzung von FuE-
Vorhaben sind zudem weitere innovationspolitische und regionalwirtschaftliche Effekte verbun-
den:

- Mit der Durchfiihrung der FUE-Vorhaben werden unmittelbar technische und kommerzi-
elle Ziele der Unternehmen auf dem Weg zur Markt- und Anwendungsreife der Produkt-
und Prozessinnovationen verfolgt. Dies betrifft das Erreichen der Funktionsfahigkeit,
den Nachweis der Verfahrenseignung oder die Entwicklung von Prototypen.

- Erweisen sich die geférderten Vorhaben hinsichtlich der unmittelbaren Projektergebnis-
se als erfolgreich resultieren mittelbare qualitative Effekte. Diese bestehen in einer ver-
besserten Fahigkeit neues technisches Wissen aufzunehmen und einem Zuwachs an
Know-How. Erfolgreiche FuE-Vorhaben tben auch einen spirbareren Einfluss auf die
Kontinuitat der weiteren Forschungs- und Entwicklungstétigkeit der Unternehmen aus.

- Letzten Endes sollte die Verwertung der Projektergebnisse die Umsatz- und / oder Kos-
tenseite beinflussen und zu Effekten auf quantifizierbare Erfolgsgré3en des Unterneh-
mens wie Schutzrechte, Lizenzeinnahmen, Umsatzsteigerungen, Kostensteigerungen
und Beschaftigungswachstum fiihren. Gelingt es, aus den Projekten heraus neue Pro-
dukte oder Prozesse in die Markteinfilhrung oder Verfahrensanwendung zu bringen,
leisten die FuE-Vorhaben einen Beitrag zur Verbesserung der Produktivitdt und der
Wettbewerbsfahigkeit.

- Von erfolgreichen FuE-Vorhaben und realisierten Produkt- und Prozessinnovationen
profitieren zunachst und direkt die unterstitzten Unternehmen. Héhere FUuE-und Inno-
vationsaufwendungen werden durch die zuséatzliche Nachfrage nach Vorleistungen und
Anlagentechnik zudem nachfrageseitig positive Effekte auf den regionalen Wirtschafts-
kreislauf haben. Insoweit mit der Markteinfihrung von neuen Produkten und techni-
schen Realisierung von Prozessinnovationen auch neue, innovative Technologien zur
Anwendung kommen, sind positive Impulse auch auf die Innovationsfahigkeit in ande-
ren Bereichen des Landes denkbar.

- FuE-Aktivitaten tragen grundsétzlich zur Generierung, Adoption und Diffusion von Wis-
sen, neuen Technologien und spezifischen Problemlésungen bei und erhéhen so die
Innovationsfahigkeit der regionalen Wirtschaft. Innovationen sind ein wesentliches Ele-
ment der Anpassungsprozesse im permanenten Strukturwandel.

Bei einer Bewertung dieser indirekten, Gbergreifenden Effekte sollten mit Blick auf die Zahl der
unterstutzten Darlehensfélle und das Ausgabenvolumen fur FUE aber an die Forderung keine
Uberzogenen Erwartungen gestellt werden. Hinsichtlich der Verbesserung der Innovationsfahig-
keit in anderen Wirtschaftsbereichen und der Anpassung an den Strukturwandel ist der Einfluss
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der Forderung eher gering. Die F&E-Darlehen haben ihren Wirkungsschwerpunkt direkt bei den
geférderten Unternehmen und der Verbesserung ihrer technologischen Leistungs- und Wettbe-
werbsfahigkeit.

3.8 PRUFSCHRITT G): UBERPRUFUNG UND AKTUALISIERUNG

Die EFRE-Verwaltungsbehoérde oder ggf. beauftragte Stellen (ZGS) kdnnen eine Aktualisierung
der vorliegenden Ex-Ante-Bewertung veranlassen. Vorschlage fir den Anlass und den Gegen-
stand einer solchen Aktualisierung beziehen sich auf die Ebene des gesamten EFRE-
Darlehensfonds. Die Ergebnisse des Bewertungsschrittes finden sich in Kap. 7.

3.9 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Das Instrument F&E-Darlehen im Uberblick

Zur Verfolgung des spezifischen Ziels ,Steigerung der FUE- und Innovationsleistungen in den
bremischen Unternehmen® im Rahmen der Aktion 2b) des bremischen EFRE-OP fir die For-
derperiode 2014-2020 sollen F&E-Darlehen gewahrt werden. Im gesamten EFRE-
Darlehensfonds ist hierfir ein indikatives Mittelvolumen von 9,3 Mio. € eingeplant. Die F&E-
Darlehen dienen der Finanzierung von einzelbetrieblichen Forschungs- und Entwicklungsvor-
haben. Geférdert werden Sach- und Personalkosten, die mit der Projektumsetzung verbunden
sind. Zielgruppe der F&E-Darlehen sind ohne Brancheneinschrankung Unternehmen der ge-
werblichen Wirtschaft mit Sitz oder Betriebsstétte im Land Bremen. Rechtliche Grundlage fur
die Vergabe der Darlehen sind dabei im Wesentlichen die Regelungen, die sich aus der Richtli-
nie zur Forderung von Forschung, Entwicklung und Innovation (FEI-Richtlinie) ergeben. Dar-
Uber hinaus werden zu einem kleinen Teil auch Darlehen auf Grundlage des Programms zur
Forderung anwendungsnaher Umwelttechniken (PFAU) — Richtlinie zur Férderung von Pilotpro-
jekten (PFAU-Richtlinie) zu vergeben. Nach gegenwartigem Planungsstand ist hierfir ein Mit-
telvolumen von insgesamt 0,5 Mio. € vorgesehen. Beide Forderrichtlinien unterliegen beihilfe-
rechtlich den Vorschriften der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverodnung (AGVO).

Die F&E-Darlehen kénnen bis zu einer Héhe von 500.000 € gewahrt werden und sich auf bis zu
100% der foérderfahigen Kosten belaufen. Die maximale Laufzeit der Darlehen liegt bei 6 Jah-
ren, dabei kdnnen die ersten drei Jahre tilgungsfrei bleiben. Die Stellung von Sicherheiten ist flr
die F&E-Darlehen nicht zwingend erforderlich. Die Darlehen sollen zu sehr glinstigen Zinskondi-
tionen vergeben werden.

Suboptimale Investitionssituation, Bedarf und Kohar enz

Theoretische Uberlegungen und empirische Evidenz belegen sehr deutlich das Vorliegen einer
suboptimalen Investitionssituation. Restriktionen beim Zugang zu externen Finanzierungsquel-
len beeintrachtigen sowohl Umfang wie auch Struktur von Forschungs- und Innovationstatigkei-
ten negativ. Die Folge ist, dass Ful-Aktivitaten insbesondere in KMU niedriger als volkswirt-
schaftlich erwiinscht sind, zu unregelmafig stattfinden und sich zu selten auf risikobehaftete
Vorhaben beziehen. Befragungen von Unternehmen liefern deutliche empirische Hinweise da-
fur, dass Finanzierungsrestriktionen ein zentrales Innovationshemmnis darstellen. Es besteht
somit ein grundsatzlicher Investitions- und Férderbedarf, um mehr FUE-Vorhaben in den bremi-
schen Unternehmen anzustof3en.

Fur die geplanten F&E-Darlehen werden die Modalitaten und Konditionen der bisherigen
Vergabe von FEI-Darlehen durch die BAB Ubernommen. Die FEI-Darlehen, die die BAB seit
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Umstellung der Wirtschaftsforderung 2009 finanziert hat, liefern somit einen guten Anhaltspunkt
um die kinftige Nachfrage nach F&E-Darlehen in Bremen quantitativ bestimmen und eine Plau-
sibilitatsbewertung der geplanten Mittelausstattung vornehmen zu kénnen. Im Ergebnis der Pro-
jektion belauft sich das wahrscheinliche Darlehensvolumen auf 11,2 Mio. €. Der auf Grundlage
der Vergangenheitswerte ermittelte Wert liegt recht deutlich tber dem derzeitigen im EFRE vor-
gesehenen Planwert von 9,3 Mio. €. Zum Teil lasst sich dies mit der im EFRE geplanten Ein-
richtung eines Wagniskapitalfonds erklaren, der als alternative externe Finanzierungsquelle ein
Substitut zur Vergabe von F&E-Darlehen darstellt. Allerdings durfte dies nur in wenigen Fallen
relevant sein.

Der vorgesehene Mittelansatz erscheint insgesamt vor dem Hintergrund der grundséatzlich be-
stehenden Unsicherheit nicht als zu hoch und vorsichtig gewahlt. Falls die Nachfrage sich wie
auf Basis der Vergangenheit zu erwarten kinftig starker als geplant entwickelt, ist das Instru-
ment entweder mit zuséatzlichen Mitteln auszustatten oder die Kreditvergabe einzuschrénken.
Die Verknappung sollte allerdings aus Gutachtersicht nicht zu einer weniger gunstigen Ausge-
staltung bzw. Verminderung der Anreizwirkung der Darlehen fuhren. Stattdessen sollte der er-
ganzende Einsatz von Zuschussen fur die FUE-Vorhaben eingeplant werden. Grundsatzlich ist
es angeraten, den Abfluss des Mittelvolumens wéhrend der Fondslaufzeit kontinuierlich zu be-
obachten.

Die F&E-Darlehen betten sich koharent in die bestehende und breit ausdifferenzierte Forder-
landschaft ein, insbesondere kann ein konkurrierendes Angebot im Bereich der Darlehensfinan-
zierung von FuE-Vorhaben nicht ausgemacht werden. Zwar gibt es mit dem ERP-
Innovationsprogramm der KfW ebenfalls ein Darlehensprogramm zur Finanzierung von nied-
rigschwelligen Innovationsvorhaben in der FuE-Phase. Allerdings bieten die im bremischen
EFRE geplanten F&E-Darlehen attraktivere Konditionen und setzen weder bankublichen Si-
cherheiten noch die Einbindung einer Hausbank voraus.

Insgesamt sind Bedarf und Angebotslicke fur die F&E-Darlehen in Bremen eindeutig gegeben.
Mit den Darlehen wird ein zielfihrender Beitrag geleistet, um die Realisierung und Finanzierung
von winschenswerten FUE-Vorhaben forschungsaffiner Unternehmen sicherzustellen.

Erwartete Ergebnisse, Hebeleffekte und Mehrwert

Die zentralen erwarteten Ergebnisse fur die F&E-Darlehen lassen sich wie folgt zusammenfas-
sen. Mit den Darlehen aus dem Fonds wird — unter der Annahme der vollstandigen Umsetzung
des geplanten Mittelvolumens — ein Beitrag zur Finanzierung von FuE-Vorhaben im Umfang
von 9,82 Mio. € geleistet. Die rechnerisch gemaR der Vorgaben der Europdischen Kommission
bestimmten Hebeleffekte unter Berlicksichtigung der EFRE-Mittel kénnen mit einem Wert von
2,0 angegeben werden.

In Summe kann mit etwa 52 Darlehen fir FuE-Vorhaben insbesondere von KMU gerechnet
werden. Neben der nachhaltigen Verbesserung der Innovations- und Wettbewerbsfahigkeit der
geforderten Unternehmen kénnen durch die F&E-Darlehen positive Impulse auch auf die tech-
nologische Leistungsfahigkeit in anderen Bereichen, d.h. auBerhalb des Umfelds der direkt ge-
forderten Unternehmen, des Landes ausgeldst werden. Hinzu kommen indirekte regionalwirt-
schaftliche Kreislaufeffekte durch die steigende Ausgaben- und Investitionstatigkeit. An die indi-
rekten, Ubergreifenden Effekte sollten jedoch keine liberzogenen Erwartungen gestellt werden.

Aufgrund der spezifischen Besonderheiten bei den F&E-Darlehen kénnen Mitnahmeeffekte der
Forderung praktisch als nur sehr gering eingestuft werden. Ohne die Bereitschaft zur Vergabe
der Darlehen durch die 6ffentlichen Forderinstitutionen wirde eine Projektfinanzierung sehr
wahrscheinlich nicht zustande kommen. Aufgrund des Mangels an Eigenkapital wird im Allge-
meinen das Ausmald von Mitnahmeeffekten in Verbindung mit FUE-Subventionen gerade fir
KMU als gering eingeschatzt.
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Investitionsstrategie

Die Investitionsstrategie der F&E-Darlehen ist vom Grundsatz her schlissig. In seinen zentralen
Kernelementen (Zielgruppe, Fordergegenstande, Konditionen) ist das Instrument so ausgestal-
tet, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine ausreichende Nachfrage entstehen wird und ei-
ne Kohérenz mit anderen 6ffentlichen Angeboten besteht.

Im Hinblick auf das institutionelle Setting als wichtiges Element der Investitionsstrategie im Sin-
ne von Artikel 38 der ESIF-VO lassen sich die folgenden Punkte festhalten:

- Mit den F&E-Darlehen wird eine breitenwirksame, niedrigschwellige Férderung von
FuE-Vorhaben insbesondere in KMU angestrebt. Angesichts der Zielgruppe und des
Finanzierungsgegenstands (Sach- und Personalkosten von FuE-Projekten) erscheint
die Finanzierung Uber Darlehen naheliegend und sinnvoll. Als alternative Finanzproduk-
te kommen Birgschaften nicht und Risikokapital nur in sehr begrenztem Ausmald in
Frage.

- Hinsichtlich der Zielsetzung des Forderinstruments — Finanzierung von FUE-Vorhaben —
ist die Zielgruppe adéaquat gewahlt; die Forderung steht grundsatzlich allen Unterneh-
men offen. Die Selektion von im Sinne der Forderziele und des Férderzwecks geeigne-
ten Unternehmen findet nicht Uber eine a-priori Einschrankung des Kreises an Zuwen-
dungsempfangern sondern den Foérdergegenstand und die Férdervoraussetzungen
statt.

- Aus Sicht der Gutachter gibt es jedoch eine wesentliche Einschrankung der F&E-
Darlehen mit Bezug auf ihren Finanzierungsgegenstand. Bedingt durch die Anlehnung
an die AGVO konnen potenzielle Einsatzmoglichkeiten der Darlehen im Bereich der Fi-
nanzierung von Innovationsausgaben nach Abschluss der FuE-Phase nicht wahrge-
nommen werden. Befragungen von Unternehmen geben jedoch wiederkehrend Hinwei-
se darauf, dass gerade die hohen Kosten fir die Verwertung von FUuE-Ergebnissen ein
zentrales Hemmnis fur die Umsetzung von Innovationen darstellen. Die Akzeptanz und
Reichweite von Darlehen zur Finanzierung von Forschung, Entwicklung und Innovation
kénnte deutlich gesteigert werden, wenn auch Innovationsausgaben aufl3erhalb von
FuE, d.h. Kostenpositionen fir z.B. Produktionsaufbau, Marktvorbereitung und -
einfihrung, finanziert werden kénnten. Da die Beihilfewerte flr Darlehenssummen bis
500.000 € unter realistischen Annahmen nicht Uber den De-minimis-Schwellenwert hin-
ausreichen, gibt es zu einer beihilferechtlichen Ausgestaltung der Darlehen auf Grund-
lage der AGVO eine relevante Alternative. Substanzielle Einschnitte bei den Finanzie-
rungskonditionen (i.e. vor allem Zinsverglinstigung) muissten nicht gemacht werden.
Aus Gutachtersicht wird das spezifische Ziel des OP, welches explizit auf die Steige-
rung auch der Innovationsleistungen in den bremischen Unternehmen abstellt, mit der
bestehenden Konzeption der F&E-Darlehen somit nicht optimal verfolgt. Im Laufe des
Bewertungsprozess wurde daher empfohlen, die Einfiihrung eines Innovationsdarle-
hens als Erweiterung des F&E-Darlehens zu prifen, mit dem auch Ausgaben in den
spateren Innovationsphasen finanziert werden kénnen. Die zustdndigen Stellen haben
mit Blick auf diese Empfehlung, zum einen auf das begrenzte EFRE-Budget hingewie-
sen. Zum anderen wurde auf die derzeit bestehenden Darlehensinstrumente der BAB
und KfW verwiesen, die grundsatzlichen allen Unternehmen fir die Finanzierung von
Investitions- und Betriebsmittelkrediten zur Verfligung stehen.

Fazit

Die Untersuchung zeigt insgesamt, dass ein Bedarf und eine Angebotslicke fir die F&E-
Darlehen bestehen. Die F&E-Darlehen sind ein geeignetes und effizientes Férderinstrument
und daher ein wichtiger Baustein fir die Erreichung des spezifischen Ziels ,Steigerung der FUk-
und Innovationsleistungen in den bremischen Unternehmen“ im Rahmen des Operationellen
Programms fiir den EFRE in der Forderperiode 2014-2020.
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INVESTITIONSDARLEHEN

4.1 EINFUHRUNG

Gegenstand der Bewertung in diesem Kapitel ist das Instrument der so genannten Investiti-
onsdarlehen, die fir das dritte spezifische Ziel, die ,Steigerung der Investitionstatigkeit von
KMU*, des bremischen EFRE-OP eingesetzt werden sollen. Ausgangspunkt dieses spezifi-
schen Ziels sind die vergleichsweise geringe Investitionsquote und Kapitalintensitét der bre-
mischen KMU und die in den letzten Jahren in Bremen unterdurchschnittliche Entwicklung
der Bruttoanlageinvestitionen. Darlber hinaus werden zur Begrindung des Ziels kredit-
marktbedingte Investitionshemmnisse besonders fir kleine Unternehmen geltend gemacht.
Das spezifische Ziel wird Uber zwei Aktionen umgesetzt: die Landesinvestitionsférderung
(Aktion 3a) und die Vergabe von Mikrodarlehen (Aktion 3b).

Durch die Investitionsdarlehen werden Darlehen privater Banken fir Investitionsprojekte von
KMU im Land Bremen erganzt. Das Forderinstrument kommt zum Einsatz, wenn die Haus-
bank eine Finanzierung alleine nicht durchfihren kann oder wenn das Unternehmen ein In-
vestitionsdarlehen winscht. Der Finanzierungsanteil des Investitionsdarlehens betrdgt ma-
ximal 50% der gesamten Investitionen (forderféahige Investitionskosten). Finanziert werden
durch die Darlehen primar Investitionen in das Sachanlagevermdgen, eingeschrénkt auch
immaterielle Wirtschaftsgiter und der Grunderwerb.

Die Férderung ist inhaltlich und mit Bezug auf die Férderbedingungen an die einzelbetriebli-
che Investitionsférderung der GRW angelehnt. Die GRW-Férderung wird im Land Bremen
durch das Landesinvestitionsférderprogramm (LIP) umgesetzt. Das LIP ist auch die rechtli-
che Grundlage fir die Investitionsdarlehen.

Antragsteller miissen einen Priméareffekt aufweisen: In der geforderten Betriebsstatte mus-
sen Uberwiegend (Uber 50%) Guter erzeugt oder Leistungen erbracht werden, die regelma-
Rig Uberregional abgesetzt werden. Fir Antragsteller aus Branchen, die auf der Positivliste
des LIP gefiihrt sind, wird dieser Priméareffekt vorausgesetzt. Unternehmen aus Branchen,
die in der Negativliste des LIP aufgefuihrt sind, sind nicht antragsberechtigt. Bei Vorhaben
auf besonderen Standorten (Industriebrachen oder planungsrechtliche bzw. stadtentwick-
lungspolitische Zielgebiete) ist ein Primareffekt nicht notwendig, die Negativliste des LIP gilt
jedoch bis auf wenige Ausnahmen.
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) Tabelle 4.1.1:
Uberblick: Ausgestaltung der Investitionsdarlehen

_ Tesonee

Mittelvolumen 12,0 Mio. € (EFRE + nationale Kofinanzierung)

KMU aus Verarbeitendem Gewerbe und unternehmensnahen
Zielgruppe Dienstleistungen, nicht aus Negativliste der LIP-Richtlinie (einzelne
Ausnahmen fur Vorhaben auf besonderen Standortenl)

Finanzierungsgegenstand Sachanlagen, immaterielle Wirtschaftsgiiter, Grunderwerb

Finanzierungsvolumen Max. 50% der forderfahigen Kosten, mind. 50.000 €

Uberregionaler Absatz und mindestens ein neuer Arbeitsplatz oder

e I E I Verlagerung an besondere Standorte

RGZS, Zinsverhilligung 80 bis 100 Basispunkte unter der kor-

Al respondierenden Hausbankmarge, mind. 0,25% (nom.)

Sicherheiten Bankibliche Besicherung, in Ausnahmefallen anderweitige Sicher-
heitenabsprache / nachrangige Besicherung

Laufzeiten In der Regel 10 Jahre, 2 tilgungsfreie Jahre

AGVO - Verordnung (EU) Nr. 651/2014 der Kommission vom 17. Ju-
ni 2014 zur Feststellung der Vereinbarkeit bestimmter Gruppen von
Beihilfen mit dem Binnenmarkt in Anwendung der Artikel 107 und
108 des Vertrags uber die Arbeitsweise der Européischen Union

Beihilfrerechtliche Grundlage

lVerlagerung aus planungsrechtlichen Bestimmungen bzw. stadtentwicklungspolitischen Zielen, VVor-
haben in Industriebrachen

Eigene Darstellung nach Angaben der BAB.

Die in diesem Kapitel vorgenommene Ex-Ante-Bewertung der Investitionsdarlehen ist ent-
sprechend des Art. 37 Abs. 2 b) der ESIF-VO gegliedert. Schwerpunkt und strategischer
Ausgangspunkt der Ex-ante-Bewertung sind die Markt- und Bedarfsanalyse (Untersuchung
von ,Marktversagen“) und die Kohéarenzanalyse. Eine umfassende theoretische und allge-
meine empirische Diskussion des ,Marktversagens” bei der Unternehmensfinanzierung fin-
det sich in Kap. 2 dieses Berichts. Auf die Ergebnisse wird im Folgenden nur noch kurz re-
kurriert. Weitere Untersuchungspunkte sind der Mehrwert, die Hebeleffekte, die bisherigen
und die erwarteten Ergebnisse sowie die Investitionsstrategie.
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4.2 PRUFSCHRITT A): MARKTSCHWACHEN

In diesem Abschnitt werden Marktunvollkommenheiten und ,suboptimale” Investitionssituati-
onen bei der Investitionstatigkeit privater Unternehmen untersucht. Zentrale Fragestellung ist
dabei, ob an den Kreditmarkten Marktschwéchen bestehen, die zu einer Finanzierungslicke
bei betrieblichen Investitionen fuhren: Es wird damit der Bedarf fiir das geplante Instrument
untersucht. Nur kurz thematisiert und vorausgesetzt werden die Marktunvollkommenheiten
bei der privaten Investitionstatigkeit: Die betrieblichen Investitionen der Unternehmen wer-
den aus politischer Sicht als nicht ausreichend - etwa in Hinsicht auf die Produktivitat und
langfristige Wettbewerbsfahigkeit der KMU - bewertet.

Die Untersuchung gliedert sich in drei Schritte:

- Im néachsten Unterkapitel werden kurz die Unvollkommenheiten und Hemmnisse bei
betrieblichen Investitionen diskutiert. Ausfuhrlich werden die Marktschwéchen in
Kap. 2 diskutiert.

- Danach wird der allgemeine Bedarf fir die Unterstitzung von betrieblichen Investiti-
onen in KMU hergeleitet. Dieser wird aus den potenziell investierenden Unterneh-
men, deren Investitionsvolumen und dem Anteil der Unternehmen mit Finanzie-
rungsproblemen abgeleitet. Diese Bedarfsberechnung stellt eine relativ grobe
Schatzung dar.

- AbschlieRend wird die zu erwartete Nachfrage fiir das konkrete Instrument hergelei-
tet. Diese Herleitung erfolgt auf Basis eigener empirischer Erhebungen und auf
Grundlage von Daten zu vergleichbaren Instrumenten.

Eine Gesamteinschatzung zur Marktsituation erfordert auch eine Betrachtung der bestehen-
den Angebote. Diese erfolgt im Rahmen der Kohérenzanalyse (Kap. 4.3.1). Im Anschluss
daran wird ein Fazit zur Marktsituation fur die geplanten Investitionsdarlehen gezogen.

421 MARKTUNVOLLKOMMENHEITEN UND HEMMNISSE BEI BET RIEBLICHEN IN-
VESTITIONEN

Das Operationelle Programm des EFRE im Land Bremen betont die hohe Bedeutung von
betrieblichen Investitionen fir die zukiinftige Entwicklung des Landes. Gleichzeitig wird eine
erhebliche Investitionsschwéache konstatiert. So liegt die Investitionsquote Bremens stets
deutlich unterhalb des bundesweiten Durchschnitts und - teils deutlich - unter der Quote der
anderen Stadtstaaten. Auch die Kapitalintensitat liegt deutlich und durchgéngig unter dem
Bundesniveau. Der Abstand zum Bundesniveau ist dabei seit 2000 noch deutlich gewach-
sen.

Mittelfristig leiden damit die Erneuerung und der Modernitatsgrad des Sachkapitals bzw. der
Produktionsmdglichkeiten mit erheblichen negativen Auswirkungen auf Produktivitdt und
Wettbewerbsféahigkeit. Da Investitionen zudem Voraussetzung fur die Umsetzung von Ideen
in marktgangige Produkte sind (Innovation), wird auch die Innovationsfahigkeit einge-
schrankt.

Die - in wirtschaftspolitischer Bewertung - bestehenden Defizite bei betrieblichen Investitio-
nen im Land Bremen haben eine Reihe von Ursachen. Diese sind teils von der regionalen
Wirtschaftspolitik zu beeinflussen, teils nicht zu beeinflussen (konjunkturelle Entwicklung,
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Steuerpolitik). Eine wichtige Ursache sind mangelnde Finanzierungsmaéglichkeiten bzw.
Marktunvollkommenheiten auf den Finanzmarkten.

De Ursachen fir diese Marktunvollkommenheiten sind oben bereits hergeleitet worden. Im
Falle der allgemeinen Investitionsfinanzierung sind insbesondere

- Informationsasymmetrien tber die Erfolgschancen / Risiko der Investition
- Hohe relative Transaktionskosten
- Unsicherheiten Uber die zukinftige Entwicklung

zu nennen. Die Marktunvollkommenheiten fiihren insbesondere zu hohen Anforderungen an
die Bonitat und bei den Sicherheiten. Empirische Erhebungen nennen als Ursachen fiir Kre-
ditablehnungen (als Teil der Finanzierungsprobleme) vor allem

- unzureichende Sicherheiten (63%),

- zu niedrige Eigenkapitalquote (37%),

- zu geringe Rentabilitdt des Unternehmens (37%) und
- veranderte Geschaftspolitik der Bank (34%).

Weitere mogliche Grinde wurden nur in geringem Umfang genannt.”” Hohe Transaktions-
kosten bzw. eine geringe Rentabilitat der Kreditvergabe und fehlende Kredithistorie sind nur
bei Teilen der Zielgruppe relevant.

Fur die Kreditablehnungen spielt der aktuelle Zinssatz nur eine untergeordnete Rolle. Folgt
man den empirischen Ergebnissen, so sind unzureichende Sicherheiten wesentliches Finan-
zierungshemmnis. Die Sicherheiten (und die Eigenkapitalquote) haben dabei durch die ho-
heren Anforderungen an die privaten Banken bei der Risikovorsorge in den letzten Jahren
einen deutlich héheren Stellenwert erhalten. Durch den Zinssatz werden die Kapitalkosten
und damit der Preis der Darlehen definiert. Der Zinssatz hat damit einen gewissen Einfluss
auf die Rentabilitdt des Investitionsvorhabens. Gleichzeitig hat der Zinssatz eine Signalfunk-
tion: Er zeigt auf einfache und sichtbare Weise eine zentrale Eigenschaft (den Preis) des
Darlehensprodukts an.

Im Folgenden wird zunachst der allgemeine Bedarf fir eine finanzielle Férderung betriebli-
cher Investitionen abgeleitet. Diese rekurriert vor allem auf die Kreditangebotsliicke, also auf
die Kreditwiinsche, denen kein passendes Angebot gegeniibersteht. Danach wird die konk-
ret zu erwartenden Nachfrage fir das hier untersuchte spezifische Angebot abgeleitet.

4.2.2 DER ALLGEMEINE FINANZIERUNGSBEDARF BEI BETRIE BLICHEN INVESTI-
TIONEN

Im Folgenden werden zunéchst die Auswirkungen von allgemeinen Finanzierungsschwierig-
keiten auf die Investitionstatigkeit dargestellt. Dazu wird zunachst der Bedarf an dffentlichen
Finanzierungen untersucht. Dieser Bedarf entspricht nicht der erwarteten Nachfrage fir das
einzelne Instrument, sondern stellt das grundséatzliche Nachfragepotenzial nach 6ffentlichen
Finanzierungen dar.

26 Kfw 2012. Befragt wurden Unternehmen mit abgelehnten Investitionskreditantragen. Mehrfach-
nennungen waren méglich.
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Der allgemeine Bedarf fiir 6ffentliche Finanzierungen wird abgeleitet aus

- der Anzahl der Unternehmen, die Investitionen aufgrund von Finanzierungsproble-
men nicht tatigen und

- dem durchschnittlichen Investitionsvolumen.

Grundlage sind die Unternehmensbefragung und Berechnungen der Kfw.”

Unternehmen mit Finanzierungsproblemen bei Investit ionen

In diesem Abschnitt wird die Zahl der Unternehmen identifiziert, die aufgrund von Finanzie-
rungsproblemen Investitionen nicht umsetzen kénnen. Dazu sind folgende Grof3en zu ermit-
teln:

1. Anteil der Unternehmen mit Finanzierungsproblemen bzw. abgelehnten Krediten
2. Anteil der Unternehmen, deren Konzept / Kreditantrag nicht tragfahig ist
3. Anpassung des Anteils auf die Verhaltnisse in Bremen

AbschlieRend wird ausgehend vom Unternehmensbestand in Bremen die Zielgruppe in ab-
soluten Zahlen ermittelt.

1. Anteil der Unternehmen mit Finanzierungsproblemen

Grundlage sind zunachst Daten aus den KfW-Unternehmensbefragungen der Jahre 2008 bis
2013.28 Hier werden die Unternehmen erfasst, die eine geplante Investition u.a. ,aufgrund
von Finanzierungsschwierigkeiten* nicht getétigt haben. Zu dieser Gruppe liegen Daten al-
lerdings nur bis zum Jahr 2011 vor. Um auch die aktuelle Situation zu erfassen, wird ein N&-
herungsverfahren notwendig. Dazu wird der Anteil der Unternehmen genutzt, die einen Kre-
ditantrag fir eine Investition gestellt haben, der dann aber abgelehnt wurde. Die beiden
Gruppen Uberschneiden sich grétenteils: Die erste Gruppe umfasst alle investierenden Un-
ternehmen, die zweite Gruppe nur die Unternehmen, die dafiir einen Kreditantrag gestellt
haben. Der Anteil der Bankfinanzierung ist in Deutschland gerade bei Investitionen sehr
hoch. Es ist daher davon auszugehen, dass die Uberschneidung der beiden Gruppen sehr
grof3 ist. Abbildung 4.2.1 zeigt die beiden genannten Anteilswerte.

27 Nach Eigenaussage sind dieses die umfassendsten Befragungen des deutschen Mittelstands. Sie
sind nach Angaben der Autoren reprasentativ.
28 vgl. KW (2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014)
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Abbildung 4.2.1:
Unternehmen mit Finanzierungsproblemen
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Eigene Darstellung. Daten der KfW-Unternehmensbefragung
(Kfw 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014)

Der betrachtete Zeitraum umfasst einen Konjunkturzyklus und ist damit als Basis fur den
Zeitraum bis 2022 geeignet.

- Im verkirzten Zeitraum bis 2011 haben zwischen 8,7% und 11,4% (im Mittel 10%)
aller Unternehmen eine geplante Investition aufgrund von Finanzierungsproblemen
nicht durchgefihrt. Weitere 2,5% (Durchschnitt) haben die Investitionen aufgrund
von Finanzierungsproblemen und aufgrund der Wirtschaftslage nicht durchgefthrt.

- Der Anteil der Unternehmen, die einen Kreditantrag fur ein Investitionsvorhaben ge-
stellt haben, der dann abgelehnt wurde, schwankt im genannten Zeitraum zwischen
8,7% und 12,7%, Der Mittelwert liegt bei knapp 11%.

Der hohe Anteil der abgelehnten Kreditantrage im Jahr 2009 ist auf die verhaltene Kredit-
vergabe der Banken in Folge der Finanzkrise zurtickzufuhren.

Insgesamt liegen die Anteilswerte, die aus verschiedenen Fragen errechnet wurden, relativ
dicht beieinander. Die Ablehnungsquote bei den Investitionskrediten ist als guter, etwas zu
hoher Schatzer fur den Anteil der nicht getatigten Investitionen einzuschatzen. Im Folgenden
wird davon ausgegangen, dass dieser Anteil auf etwas Uber 8% im Jahr 2013 abgesunken
ist.

Insgesamt ist damit zu erwarten, dass der Anteil der Unternehmen, die geplante Investitio-
nen aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht getatigt haben, mittelfristig in einer Spanne
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zwischen 8,0% und 11,4% liegt (rechnerischer Mittelwert: 9,7%).29 Unberiicksichtigt bleiben
dabei

- Unternehmen, die die geplante Investitionen sowohl aufgrund von Finanzierungs-
problemen als auch aufgrund anderer Probleme nicht getétigt haben (Durchschnitt:
2,5%) und

- Unternehmen, die zwar eine Investition durchgefuhrt haben, diese aber aufgrund
von Finanzierungsproblemen nicht im geplanten Umfang durchfiihren kénnten. Fi-
nanzierungsschwierigkeiten fihren hier nicht zum Ausfall einer Investition, aber zu
reduzierten Volumen.

Direkte Schatzwerte zu diesen Gruppen liegen nicht vor.30

2. Anteil wirtschaftlich nicht tragfahiger Kreditantrage

Bei einem Teil der Unternehmen, die Finanzierungsprobleme angeben, kénnte die Investiti-
on insgesamt wirtschaftlich nicht tragfahig sein. Fir diese Investitionen wiirde logisch kein
Finanzierungsbedarf bestehen.

Befragungen zur Kreditvergabe bzw. zur Kreditablehnung lassen hier einen eher geringen
Anteil erwarten. Das Kfw-Mittelstandspanel fur das Jahr 2011 ergibt, dass 6% der Kredit-
winsche wegen ,mangelnder Rentabilitdt* abgelehnt wurden. Dabei waren Mehrfachnen-
nungen moglich.31 Auch die KfW-Unternehmensbefragung zeigt, dass eine fehlende Tragfa-
higkeit zumindest aus Unternehmenssicht von nachgeordneter Bedeutung ist (KfW 2014,
34).32

Deutlich andere Bedeutung wird der wirtschaftlichen Tragfahigkeit der Kreditantrage von
Bankenvertretern gegeben. In Gesprachen mit Bankenvertretern in Bremen wird die Ableh-
nung aus projektwirtschaftlichen Griinden eher als Regelfall dargestellt.33

Da Investitionen — oft mit langem Zeithorizont — zukunftsgerichtet sind, kann ihre Rentabilitat
vorab nicht eindeutig bestimmt werden. Die wirtschaftliche Tragféhigkeit einer Investition ist
u.a. von Renditeerwartungen und den zugrunde gelegten Kosten abhangig. Dies gilt insbe-
sondere, wenn die wirtschaftliche Tragfahigkeit im Rahmen einer Kreditbewertung mit der

29 Dieser Anteil umfasst nicht die Unternehmen, die geplante Investitionen sowohl aufgrund von Fi-
nanzierungsproblemen als auch aufgrund anderer Probleme nicht getatigt haben (Durchschnitt:
2,5%). Es ist zu erwarten, dass bei adaquaten Finanzierungsangeboten ein Teil dieser Unterneh-
men geplante Investitionen auch umsetzen wirde.

30 Naherungsweise kann fiir die reduzierten Investitionsvolumen bei getétigten Investitionen der An-
teil der tatséchlich getétigten Investitionen bei erfolgreichen Kreditverhandlungen herangezogen
werden. Dieser liegt im Jahr 2013 bei 93% (KfW 2013b). Im Umkehrschluss wurden im Jahr 2013
7% der geplanten kreditfinanzierten Investitionen auch bei erfolgreichen Kreditverhandlungen nicht
umgesetzt.

31 wvgl. KW (2012b). Als weitere Ablehnungsgriinde waren ,mangelnde Sicherheiten* (58%), man-
gelnde Bonitat (53%), Geschaftspolitik der Bank (27%) und Aufwand der Bearbeitung (17%) zu
wahlen.

32 Ein eindeutiger Anteilswert ist hier wegen Mehrfachnennungen und mehreren passenden Ant-
wortmdglichkeiten nicht zu bestimmen. Uberschlégig liegt der Anteil der Ablehnungen wegen
mangelnder wirtschaftlicher Tragfahigkeit und ahnliche Griinden bei etwa 10%.

33 Die Gesprache wurden im Rahmen einer Evaluation der Investitionsférderung des Landes Bremen
(Darlehensforderung) gefiihrt. Vgl. GEFRA / MR (2012).
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entsprechenden, risikoangepassten Kapitaldienstfahigkeit und Renditeerwartung vorge-
nommen wird.34 Fehlende Rentabilitat ist damit immer von der 6konomischen Situation und
den Rentabilitatserwartungen des Kreditgebers abhéngig. Der Anteil der Investitionsvorha-
ben, die aus betriebswirtschaftlicher Sicht des Kreditnehmers nicht rentabel ist, ist vermutlich
geringer. Empirische Daten fehlen hierzu aber.

Vor diesem Hintergrund ist eine empirisch fundierte Herleitung des Anteils der wirtschaftlich
nicht tragfahigen Investitionsvorhaben nicht méglich. Die Autoren schatzen den Anteil aus
den genannten Grinden (unterschiedliche Rentabilitatserwartungen von Kreditnehmern und
—gebern) eher in der GroRRenordnung der oben genannten empirischen Erhebungen der
KfW. Fur die weiteren Berechnungen wird davon ausgegangen, dass 20% der nicht getétig-
ten Investitionen wegen fehlender wirtschaftlicher Tragfahigkeit nicht getatigt wurden.. Der
Schatzwert fur den Anteil von Investitionsprojekten, die aufgrund von Finanzierungsproble-
men nicht getéatigt werden, reduziert sich damit auf 6,4% bis 9,1%, konservativ gerundet auf
6% bis 9%.

3. Anteil der Unternehmen mit Finanzierungsproblemen in Bremen

Die bisherigen Berechnungen erfolgten aus Daten, die nur fir die Bundesebene vorliegen.
Es ist daher zu prifen, ob und wie diese auf die regionale Situation zu Gbertragen sind.

Fur das Bundesland Bremen liegen kaum belastbare empirische Ergebnisse vor. Die skiz-
zierte Situation bei der Unternehmens- und der Investitionsfinanzierung und die dargestellten
Entwicklungen sind aber grundséatzlich auf Bremen Ubertragbar. Diese Einschétzung basiert
auf empirischen Ergebnissen und Expertenaussagen, die im Rahmen einer Studie zur Dar-
lehensvergabe in Bremen erarbeitet wurden (GEFRA / MR 2012).

Vorliegende Daten auf regionaler Ebene sowie die befragten Experten lassen keine wesent-
lichen Sonderentwicklungen in Bremen erkennen. Einzelne Tendenzen sind kaum belastbar
und gegenlaufig (bessere Ertragslage, leicht hdhere Probleme in einzelnen Sektoren).

Der geschatzte Anteilswert wird daher direkt auf die Unternehmenspopulation in Bremen an-
gewendet. Basis sind die Unternehmen, die Investitionen in relevanten Umfang tatigen kon-
nen. Als Grundgesamtheit werden daher zunéchst die Unternehmen beriicksichtigt, die in
die Handelsregister des Landes eingetragen sind. Damit bleibt ein Teil aller Unternehmen
unberlcksichtigt, da insbesondere kleine Unternehmen und Freie Berufe nicht in das Han-
delsregister eingetragen sein missen.

In einem zweiten Schritt werden eingetragene Kleingewerbetreibende und Einzelfirmen aus
der Grundgesamtheit ausgeschlossen. Die so abgegrenzte Grundgesamtheit besteht vor al-
lem aus Kapitalgesellschaften, insbesondere GmbHs. Sie ist als konservative Abgrenzung
einzuordnen.

Im Ergebnis werden fur das Land Bremen 14.264 Unternehmen als Grundgesamtheit zu-
grunde gelegt. Mit 9.549 Unternehmen sind die GmbHs die grofite Teilgruppe. Legt man die
oben abgeleitete Spannbreite zugrunde (6% bis 9%), so ergeben sich zwischen 850 und
1.300 Unternehmen, die unter den jetzt gegebenen Bedingungen geplante Investitionspro-
jekte aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht durchfiihren.

34 Dies erklart die hohen Abweichungen zwischen Aussagen von Bankvertretern und den wenigen
empirischen Daten zu dem Anteil von Kreditantragen, die wirtschaftlich nicht tragfahig sind.
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Durchschnittliche Investitionsvolumen

Zur Berechnung des gesamten Investitionspotentials sind neben der Zahl der investierenden
Unternehmen auch die durchschnittlichen Investitionsvolumen notwendig. Als Grundlage da-
fur dienen die Daten der Mittelstandsférderung des Landes zwischen 2011 und 2014 (erstes
Quartal). Grundsatzlich erscheinen diese - geftrderten - Investitionen den geplanten, aber
nicht getétigten Investitionen relativ ahnlich. Dabei wurden KMU und freiberuflich Tétige,
nicht aber GroRunternehmen bertcksichtigt. Da die Férderung zum geringeren Teil auch Be-
triebsmittel umfasste wurden die Summen entsprechen korrigiert.*®

Die durchschnittliche geférderte Investitionsvolumen betrug im genannten Zeitraum
200.000 € bis 300.000 €.

Fazit: Allgemeiner Finanzierungsbedarf bei Investit  ionen

Die allgemeine Finanzierungsliicke bei der Investitionsfinanzierung betragt demnach fir das
Land Bremen etwa 160 Mio. € bis 400 Mio. € pro Jahr. Sie ergibt sich aus den Unternehmen,
aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht investieren (850 — 1.300) und dem durchschnitt-
lichen Investitionsvolumen (200.000 € bis 300.000 €). Die breiten Spannen bei den Berech-
nungen bilden die hohen Unsicherheiten bei den Berechnungen ab.

Die genannte Summe stellt ein grundsatzliches Investitionspotenzial dar. Dieses allgemeine
Potenzial wird nicht zwangslaufig realisiert; die einzelnen Investitionsentscheidungen sind
von vielen Faktoren abhangig.

Betriebliche Investitionen sind von auRerordentlicher Bedeutung fir die zukiinftige wirtschaft-
liche Entwicklung des Landes. Dementsprechend sind neben dem geplanten Darlehens-
instrument verschiedene Foérderinstrumente auf diese Finanzierungsliicke ausgerichtet.

Die zu erwartende Nachfrage fiir das spezifische Instrumente ,LIP-Darlehen” ist Gegenstand
des nachsten Abschnitts.

4.2.3 KONKRETISIERUNG DER ZU ERWARTENDEN NACHFRAGE

Im vorherigen Abschnitt wurde der grundsétzliche Bedarf aus gesamtwirtschaftliche Kennzif-
fern und allgemeinen Uberlegungen mit langfristiger Perspektive abgeleitet und auf den kon-
kreten Fall Ubertragen. Dieser top-down Betrachtung wird im Folgenden eine bottom-up Be-
trachtung erganzt.

Zu diesem Zweck erfolgt eine Schatzung der erwarteten Nachfrage nach den Investitions-
darlehen in ihrer konkreten Auslegung. Fir die Schatzung werden die erwarteten Fallzahlen
und die erwartete Darlehenshdhe bestimmt. Grundlagen sind Erfahrungen mit &hnlichen
Programmen in Bremen, den Planungen zum untersuchten Instrument und Einschatzungen
von Experten.

Die Darlehen richten sich an eine abgegrenzte Zielgruppe innerhalb der Gesamtgruppe aller
investierenden Unternehmen. Fir diese Zielgruppe liegen Erfahrungswerte aus der bisheri-
gen Investitionsférderung des Landes vor. Diese Erfahrungswerte werden fur die Schatzung
der erwarteten Nachfrage nach den geplanten Investitionsdarlehen herangezogen. Dabei

35 Die Werte wurden auf Basis von Kfw-Daten fiir Bremen errechnet (KfW-Forderreport). Die Korrek-
tur um die Betriebsmittel erfolgte auf Grundlage von Erfahrungswerten der BAB.
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sind leichte Anpassungen hinsichtlich der veranderten Konzeption des Instruments vorzu-
nehmen.

Erwartete Fallzahlen

Die Mittelstandsforderung des Landes ist im Jahr 2008 teilweise von einer Zuschussforde-
rung auf eine Darlehensforderung umgestellt worden. Diese Umstellung hat vor allem die In-
vestitionsforderung betroffen. Neben die Zuschussférderung ist dabei die Férderung durch
reine Darlehen sowie durch Kombinationen von Zuschissen und Darlehen getreten. Es lie-
gen daher bereits Erfahrungen mit der Unterstiitzung betrieblicher Investitionen durch Darle-
hen vor.

Die Investitionsforderung ist dabei im Rahmen der engen Férderbedingungen der GRW,
aber auch im Rahmen der weiteren ,KMU-Fodrderung” nach der Richtlinie des Landesinvesti-
tionsprogramms (LIP) umgesetzt worden. Die ,KMU-Férderung” nach dem LIP entspricht
dabei weitgehend den Fdrderregelungen der geplanten Investitionsdarlehen. Im Rahmen
dieser Forderung wurden zwischen 2008 und 2013 in insgesamt 16 Fallen Darlehen fur KMU
bewilligt,” pro Jahr also in durchschnittlich knapp drei Falle pro Jahr.

Gegeniiber der bisherigen Praxis wird die Darlehensférderung in den wesentlichen Elemen-
ten (Zielgruppe, Forderkriterien, Férdergegenstand) fortgefiihrt. Durch die Veranderungen in
einigen Bereichen soll die Attraktivitat der Darlehensférderung noch verbessert werden. Da-
zu gehort die Mdglichkeit einer vereinfachten Besicherung in einzelnen Féllen, die auf das
grofRte Finanzierungshemmnis — fehlende Sicherheiten — abhebt (vgl. Kap. 4.2.1). AuRerdem
ist geplant, die Darlehensférderung von Investitionsvorhaben an besonderen Standorten
besser zu kommunizieren und in der Gesamtkonzeption der GRW-Foérderung (einschliel3lich
der Infrastrukturférderung) starker hervorzuheben. Konkrete Vereinbarungen bestehen dazu
nicht, konzeptionelle Uberlegungen werden derzeit angestellt. In den Jahren 2005 bis 2009
sind hier sieben Investitionsvorhaben unterstiitzt worden, also etwa 1,5 Falle pro Jahr. In
den Folgejahren hat es keine Férderungen gegeben. Mdgliche Ursachen sind eine unzu-
reichende Kommunikation der Mdglichkeiten und Giberlagernde andere Férdermdoglichkeiten.

In den Expertengesprachen mit Vertreter der Landesférderbank und der Fachreferate sind
vor diesem Hintergrund vier Darlehensfalle pro Jahr als realistische Mindestanzahl fir die
Investitionsdarlehen eingeordnet worden. Wenn vom Land Bremen die Darlehensférderung
weiter getragen wird und die Starkung besonderer Standorte umgesetzt wird, sind als vor-
sichtige Schatzung in Zukunft drei Investitionsdarlehen pro Jahr zu erwarten.”

Darlehenshodhe

Die Gegenstande der Foérderung und die Branchenabgrenzung der Zielgruppe verandern
sich gegenuber der bisherigen Darlehensférderung nicht. Fir die Schatzung der durch-

36 In Form einer reinen Darlehensférderung (8 Falle) oder in Form einer kombinierten Férderung (10
Falle).

37 Die Investitionsdarlehen sind auch fur KMU geéffnet, die die GRW-Kriterien erfilllen und damit
auch Zugang zu der Zuschussférderung au3erhalb des EFRE haben. Beide Férderlinien werden
Uber die Wirtschaftsférderungseinrichtungen des Landes und die BAB umgesetzt. Damit bestehen
Steuerungsmaoglichkeiten hinsichtlich der Verteilung der Férderantrage auf die verschiedenen For-
derangebote.
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schnittlichen Héhe der ausgereichten Darlehen kann auf die entsprechenden Erfahrungswer-
te zurickgegriffen werden.

Im Durchschnitt wurden zwischen dem Jahr 2008 und 2013 Darlehen in H6he von knapp
480.000 € ausgereicht. Dies entspricht 36% der forderféahigen Investitionen. Mdglich sind
Darlehen bis zu 50% der férderfahigen Kosten. Da die Darlehensférderung insgesamt attrak-
tiver gestaltet werden soll (s.0.), ist eher mit ein Anstieg der Darlehenssummen zu erwarten.

Als einfache und vorsichtige Schatzung sind fur die Zukunft durchschnittliche Darlehensvo-
lumen zu erwarten, die zwischen 450.000 € und 520.000 € liegen.

4.2.4 ZWISCHENFAZIT ZU GRUNDSATZLICHEM BEDARF UND E RWARTETER
NACHFRAGE

Auf Grundlage empirischer Erhebungen ist eine grobe Schéatzung des Bedarfs vorgenom-
men worden. Ausgehend von aktuellen Befragungsergebnissen ist von einem zuséatzlichen
Finanzierungsbedarf im Umfang von 160 Mio. € bis 400 Mio. € im Land Bremen auszuge-
hen. Dieser Finanzierungsbedarf bezieht sich auf allgemeine betriebliche Investitionen in der
gesamten Wirtschaft. Das geplante Darlehensinstrument deckt- wie auch andere Instrumen-
te des Landes und des Bundes — nur Teilbereiche davon ab.

Auf Grundlage der konkreten Ausgestaltung der Investitionsférderung im EFRE (siehe Ab-
schnitt 4.1) kann die erwartete Nachfrage abgeschatzt werden. Auf Basis der Erfahrungs-
werte und mit leichten Anpassungen der Schatzwerte sind pro Jahr etwa drei Darlehensfélle
mit einem durchschnittlich Volumen von 450.000 € bis 520.000 € zu erwarten. Die erwartete
Nachfrage nach Darlehen betragt damit pro Jahr in vorsichtiger Schatzung 1,4 Mio. € bis
1,6 Mio. €. Bei einer Laufzeit des EFRE-Programms von etwa acht Jahren (Mitte 2015 bis
Mitte 2023) ist eine Nachfrage nach Darlehensmittel im Umfang von 10,8 Mio. € bis
12,5 Mio. € zu erwarten.

Der im Operationellen Programm vorgesehene Mittelansatz von insgesamt 12 Mio. € (ein-
schl.  Verwaltungskosten) erscheint damit grundsatzlich adaquat. Die EFRE-
Investitionsforderung stellt einen Baustein in der gesamten Investitionsforderung des Landes
dar. Es bestehen daher Steuerungsmdglichkeiten hinsichtlich der Inanspruchnahme der un-
terschiedlichen Fdrderangebote. Voraussetzung fir die Realisierung der hier ermittelten
Nachfrage ist, dass das Land eine Unternehmensfdrderung tber riickzahlbare Finanzmittel
weiter unterstutzt.

Die Forderung von betrieblichen Investitionen ist im Land Bremen bisher an den Kriterien der
GRW ausgerichtet gewesen. Die jetzt geplante Darlehensférderung durch den EFRE steht
daher vor der Herausforderung, die neuen und veranderten Moglichkeiten mit ihren Vorteilen
auch bekannt zu machen. Adressaten sind neben den KMU die Wirtschaftsférderungen und
die Hausbanken.

4.3 PRUFSCHRITT B) MEHRWERT UND KOHARENZ
Das vorliegende Kapitel umfasst verschiedene Aspekte:

- Die Koharenz der Investitionsdarlehen mit anderen offentlichen Interventionen soll
gepruft werden,
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- der Mehrwert der Férderung soll analysiert werden und
- die Marktkonformitéat soll bewertet werden.

Besondere Bedeutung hat dabei die Koharenz mit anderen o6ffentlichen Angeboten: Das
neue Instrument sollte keine Konkurrenz zu bestehenden Instrumente bilden, sondern ein
zusatzliches Angebot darstellen und eine Angebotslicke (Kreditliicke) schlieen. In diesem
Fall erzeugt es einen Mehrwert, der sich aus seinen Ergebnissen und Wirkungen ergibt.

Im Folgenden steht daher die Prifung der Kohérenz der Investitionsdarlehen im Vorder-
grund. Das Instrument wird dazu mit anderen, &hnlichen Angeboten verglichen. Auf Basis
dieser Angebotsanalyse und auf Basis der Untersuchung von Bedarf und Nachfrage im vori-
gen Kapitel lasst sich dann ein Fazit hinsichtlich der Eignung des Instruments ziehen.

Auf Grundlage dieser grundsatzlichen Bewertung der Investitionsdarlehen erfolgen dann die
weiteren einzelnen Prifschritte.

4.3.1 KOHARENZ DER INVESTITIONSDARLEHEN

Die Koharenzprufung ergénzt die Markt- und Bedarfsanalyse des vorangehenden Ab-
schnitts: Der allgemeine Bedarf fir 6ffentliche Interventionen ist dort hergeleitet worden. Er
kann durch verschiedene Instrumente befriedigt werden. Daher ist zu fordern, dass sich das
geplante Instrument ergénzend in die bestehende Forderlandschaft einordnet. Dies gilt ins-
besondere in Abgrenzung zur weiteren Investitionsférderung des Landes Bremens im Rah-
men des LIP.

Screening der Férderprogramme

Ein Screening® der bestehenden Férderangebote hat drei Programme ergeben, bei denen
Uberschneidungen zum geplanten Investitionsdarlehen grundsatzlich méglich sind. Dies
sind:

- Der Bremer Unternehmerkredit (BUK)

- Die Investitionsférderung aus der Gemeinschaftsaufgabe zur Verbesserung der re-
gionalen Wirtschaftsstruktur (GRW), in Bremen tber das LIP umgesetzt.

Einige weitere Programme wurden Uberprift, sind aber fur eine Koharenzanalyse nicht rele-
vant, d.h. nicht &hnlich oder Uberschneidend. Dies gilt insbesondere fir das ERP-
Regionalférderprogramm und fur das Birgschaftsprogramm des Landes.

Das ERP-Regionalférderprogramm ist fir das Bundesland Bremen — wie auch fir viele an-
dere westdeutsche Lander — formal zwar geoffnet, praktisch aber nicht relevant. Im ersten
Halbjahr 2014 wurde keine Darlehen aus diesem Programm vergeben, in den Vorjahren lie-
gen die Fallzahlen unterhalb der Ausweisgrenze der KfW, die ausgereichten Darlehen im
Durchschnitt bei etwa einer Mio. € (KfW 2014b).

Birgschaften kénnen grundsatzlich fehlende Sicherheiten als ein Finanzierungshemmnis
kompensieren. Diese Funktion Gibernehmen die EFRE-Darlehen aus Sicht der KMU und der
Hausbanken zumindest teilweise, da der Fonds selbst einen Teil des Risikos Ubernimmt. Die

38 Grundlage: Forderdatenbank des BMWi, Internetrecherche und Expertenauskunft fiir Programme
in Bremen.
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Birgschaften haben im Unterschied zu den Darlehen keine Finanzierungsfunktion und kén-
nen damit eine fehlende Finanzierungsbereitschaft der Hausbanken nicht ausgleichen. Fur
die Hausbanken und fir die KMU sind Burgschaften daher eher eine Erganzung (komple-
mentér) als eine Konkurrenz zu den EFRE-Darlehen. Aus wirtschaftspolitischer Sicht ist die
Reichweite eines Birgschaftsinstruments deutlich niedriger, die angestrebten Ziele der In-
vestitionsférderung kdnnen nicht im angestrebten Mal3 erreicht werden.

Koharenzcheck

Zur Bewertung der Koharenz werden die ausgewahlten Programme in der folgenden Uber-
sicht anhand der zentralen Kriterien fir Forderinstrumente verglichen. Zur Ubersichtlichkeit
werden nur die Tatbestande und Eigenschaften aufgenommen, bei denen die Programme
variieren.
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Abbildung 4.3.1:
Vergleich méglicher Férderinstrumente

_ Investitionsdarlehen GRW-Investitionszuschuss GRW-Zinszuschuss

Zielgruppe

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

KMU der gewerblichen Wirtschaft,
gemal Positiv- und Negativliste
des LIP

Bei Investitionen auf ,besonderen
Standorten* (Industriebrachen,
Verlagerung) dariiber  hinaus
auch produzierende Unterneh-
men und unternehmensnahe
Dienstleistungen auf3erhalb der
Positivliste und ohne Priméref-
fekt' sowie Ausnahmen der Nega-
tivliste (Baunebengewerbe, Dru-
ckereigewerbe und Transport,
Lagerung, Speditionen)

Sachanlagen, immaterielle
Wi.guter (eingeschrankt), Grund-
stiickserwerb (eingeschrankt)

Max. 50% der forderfahigen Kos-
ten,
mind. 50.000 € Darlehen.

Deckelung der forderfahigen Kos-
ten durch Bemessungsgrundlage
(s. GRW)

Die ubrige Finanzierung (mind.
50%) muss Uber marktgangige
Darlehen oder Eigenmittel darge-
stellt werden.

KMU, Freie Berufe, natlrliche
Personen (Vermietung von Ge-
werbeimmobilien)

Investitionen, auch: Grunderwerb
/ Immobilien, Betriebsmittel, unter
bestimmten Bedingungen Immo-
bilienerwerb mit Vermietung /
Leasing

Bis 5.000.000 €

KMU gemaf Positiv- und Negativ-
liste des LIP, ohne ,besondere
Standorte”, aulRerdem GU

Wie Investitionsdarlehen , GU nur
Erstinvestitionen in neue wirt-
schaftliche Tatigkeiten

Je nach Standort, Betriebsgroe
und Investitionsart.

Wesentlich: C-Fdrdergebiet:

Errichtung / Erwerb / Strukturef-
fekt.

KU: 30%
schuss)
MU: 20%
schuss)
GU: 10%

der ff. Kosten (Zu-
der ff. Kosten (Zu-

der ff. Kosten (Zu-

Wie Investitionszuschuss *

Wie Investitionszuschuss *

Finanzierung Uber marktubliches
Darlehen, ggf. Eigenkapital

Zuschuss zur Zinslast
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_ Investitionsdarlehen GRW:-Investitionszuschuss GRW-Zinszuschuss

Fordervoraussetzungen

Zins

Ein neuer Arbeitsplatz und Pri-
mareffekt

oder

reine Arbeitsplatzsicherung bei
Verlagerung aus planungsrechtli-
chen Bestimmungen oder stadt-
entwicklungspolitischen Zielen
(ohne Priméreffekt)

Zinsverbilligung, die Verzinsung
liegt 80 bis 100 Basispunkte unter
der korrespondierenden Haus-
bankmarge, mind. 0,25% (nom.).

keine

nach Bonitat / Preisklasse, derzeit
1,25% - 9,0%.

schuss bei Erstinv.)

Sonst:
KU: 20% der ff. Kosten (Zu-
schuss)
MU: 15% der ff. Kosten (Zu-
schuss)
GU: 10% der ff. Kosten (Zu-

schuss bei Erstinv.)

Deckelung der forderfahigen Kos-
ten als Bemessungsgrundlage
(300.000 € je neu geschaffenem
Arbeitsplatz, 150.000 € je gesi-
chertem Arbeitsplatz)

Die ergadnzende Finanzierung
muss vom Unternehmen als Ei-
gen- oder Fremdfinanzierung ge-
stellt werden. In der Regel sind
marktgangige Darlehen notwen-
dig.

Je nach Foérderintensitat:

Erhéhung der Zahl der Arbeits-
platze um mind. 15%

Ein neuer Arbeitsplatz bei Errich-
tung von Betriebsstétten.

Investitionsvolumen Uberschreitet
durchschnittliche Abschreibungen
der letzten drei Jahre um 50%,
Arbeitsplatze werden gesichert

Marktiblich fur die Gesamtfinan-
zierung (bei ergdnzenden Fremd-
finanzierungen)

Wie Investitionszuschuss *

Zinsverbilligung durch  Zinszu-
schuss, Zinssatz nahe 0%, unter
Zinssatz der EFRE-Darlehen*
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_ Investitionsdarlehen GRW:-Investitionszuschuss GRW-Zinszuschuss

bankubliche Besicherung, in Aus- Bankiblich Bankublich fur die Gesamtfinan- Bankublich
; : nahmeféllen nachrangige Besi- zierung (bei ergdnzenden Fremd-

Sicherheiten - e ) h

cherung maéglich oder anderweiti- finanzierungen)

ge Sicherheitenabsprache

Keine, BAB Ubernimmt bis 50% In Ausnahmen, eher restriktiv Keine Keine
Haftungsfreistellung des Risikos durch anteilige Fi-

nanzierung

i.d.R. 10/2 5/1, 10/2, 20/3 Marktublich, wenn Fremdfinanzie- Marktublich
Laufzeiten rung als weitere Finanzierungs-

baustein notwendig

i.d.R. 10/2 5/1, 10/2, 20/3 Marktublich, wenn Fremdfinanzie- Marktublich

Laufzeiten rung als weitere Finanzierungs-

baustein notwendig

! In der geforderten Betriebsstatte miissen tiberwiegend (Uiber 50%) Giiter erzeugt oder Leistungen erbracht werden, die regelmaRig tiberregional abgesetzt werden

Eigene Darstellung.
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Im Folgenden werden die beiden Férderangebote BUK und GRW mit dem geplanten Darle-
hensinstrument verglichen.

Abgrenzung EFRE-Darlehen (LIP) und BUK

Mit dem Bremer Unternehmerkredit wird ein breites Darlehensangebot mit sehr breiter Zielgrup-
pe und breitem Fordergegenstand (einschl. Immobilien und Betriebsmittel) zur Verfigung ge-
stellt. Die EFRE-Darlehen sind dagegen sowohl bei der Zielgruppe (vor allem Branchen mit ho-
hem Investitionsbedarf) als auch beim Fordergegenstand (Sachanlagevermogen) spezifisch auf
betriebliche Investitionen ausgerichtet. Dies fihrt zu einer Differenzierung der Angebote vor al-
lem in folgenden Punkten:

- Die spezifische Investitionsforderung durch die Investitionsdarlehen weist im Vergleich
zum BUK einerseits attraktivere Konditionen (Zinsverbilligung, ggf. einfachere Besiche-
rung) auf, ist andererseits an zusatzliche Voraussetzungen gebunden. Die Férderung
setzt eine besondere Anstrengung der KMU voraus, die durch die Schaffung eines
neuen Arbeitsplatzes dokumentiert wird. .

- Durch die anteilige Finanzierung der Gesamtinvestition durch die Investitionsdarlehen
werden die Hausbanken fir diesen Teil vom Risiko entlastet. Fur den eigenen Finanzie-
rungsanteil bleiben die Hausbanken im Risiko. Beim BUK haften die Hausbanken voll
fur die Riickzahlung der durchgeleiteten Darlehen.

- Fdr die Investitionsdarlehen wird eine Zinsverbilligung gegeniiber der marktiblichen
Verzinsung gewahrt. Der Zinssatz wird — ebenso wie beim BUK - individuell fir jeden
Kreditantrag festgelegt und ist abhéangig von der Bonitat und den Sicherheiten des An-
tragstellers. Nach Expertenaussagen wird die Verzinsung der Investitionsdarlehen bei
vergleichbaren Fallen niedriger als beim BUK sein. Der Zins definiert die Finanzierungs-
und damit die Investitionskosten, hat aber auch eine Signalfunktion bei der Produkt-
wahl. Durch die Zinsverbilligung kénnen die Investitionsdarlehen preisglnstiger als die
BUK-Darlehen angeboten werden, sie sind damit fir den Darlehensnehmer attraktiver
und ermdglichen tendenziell hghere Investitionsvolumen.

- Fur die Investitionsdarlehen als Teil der Gesamtfinanzierung der Investition kénnen
vereinfachte Verfahren der Besicherung eingesetzt, die sich hauptsachlich auf das Fi-
nanzierungsobjekt beziehen. Damit verringert sich der Besicherungsbedarf tendenziell
und die Position des Kredithehmers gegentiber der Hausbank wird tendenziell verbes-
sert. Au3erdem werden die Verfahren vereinfacht.

- Anders als beim BUK ist eine flexible Gestaltung der spezifischen Kreditbedingungen
gemeinsam mit der Hausbank und dem Unternehmen mdglich. Dies betrifft neben dem
Zins z.B. auch die Laufzeiten oder andere Regelungen.

Im Vergleich zum BUK ist die spezifische Investitionsférderung durch héhere Zugangsbedin-
gungen (Arbeitsplatz), aber auch durch giinstigere Finanzierungsbedingungen fir die KMU cha-
rakterisiert. Vor allem die Risikoubernahme der BAB bzw. des Fonds ist dabei relevant, da sie
am zentralen Finanzierungsproblem von KMU - der Stellung von Sicherheiten — ansetzt. Zudem
bieten die EFRE-Darlehen eine — derzeit leicht - gunstigere Finanzierung. Insbesondere mit
diesen beiden Eigenschaften besteht eine deutliche Abgrenzung zum BUK.

Abgrenzung Investitionsdarlehen und GRW-Zuschiisse

Die Investitionsdarlehen sind ein Baustein im Gesamtsystem der Investitionsférderung des
Landes. Die Investitionsforderung wird durch das LIP geregelt. In diesem Rahmen werden au-
Rerdem die Mittel der GRW fur direkte Zuschusse zu betrieblichen Investitionen und fur Zinszu-
schisse fur Investitionskredite genutzt. Die Zuschussférderung hat im Vergleich zur Darlehens-
foérderung einen deutlich héheren Forderanteil. Die GRW-Mittel des Landes sind fur den Zeit-
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raum 2014-2020 gegenuber den Vorjahren deutlich erhéht worden. Damit wachst grundséatzlich
der Spielraum fiir eine Zuschussforderung.”

Die Abgrenzung der Investitionsdarlehen gegentiber den anderen Elementen der Investitions-
férderung erfolgt vor allem durch die Férderkriterien und die besondere Finanzierungsfunktion
der Darlehen. Hinsichtlich der Zielgruppe und der Férdergegenstande unterscheiden sich die
Angebote nicht wesentlich.” Die wesentliche Differenzierung der Angebote ergibt sich aus fol-
genden Tatbestanden (vgl. Abbildung 4.3.2):

Im Vergleich zur EFRE-Darlehensférderung ist die Zuschussférderung nach der GRW
an zusatzliche Voraussetzungen gebunden, die eine héhere Zugangsschwelle bilden.
Die zentrale Voraussetzung fir die Zuschussforderung ist die Schaffung von neuen Ar-
beitsplatzen im Umfang von mindestens 15% der bestehenden Arbeitsplatze oder eine
besondere Investitionsanstrengung.” Fur diese Zugangsbeschrankung bestehen ver-
schiedene Ausnahmen:

o0 Fir Neuerrichtungen gelten die Voraussetzungen als erfillt, bei dieser Art von
Investitionen sind also Zuschussforderung und Darlehensférderung zu gleichen
Bedingungen mdoglich.

o0 Bei kleinen Unternehmen kann bis zur Halfte der mdglichen Gesamtférderung
(Subventionswert) als Investitionszuschuss gewéahrt werden, ohne dass die ge-
nannten Fordervoraussetzungen erfillt werden mussen.

o0 Bei mittleren (und grof3en) Unternehmen kann ebenfalls bis Hélfte der mogli-
chen Gesamtforderung (Subventionswert) als Investitionszuschuss gewéhrt
werden, wenn zum Investitionsvorhaben der Erwerb von Immobilien gehort.

Die engen Restriktionen werden fir die Investitionsdarlehen deutlich erweitert. Voraus-
setzung ist hier die Schaffung von einem zusétzlichen Arbeitsplatz. Damit kénnen wei-
tere KMU eine Forderung — dann nur auf Darlehensbasis — erhalten. Nach Einschat-
zung des Fachreferats sind bisher etwa 20% der Forderantrage an den GRW-Kriterien
gescheitert. Pro Jahr sind dies etwa drei Falle (s.0.).

Durch die Investitionsdarlehen wird eine Zielgruppe erreicht, die durch die Investitions-
zuschisse nicht angesprochen wird: Grundsatzlich ist fir beide Férderwege (Darlehen
und Zuschiisse) der Primareffekt” eine Voraussetzung. Im Rahmen der Investitionsdar-
lehen an besonderen Standorten ist diese Voraussetzungen ausgenommen: hier sind
auch Unternehmen ohne Uberregionalen Absatz antragsberechtigt.

39 Fir den genannten Zeitraum stehen im Land Bremen GRW-Mittel im Umfang von ungefahr 120 Mio. €
(einschl. der Landesanteile) zur Verfugung. Die GRW-Mittel sind fur die einzelbetriebliche Investitions-
foérderung und die Infrastrukturentwicklung bestimmt. Der Anteil fiir die betriebliche Investitionsférde-
rung ist dabei bisher noch nicht festgelegt. Entsprechende Planungen werden derzeit vorgenommen.
Von Seiten des Bundes wird gefordert, dass ein erheblicher Anteil der Gesamtmittel fiir die einzelbe-
triebliche Investitionsférderung eingesetzt wird.

40 Die GRW-Férderung ist fiir bestimmte Falle auch fur GroRunternehmen gedffnet.

41 Eine besondere Anstrengung bei der Investition liegt vor, wenn der Investitionsbetrag, die durch-
schnittlichen Abschreibungen der letzten drei Jahre um mindestens 50% ubersteigt.

42 In der geforderten Betriebsstatte miissen tiberwiegend (iiber 50%) Giiter erzeugt oder Leistungen er-
bracht werden, die regelmafig tberregional abgesetzt werden.
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Abbildung 4.3.2:
Vergleich Investitionsdarlehen mit GRW-Zuschiissen

Geringe Anforderungen Hohe Anforderungen
an Kr(_editnehmg_r bzw. an Kreditnehmer bzw. weni-
glinstige Konditionen ger glinstige Konditionen

Zielgruppe /
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Besicherung \ >

EFRE-Darlehen GRW Zinszuschiisse

Quelle: Eigene Darstellung

- Die Beteiligung der BAB an der Finanzierung mindert dabei das Risiko der Hausbanken
und erleichtert diesen eine Kreditzusage auch bei weniger guten Sicherheiten / Bonita-
ten. Gegenuber einer reinen Zuschussférderung bieten die EFRE-Darlehen — unter Be-
ricksichtigung der erméglichten Bankfinanzierung — den Vorteil einer vollstandigen Fi-
nanzierung des Projekts. Da die Zuschiisse nur den kleineren Anteil der Gesamtfinan-
zierung ermaoglichen, bleiben bei der reinen Zuschussfoérderung Finanzierungsprobleme
grundsétzlich relevant. Sie werden aber durch den Eigenkapitalcharakter der Zuschis-
se gemildert. Die GRW-Férderung erlaubt auRerdem Zinszuschiisse zu marktiblichen
Darlehen, so dass auch auf diesem Wege einer Finanzierung erleichtert werden kann.

- Die Investitionszuschiisse decken nur einen kleineren Teil der Investitionskosten ab."
Fur die weitere Finanzierung muss von den Unternehmen in aller Regel auch Fremdka-
pital eingesetzt werden. Dieses ist marktiblich zu verzinsen und zu besichern. Die ent-
sprechenden Anforderungen an die Unternehmen sind tendenziell leicht héher, als bei
den Investitionsdarlehen.

In Abgrenzung zu den geplanten Investitionsdarlehen ist das GRW-Programm vor allem durch
restriktivere Forderbedingungen und durch die Zuschussférderung mit ihren Finanzierungs-

43 Bei mittleren Unternehmen als gréRten Teil der Zielgruppe sind Zuschiisse bis 20% der férderfahigen
Kosten maoglich.
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nachteilen (und Rentabilitdtsvorteilen) gekennzeichnet. Die Investitionsdarlehen weisen gerin-
gere Fordervoraussetzungen und einer etwas grof3ere Zielgruppe auf.

4.3.2 ZWISCHENFAZIT: BEDARF UND ANGEBOTSLUCKE

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung ist es, die Angebotsliicke zu bewerten, die den
Einsatz eines weiteren Darlehensinstruments rechtfertigt. In den vorangegangenen Abschnitten
wurden dazu

- der allgemeine Bedarf fir die Investitionsdarlehen,

- die konkrete erwartete Nachfrage nach Investitionsdarlehen in ihren geplanten Konzep-
tion und

- das bestehende — mdglicherwiese konkurrierende Angebot
untersucht. Zusammengefasst fihrt die Untersuchung zu folgenden Einschatzungen.

- In wirtschaftspolitischer Bewertung bestehen im Land Bremen erhebliche Defizite bei
der betrieblichen Investitionstatigkeit. Eine wichtige Ursache hierfir sind mangelnde Fi-
nanzierungsmaglichkeiten, bzw. Marktunvollkommenheiten auf den Finanzmaérkten.
Diese werden in empirischen Studien breit besprochen und auf Bundesebene auch
quantifiziert. Die einfache Abschatzung auf Grundlage dieser Daten kommt zu dem Er-
gebnis, dass im Land Bremen eine allgemeine Finanzierungsliicke bei der Investitions-
finanzierung im Umfang von 160 Mio. € bis 400 Mio. € besteht. Die breiten Spannen bei
den Berechnungen bilden die hohen Unsicherheiten bei den Berechnungen ab.

- Die genannte Summe stellt ein grundsatzliches Investitionspotenzial dar. Dieses allge-
meine Potenzial wird nicht zwangslaufig realisiert; die einzelnen Investitionsentschei-
dungen sind von vielen Faktoren abhangig. Zudem existieren neben dem geplanten
Darlehensinstrument weitere Férderinstrumente, die auf diese Finanzierungsliicke aus-
gerichtet sind.

- Die Investitionsdarlehen des EFRE-OP stellen eines dieser Instrumente dar. Auf Grund-
lage ihrer konkreten Ausgestaltung ist die erwartete Nachfrage nach dem Finanzinstru-
ment abgeschéatzt werden. Demnach sind pro Jahr etwa drei Darlehensfalle und ein
Gesamtvolumen von knapp 11 Mio. € bis 12,5 Mio. € zu erwarten. Der im EFRE-
Programm vorgesehene Mittelansatz von insgesamt 12 Mio. € (einschl. Verwaltungs-
kosten) erscheint damit grundséatzlich adaquat.

- Das geplante Angebot passt sich grundséatzlich sinnvoll in die gesamte Investitionsfor-
derung des Landes ein. Relevant ist die Abgrenzung des geplanten Instruments gegen-
Uber dem BUK und vor allem gegeniiber der GRW-Forderung des Landes lber die LIP-
Richtlinie. Im Vergleich zu den GRW-Zuschisse sind die Forderbedingungen der EF-
RE-Darlehen weniger restriktiv. Zudem sind die Finanzierungsvolumen etwas grol3er.
Im Vergleich zum BUK sind die EFRE-Darlehen durch héhere Zugangsbedingungen,
aber auch durch ginstigere Finanzierungsbedingungen fir die KMU charakterisiert. Vor
allem die Risikoiibernahme des Fonds ist dabei relevant.

- Die EFRE-Investitionsforderung stellt einen Baustein in der gesamten Investitionsforde-
rung des Landes dar. Die Investitionsdarlehen sind dabei ein ergdnzendes Angebot mit
relativ geringen Fordervolumen. Sie bieten eine Unterstiitzung von investierenden Un-
ternehmen, die die restriktiveren Kriterien der Zuschussforderung - insbesondere die
hdhere Arbeitsplatzauflage - nicht erfiillen. Damit erweitern sie das Spektrum der Inves-
titionsférderung des Landes Bremen. Gleichzeitig entsprechen die Zielgruppe, die For-
dergegenstande und andere Voraussetzungen (lUberregionaler Absatz) der Zuschuss-
foérderung des LIP. Die so gewahlte Abgrenzung erlaubt z.B. in der operativen Umset-



95

zung (Beratung der Unternehmen) eine Steuerung hinsichtlich der Inanspruchnahme
der unterschiedlichen Férderangebote.

Insgesamt kann mit dem geplanten Instrument eine Angebotsliicke geschlossen werden, bzw.
eine Ergdnzung des bestehenden Angebots erreicht werden. Ein Finanzierungsdefizit besteht
offensichtlich. Die Investitionsdarlehen sind auf eine Zielgruppe ausgerichtet, die bei reduzierten
Zugangsschwellen ausschlief3lich mit Darlehen unterstiitzt werden. Das geplante Angebot passt
sich als ein Element grundsatzlich sinnvoll in die Investitionsférderung ein.

Die in der Ex-Ante abgeschatzte Nachfrage entspricht gerade dem im EFRE-Programm geplan-
ten Finanzierungsvolumen. Dabei werden mit drei bis vier Darlehen pro Jahr relativ wenige For-
derfélle erwartet. Gleichzeitig sind die EFRE-Darlehen eines von mehreren Instrumenten inner-
halb der gesamten Investitionsférderung. Die Mittelausstattung der Zuschussforderung (GRW)
wird sich vermutlich deutlich erhéhen. Damit erhéht sich der Spielraum fir die Zuschussforde-
rung als grundsatzliche Alternative der Darlehensférderung. Aufgrund der groRen Uberschnei-
dungen (Zielgruppe, Fordergegenstand, Voraussetzungen) der einzelnen Instrumente der In-
vestitionsférderung bestehen in der Umsetzung der Férderung gewisse Steuerungsmaoglichkei-
ten zwischen den einzelnen Instrumenten. Die Zuschussférderung ist bei hohen Férdersatzen
fur die Antragsteller grundséatzlich sehr attraktiv. Die Steuerungsmaglichkeiten sollten so genutzt
werden, dass die Umsetzung der Darlehensférderung und ihre Additionalitat in ausreichendem
MaRe gewahrleistet sind..**

4.3.3 DER MEHRWERT

Bedarf, Koharenz und Mehrwert der Finanzinstrumente bedingen sich: Der Mehrwert der In-
strumente ist der zusétzliche Nutzen fur das Land Bremen im Vergleich zur gegebenen Situati-
on. Letztere bestimmt sich aus den privaten und den 6ffentlichen Finanzierungsangeboten. Ein
Mehrwert der Finanzinstrumente, die durch den Einsatz des EFRE ermdglicht werden, kann
dementsprechend nur dann entstehen

- wenn sie ,kohéarent" sind, d.h. wenn sie additional zu den Angeboten des privaten Fi-
nanzmarktes und anderer 6ffentlicher Angebote eingesetzt werden und

- wenn sie effektiv sind, d.h. wenn der identifizierte Bedarf sich in einer tatsachlichen
Nachfrage der Unternehmen nach Investitionsdarlehen konkretisiert und entsprechende
betriebliche Investitionen getatigt werden.

Die erste Bedingung ist im vorherigen Abschnitt untersucht und bestétigt worden. Die Effektivi-
tat ist durch die Ex-Ante-Bewertung des EFRE-OP grundsatzlich bestatigt worden.* Sie kann
an dieser Stelle nicht vertieft untersucht werden und wird vorausgesetzt. Die Grundbedingun-
gen fir einen Mehrwert der Darlehensinstrumente sind damit erfillt. Im Folgenden wird dieser
Mehrwert beschrieben und - soweit méglich - quantifiziert.

Grundsatzlich hangt die Bestimmung des ,Mehrwerts" von der Definition des Zustands ab, mit
dem die neue Situation verglichen wird. In einfacher — und hier verwendeter - Form ergibt sich
der Mehrwert aus dem Vergleich einer Situation mit Einsatz der EFRE-Mittel mit der Situation
ohne den Einsatz der EFRE-Mittel (with — without). Der realwirtschaftliche Mehrwert der Forde-
rung entspricht damit den ,erwarteten Ergebnissen” der Forderung. Diese werden in Kap. 4.7 in
ihren quantitativen und qualitativen Dimensionen ausfuhrlich hergeleitet.

44 Dies wirrde auch den Ergebnissen der Evaluierung der Darlehensférderung im Land Bremen
(GEFRA / MR 2012) entsprechen. Dabei wurde die Forderung Uber riickzahlbare Darlehen als Ziel
fuhrend und wirtschaftspolitisch sinnvoll eingeordnet. Eine Ausdehnung der Darlehensférderung wur-
de empfohlen.

45 vgl. dazu GEFRA / IfS / Kovalis (2014), Ex-Ante-Evaluierung, Evaluationsplan und Strategische Um-
weltprifung (SUP) fiir das operationelle EFRE-Programm der Foérderperiode 2014-2020 im Ziel ,Inves-
titionen in Wachstum und Beschéftigung” im Land Bremen.
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Mehrwert der Unterstiitzung von betrieblichen Invest itionen

In einer einfachen Ex-Ante-Abschatzung sind die zentralen Ergebnisse der Férderung und da-
mit der regionalpolitische Mehrwert der Férderung (vgl. Kap. 4.7) fur die Investitionsdarlehen:

- 25 Darlehen fiur Investitionsprojekte
- Private Investitionen in Hohe von 40 Mio. €
- 88 neue Arbeitsplatze in den geférderten Unternehmen

Betriebliche Investitionen sind zentrale Grundlage fir die Erneuerung und den Ausbau von pro-
duktiver Anlagentechnik und Produktionsprozessen. Oft wird dabei die Einfilhrung von Innovati-
onen am Markt erst durch umfassende betriebliche Investitionen mdglich. Die Darlehen tragen
damit zu einer Steigerung der Produktivitéat und zu einer verbesserten Wettbewerbsfahigkeit der
regionalen Wirtschaft bei.

Mehrwert der Ausgestaltung als revolvierende Férder ung

Finanzinstrumenten wird ein besonderer Mehrwert aufgrund ihres revolvierenden Charakters
zugesprochen. In diesem Zusammenhang werden verschiedene Eigenschaften und Effekte ge-
nannt (Kovalis / IfS / MR 2013), die auch als Mehrwert diskutiert werden:

- Die Mittel des Finanzinstruments werden als Darlehen an Unternehmen vergeben und
von diesen zuriickgezahlt. Durch die Riickzahlung bleibt das Fondsvermégen mittel- bis
langfristig erhalten und kann wieder zu Férderzwecken verwendet werden.

- Die Verpflichtung zur Rickzahlung vermindert mégliche Mithahmeeffekte gegeniiber
der Zuschussférderung. AuRerdem erfolgt durch die beteiligten Banken eine umfassen-
de Projekt- und Unternehmensprifung, die zur Auswahl besonders rentabler Vorhaben
fuhrt.

- Da aus Sicht des OP der Fonds selbst das Forderprojekt ist, entsteht der Aufwand fur
die Projektdurchfihrung und -priifung vor allem beim Fondsmanagement und weiteren
Intermediaren. Die Unternehmen werden von diesem Aufwand grundsatzlich entlastet.

- Durch das Finanzinstrument wird privates Kapital mobilisiert, das die Fordermittel er-
ganzt und zu den Forderzielen beitragt. Die Investitionsdarlehen ermdglichen die Ge-
samtfinanzierung, indem sie den Hausbanken ein Teil des Finanzierungsrisikos ab-
nehmen. Damit wird ermdglicht, privates Kapital in die Investitionsfinanzierung einzu-
bringen.

- Durch ein externes Fondsmanagement wird bankwirtschaftliches Know-how in die For-
derung mit einbezogen, welches die Umsetzung erleichtert und die Ergebnisse verbes-
sert.

- Durch die Darlehensform wird eine Gewdhnung der Unternehmen an eine umfassende
Forderung durch nicht riickzahlbare Zuschiisse gemildert bzw. riickgéngig gemacht.

Der Mehrwert gegenuber anderen Instrumenten — insbesondere einer Zuschussforderung — ist
durch den revolvierenden Charakter nicht per se gegeben, sondern hangt von der jeweiligen
Gestaltung der Instrumente ab. So entstehen bei Darlehen gegeniber einer Zuschussférderung
zwar Ruckflisse und die Mithahmeeffekte sind tendenziell geringer. Es sind aber zunachst auch
deutlich hohere Mittelansatze notwendig — oder deutlich weniger Forderfalle moglich.

46 Wenn die Fordermittel als Zuschuss eingesetzt werden, sind in aller Regel eher niedrige Forderinten-
sitaten notwendig (z.B. 20% der forderfahigen Kosten). Bei einer Darlehensférderung sind dagegen
eher hohe Forderintensitaten notwendig — im vorliegenden Fall der Energieeffizienzdarlehen 100% der
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Im Fall der geplanten Investitionsférderung liegt der Mehrwert der Darlehensférderung gegen-
Uber einer Zuschussférderung vor allem in den — ex-ante zu erwartenden — deutlich geringeren
Mitnahmeeffekten, der vorsichtigen und rentabilitéatsorientierten Projektauswahl bei den Darle-
hensnehmern und der etwas héheren Reichweite der Férderung.

4.3.4 MARKTKONFORMITAT

Durch die spezifische Implementation der Investitionsdarlehen ist die Marktkonformitat des In-
struments in hohem Mal3e sicher gestellt: Die Darlehen werden als Teil einer Gesamtfinanzie-
rung, die gemeinsam mit einer privaten Bank realisiert wird, vergeben. In der Regel schlagen
dabei die Hausbanken eine Beteiligung der BAB bzw. des Darlehensfonds, aus dem die Investi-
tionsdarlehen finanziert werden, vor. Die Beteiligung privater Marktakteure an der Unterneh-
mensfinanzierung ist damit gesichert. Damit ist auch eine direkte Marktkonformitat gegeben.

4.4 PRUFSCHRITT C) HEBELEFFEKT

In diesem Prifschritt ist die erwartete Hebelwirkung darzustellen. Die Hebeleffekte ergeben sich
aus dem Verhdltnis der im Rahmen des Fonds eingesetzten gemeinschaftlichen Mittel (hier:
EFRE-Mittel) zu den auf Ebene des Endbegiinstigten insgesamt investierten (6ffentlichen und
privaten) Mitteln. Dabei soll beurteilt werden, ob und in welcher GréRenordnung und ggf. durch
welche Anreizmechanismen der Einsatz von EFRE-Mitteln zusatzliche Mittel fir die Finanzie-
rung der Zielunternehmen der Fonds generiert. Die grundsatzliche Zielsetzung ist es, ein mog-
lichst groRes Volumen zusatzlicher privater und ggf. weiterer offentlicher Finanzmittel pro Euro
eingesetzter EFRE-Mittel zu induzieren und somit eine hohe Hebelwirkung (Finanzmittel an En-
dempfanger / EU-Beitrag) zu erreichen.

Definition des Hebeleffekts flr Finanzinstrumente

Grundsatzlich versteht die Kommission unter dem Hebeleffekt fur Finanzinstrumente eine Gro-
Re, bei der der gemeinschaftliche Beitrag in ein Verhéltnis zu dem Finanzierungsbetrag, der
den Endbegtinstigten insgesamt von au3en zufliel3t, gesetzt wird (vgl. Box 4.1).

Fur die Investitionsdarlehen werden
- die nationale 6ffentliche oder private Kofinanzierung,
- gdf. die eingesetzten EFRE-Mittel selbst (s. Definition) sowie
- gdf. zusétzliche éffentliche wie private Mittel auf Ebene der Investitionsprojekte

als ,gehebelte” Mittel beriicksichtigt. Als Impuls fur die Hebelwirkung gelten die eingesetzten
EFRE-Mittel.

Neben der Herkunft der Mittel, d.h. dem Mittelgeber, ist die Ebene zu unterscheiden, auf der die
Mittel fur die Finanzierung bereitgestellt werden:

- Auf Ebene des Finanzinstruments werden die Mittel der Kofinanzierung der EFRE-Mittel
bereitgestellt. Diese werden durch die BAB erbracht.

- Auf Ebene der Endbegunstigten werden zusatzliche Mittel durch die ergdnzenden Kre-
dite der Hausbanken mobilisiert. Eigenmittel die durch das Unternehmen selbst in die

férderfahigen Kosten. Im Rahmen der Darlehensférderung sind damit zunachst héhere Mittelansatze
notwendig, um gleiche Fallzahlen zu realisieren.
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Investitionsfinanzierung eingebracht werden, sind jedoch bei der Berechnung des He-
beleffekts nicht zu bertcksichtigen.

Anzumerken ist, dass in der Forderperiode 2014-2020 die nationale 6ffentliche oder private Ko-
finanzierung nicht zwingend auf der Fondsebene zu erfolgen hat. Art. 38 Abs. 9 der ESIF-VO
sieht vor, dass ,Nationale o6ffentliche und private Beitrdge [...] auf der Ebene des Dachfonds,
auf der Ebene des Finanzinstruments oder auf der Ebene der Endbeglinstigten im Einklang mit
fondsspezifischen Regelungen bereitgestellt werden* kénnen. Die genauen Regelungen fur den
Transfer und die Verwaltung der Programmbeitrage zu einem Finanzinstrument werden in Art.1
der Durchfiihrungsverordnung (EU) Nr. 821/2014 der Kommission festgelegt. Insbesondere flr
den Fall, dass die nationale Kofinanzierung auf der Ebene der Endbegiinstigten erbracht wer-
den soll, sieht die Durchfiihrungsverordnung detaillierte Vorschriften mit Bezug auf die Aufbe-
wahrung von Unterlagen zu den rechtlichen Vereinbarungen, der tatsachlichen Ubertragung
von Ressourcen an die Endbegunstigten und den als nationale Kofinanzierung gemeldeten Bei-
tragen vor.

Box 4.1: Definition ,,Hebeleffekt"

Eine eindeutige Definition des ,Hebeleffekts” liegt nicht vor. ESIF-VO und delegierte Verordnungen
sagen dazu nichts aus. Begriffshestimmungen finden sich in der Haushaltsordnung fir den Gesamt-
haushaltsplan der Union sowie den Anwendungsbestimmungen der Haushaltsordnung:

LHebelwirkung (leverage effect): Mit dem Beitrag der Union zu einem Finanzierungsinstrument soll eine Gesamtin-
vestition ausgeldst werden, die den Beitrag der Union entsprechend den vorab festgelegten Indikatoren Ubersteigt.”
(VERORDNUNG (EU, EURATOM) Nr. 966/2012 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES,
Art. 139 Abs. 2 lit d))

Die Hebelwirkung der Unionsmittel entspricht dem Quotienten aus dem Finanzbetrag fiir forderfahige Endempfan-
ger und dem Betrag des Unionsbeitrags.” (DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 1268/2012 DER KOMMISSI-
ON, Art. 233 Abs. 1).

Das Methodenpapier der EIB enthalt keine explizite Definition des Begriffs, an einige Stellen aber
Hinweise: ,The leverage is a calculation of the estimated additional public and private resources divided by the
nominal amount of the ESI-Funds expenditure” (EIB 2014, Vol. |, 70)

Die Definitionen divergieren hinsichtlich des Finanzbeitrags: wéahrend die Haushaltsordnung den Fi-
nanzbeitrag nicht einschrankt, die ESI-Mittel also einschlie3t, geht das Methodenpapier nur von den
zusatzlichen Mitteln aus. Die Ex-Ante-Bewertung verwendet beide Definitionen und schatzt zwei He-
beleffekte ab. Der Hebeleffekt ergibt sich also als

EFRE—Mittel+Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

bzw.
Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

Mit Bezug auf die Formulierung ,Finanzbetrag fur forderfahige Endempfanger” der VO 1268/2012 (im
Englischen ,amount of finance to eligible final recipients divided by the amount of the Union contributi-
on"“) werden die von Endbegiinstigten eingebrachten Mittel auf Projektebene nur dann als zusatzliche
Mittel angesehen, wenn sie den Unternehmen von externer Seite zuflieBen. Im Leitfaden (EIB 2014,
Vol. |, 70) heil3t es entsprechend:

“The calculation of leverage follows the rules of the Regulation and as shown above (i) own contributions from the
final recipient are not taken into account, (ii) the face value of the expenditure is counted irrespective of the finan-
cial nature (e.g. repayable or non-repayable) and (iii) future investment cycles are not considered if there are any
(e.g. revolving instruments).

Von dieser Definition abweichend wird in der Evaluationsliteratur der Hebeleffekt (,Leverage®) tbli-
cherweise als Verhéltnis der privaten Mittel zu den 6ffentlichen Mitteln gesetzt. In seiner einfachen
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Form ist der Hebeleffekt dann letztlich nur eine Umformung des Subventionswerts der Férderung, d.h.
des effektiven Fordersatzes.

Offentliche Mittel+Private Mittel _ 1
Offentliche Mittel " Férdersatz

©)

Bei dieser Berechnung des Hebeleffekts wird von Mitnahmeeffekten abstrahiert und somit keine Aus-
sage uUber die tatsachliche Wirkung der Férderung getroffen. Wenn der Hebeleffekt im Sinne von Addi-
tionalitat der Férderung bestimmt werden soll, ist zu berlicksichtigen, dass 6ffentliche Férdermittel pri-
vate Mittel substituieren kdnnen. Die Bestimmung eines ,echten“ Hebeleffekts erfordert jedoch den
Einsatz von mikrodkonometrischen Verfahren, um die Situation mit und ohne Férderung vergleichen
zu kénnen (Alecke et al. 2012).

Berechnung des Hebeleffekts

Der Hebeleffekt kann ex-ante — ohne genaue Kenntnis der finanzierten Einzelprojekte — nur un-
ter Annahmen bestimmt werden. Die Berechnung baut hierbei auf der Konzeption der Investiti-
onsdarlehen auf. Im Allgemeinen sind bei Darlehensfonds die nationale Kofinanzierung mit o6f-
fentlichen Mitteln, die geforderte Einbindung von Hausbanken und Bereitstellung von Eigenmit-
teln wesentliche EinflussgrofRen. Fir die Investitionsdarlehen gelten folgende Punkte:

- Als Impuls fir die Hebelwirkung gelten die eingesetzten EFRE-Mittel. Gemalf3 der indi-
kativen Finanzplanung sind fur die Investitionsdarlehen EFRE-Mittel in H6he von 6,0
Mio. € vorgesehen.

- Als nationale Kofinanzierung sind ebenfalls 6,0 Mio. € zu bertcksichtigen. Die Kofinan-
zierung wird von der BAB auf Fondsebene bereitgestellt.

- Der Finanzierungsanteil der Investitionsdarlehen kann sich auf bis zu 50% der forderfa-
higen Investitionskosten belaufen. Aufgrund der Konzeption des Instruments stellen die
Darlehen durch die Hausbank den fehlenden Anteil an der Gesamtfinanzierung dar.

- Dartiber hinaus werden regelmaRig private Mittel der Unternehmen fiir das Investitions-
vorhaben eingesetzt werden. Definitionsgemafl werden diese privaten Mittel der End-
beglinstigten selbst beim Hebel nicht berlicksichtigt.

Fur die Berechnungen wird auf die Erfahrungen mit der Umsetzung der Darlehensférderung im
Rahmen des LIP zuriickgegriffen. Dabei wurden im Durchschnitt etwa 30% der férderfahigen
Kosten durch die 6ffentlichen Darlehen aus dem LIP abgedeckt. Fir das neue Instrument — die
Investitionsdarlehen — wird von einem leicht steigenden Anteil der 6ffentlichen Mittel ausgegan-
gen. Dies ergibt sich aus den geringeren Fordervoraussetzungen und der etwas grofReren Ziel-
gruppe. Da der zukinftige Anteil ex-ante nicht belastbar zu bestimmen ist, wird fur die folgen-
den Berechnungen davon ausgegangen, dass die Finanzierungsanteile der Investitionsdarlehen
zwischen 30% und 50% liegen. Daraus sind direkt folgende Werte und Schatzungen fir den
Hebel der Investitionsdarlehen abzuleiten:

- Impuls: EFRE-Mittel im Umfang von 6,0 Mio. €.

- Induzierte Mittel: Nationale Kofinanzierung in Hohe von ebenfalls 6,0 Mio. €. Je nach
Definition zuziiglich der EFRE-Mittel (6,0 Mio. €).

- Induzierte Mittel: Kredite der Hausbanken als private Mittel. Diese betragen zwischen
50% und 70% der Gesamtfinanzierung einschl. der 6ffentlichen Mittel, also zwischen
12 Mio. € (bei 50% Kofinanzierung durch die Hausbanken) und 28 Mio. € (bei 70% Ko-
finanzierung).
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Unter Verwendung diese Mittelansétze ergeben sich folgende Hebel:

Tabelle 4.4.1:
Erwarteter Hebel fir die Investitionsdarlehen

I R

Hebel (1) (mit EFRE) 40-6,7
Hebel (2) (ochne EFRE) 3,0-5,7

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

Der Impuls fir die zukiinftigen Hebeleffekte — also die EFRE-Mittel — betragt 6,0 Mio. €. Die ge-
hebelten Finanzmittel sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Tabelle 4.4.2:
Erwartete Hebeleffekte fir die Investitionsdarlehen

I T T

Hebel (1) (mit EFRE) 24 - 40
Hebel (2) (ohne EFRE) 18 -34

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

Einschliellich der EFRE-Mittel sind im Rahmen des Investitionsdarlehen Finanzmittel im Um-
fang von 24 Mio. € bis 40 Mio. €, die den Unternehmen als Endbegunstigte von aufRen zuflieRen
zu erwarten. Zusatzlich zum EFRE werden vermutlich zwischen 18 Mio. € und 34 Mio. € an Fi-
nanzmitteln den Unternehmen fiir betriebliche Investitionen bereitgestellt. Unbertcksichtigt blei-
ben hier die weiteren Mittel, die die Unternehmen selbst einsetzen.

Unberticksichtigt bleiben hier zwei Effekte:

- Die Verwaltungskosten sind nicht berlicksichtigt worden. Die Kosten reduzieren den
Impuls und damit die Hebeleffekte proportional: Wenn der Kostenanteil 10% betragt,
reduzieren sich alle dargestellten Effekte um 10%. Entsprechend werden der Impuls
und die Hebeleffekte durch Zinsen aus den Darlehen oder der Zwischenanlage ggf. er-
hoht.

- Die Instrumente sind als revolvierende Fonds gestaltet. Grundsétzlich werden die zu-
rick flieRenden Mittel wieder als Darlehen eingesetzt, und dies Uber mehrere Runden.
In theoretischer Betrachtung erhéht sich der Hebel damit erheblich. Da die weiteren Fi-
nanzierungseffekte in groer Zukunft liegen, ware allerdings auch ihre Diskontierung
notwendig.

Auf entsprechende Rechenmodelle wird hier im Einklang mit den Vorgaben des methodischen
Leitfadens (siehe Box 4.1) verzichtet.

Der in Evaluationen Ublicherweise verwendet Hebeleffekt (,leverage”) setzt die 6ffentlichen Mit-
tel in das Verhaltnis zu den gesamten Mitteln. Ohne die Eigenmittel der Unternehmen betrégt
dieser Hebel bei den Investitionsdarlehen zwischen 2,0 und 3,3 (24 Mio. € bis 40 Mio. € Ge-
samtmittel beim Einsatz von 12 Mio. € an 6ffentlichen Mitteln).
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4.5 PRUFSCHRITT D) LESSONS LEARNED

Ruckzahlbare Darlehen und revolvierende Instrumente sind im Kontext des EFRE relativ junge
Forderinstrumente. Konkrete empirische Untersuchungen oder Evaluationen im EFRE-Kontext
liegen bisher nur in beschranktem Ausmald vor. Insbesondere sind derzeit nur wenige Ex-Ante-
Evaluationen zu geplanten Finanzinstrumenten der Foérderperiode 2014-2020 veroffentlicht.

Erfahrungen sind vor allem aus der bisherigen Umsetzung der Darlehensférderung im Land
Bremen abzuleiten. Dariliber hinaus liegen Erfahrungen aus der Umsetzung von Finanzinstru-
menten in anderen Landern. Zudem liegen die Ergebnisse einer zentralen Evaluation aus dem
Jahr 2012 vor (GEFRA / MR 2012). In dieser Evaluation wurde die partielle Umstellung der In-
vestitionsférderung auf Darlehensbasis untersucht.

Um die bisherigen Erkenntnisse darzustellen, werden im nachsten Abschnitt vorliegende Stu-
dien und Evaluationen von Finanzinstrumenten im Uberblick dargestellt. Danach werden die
spezifischeren Ergebnisse der genannten Evaluation in Bremen vorgestellt. Danach werden ak-
tuelle Ergebnisse der bisherigen Umsetzung der LIP-Darlehen als Vorgangerinstrument aufge-
zeigt. Daraus lassen sich Erkenntnisse inshesondere zum Bedarf und zur erwartbaren Nachfra-
ge nach der Férderung ableiten. Diese Ergebnisse sind bereits in die Abschnitte 4.2.2 und 4.2.3
eingegangen.

451 ERGEBNISSE VON STUDIEN UND EVALUATIONEN ZU FI NANZINSTRUMENTEN

Die zentralen Ergebnisse der bisherigen Evaluationen von Finanzinstrumenten sind in einer Ta-
belle im Anhang dargestellt (vgl. A.2). Zusammengefasst lasst sich folgender Wissensstand zu
Finanzinstrumenten festhalten:

- Nahezu alle Evaluationen kommen bisher zu insgesamt positiven Gesamteinschatzun-
gen. Dabei werden allerdings oft die bisher kurze Laufzeit und die mangelnde Datenba-
sis als Einschrankung fir eine umfassende und abschlieRende Bewertung benannt. Le-
diglich die Evaluation der Finanzinstrumente des EFRE in Berlin empfiehlt, zwei Instru-
mente (einen Mezzanine- und einen Risikokapitalfonds) nicht fortzufihren.

- Ein ahnliches, grundsatzlich positives Bild ergibt sich — bei allerdings nur grober Re-
cherche — auf europaischer Ebene.

- Mehrere Studien liefern Grundlagen fir die Implementation von Finanzinstrumenten,
insbesondere hinsichtlich der Bedarfe fir solche Instrumente. Die Studien kommen
durchgéangig zu positiven Beurteilungen zum Bedarf.

- Inzwischen liegen einige wenige Ex-Ante-Bewertungen zu einzelnen Instrumenten 6f-
fentlich vor. Nach derzeitigem Stand sind nur wenige Instrumente nicht fir eine Umset-
zung empfohlen worden. In mehreren Landern, z.B. in Thiringen und NRW sollen Dar-
lehensinstrumente zur Investitionsforderung eingesetzt werden. Abgeschlossene und
veroffentliche Bewertungen hierzu sind den Autoren nur vereinzelt bekannt. Die Bewer-
tungen kommen nach unserem Kenntnisstand durchgangig zu grundsatzlich positiven
Bewertungen.

- Es sind weitere Studien oder Evaluationen durchgefuihrt worden, die nicht verdffentlicht
sind. Diese betreffen inhaltlich nach unserem Kenntnisstand vor allem Mikrokredit-
Instrumente.

- Es sind bisher nur relativ wenige Evaluationen durchgefiihrt worden, die die regional-
wirtschaftlichen Ergebnisse und Wirkungen betrachten — als Grundlage fiir erwartete
Ergebnisse. Entsprechend liegen hier nur vereinzelte Aussagen vor. Ein Vergleich mit
den erwarteten Ergebnissen in Bremen erscheint derzeit nicht hinreichend belastbar.
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- Dies betrifft genauso die betriebs- bzw. bankwirtschaftliche Analyse: Uber die Entwick-
lung der Fonds, ihre Erlése und insbesondere ihre Kosten liegen kaum Aussagen vor.
Ausnahmen stellen die Evaluation der Finanzinstrumente in Berlin und eine Bilanz des
Kleinkreditprogramms in Hamburg dar. Grundsétzlich sind die Finanzinstrumente noch
Zu jung, um endgultige Aussagen z.B. zu Ausfallen und Vermégensentwicklung zu ma-
chen. Fir die Finanzinstrumente in Berlin wird zum Stand der Studie angenommen,
dass das Fondsvermdgen bei den Darlehensinstrumenten weitgehend erhalten bleibt.

Eine zentrale Eigenschaft der Finanzinstrumente ist der mdgliche Zielkonflikt zwischen hoher
Rentabilitdt der eingesetzten Mittel und férderpolitischen Zielsetzungen: Auf der einen Seite
flihrt die Orientierung an der Rentabilitat eher zu niedrigen Fordereffekten (z.B. Forschungspro-
jekte, kleine Griindungsvorhaben, risikoreichere Investitionen). Auf der anderen Seite gefahrdet
eine sehr breite, unspezifische Forderung in der Tendenz das Fondsvermdgen. Dieses Span-
nungsfeld kann bei gegebenen Konstruktionen nicht vollstandig aufgelést werden. Zumindest
erleichtern aber klare forderpolitische Zielsetzungen die Steuerung der Instrumente und das
Agieren des Fondsmanagements.

45.2 ZENTRALE ERGEBNISSE DER EVALUATION DER DARLEH ENSFORDERUNG
VON LIP UND FEI IN BREMEN

In den Jahren 2007 und 2008 ist die Unternehmensférderung im Land Bremen neu ausgerichtet
worden. Dabei wurde vor allem die Darlehensférderung fir Unternehmen ausgebaut, die Zu-
schussférderung entsprechend reduziert. Diese Umstellung wurde zunéchst fiir zwei zentrale
Forderprogramme — das LIP und das Programm zur Férderung von Forschung, Innovation und
Entwicklung (FEI) — vorgenommen. Neben der Darlehensférderung ist dabei die Zuschussférde-
rung jeweils erhalten worden.

Im Zuge der Vorbereitung der neuen EFRE-F6rderperiode ist diese Umstellung evaluiert wor-
den. Neben der Analyse der Umstellung wurden auch die Mdglichkeiten einer Integration in das
neue EFRE-OP - z.B. als Finanzinstrument — gepruft.

Die Studie wurde im Jahr 2012 durchgefiihrt und erfasst die Foérdersituation bis Ende 2011. Die
zentralen Ergebnisse und Empfehlungen, die einen Bezug zu den geplanten Investitionsdarle-
hen haben, werden im Folgenden kurz vorgestellt (GEFRA / MR 2012):

Ergebnisse

Als Ergebnis der Umstellung auf Darlehen wurden die Zuschisse fir Investitionsvorhaben im
Rahmen des LIP zwischen 2008 und 2011 um 74% reduziert. Gleichzeitig wurden Darlehen fir
Investitionsprojekte in Hohe von 31,2 Mio. € ausgereicht. Da die Zuschiisse aus Haushaltsmit-
teln finanziert werden, die Darlehen von der BAB aber auf dem Kreditmarkt refinanziert werden,
konnte die grundséatzliche Zielstellung des Strategiewechsels — die geringere Nutzung von
Haushaltsmitteln fur die Finanzierung der Investitionsférderung — erreicht werden.

- Die Effizienz der Forderung ist deutlich gestiegen: Im Durchschnitt wurde ein erheblich
geringerer Fordersatz fur die geforderten Investitionsvorhaben gewahrt. Auch die Zu-
schusseffizienz ist gestiegen: pro neuem Arbeitsplatz wurden weniger Zuschisse als
vor der Umstellung eingesetzt.

- Die Umstellung von Zuschissen auf Darlehen war nur eine von mehreren Veranderun-
gen bei der Investitionsforderung. So wurden die Foérdermdglichkeiten an mehreren
Stellen eingeschrankt. Diese Einschrankungen fuhrten — unabhangig von der Umstel-
lung der Finanzierungsform — aus Unternehmenssicht zu einer Verschlechterung der
Forderbedingungen.
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- Die Umstellung auf eine Darlehensfdrderung ist nicht vollstédndig vollzogen worden (vgl.
auch Kap. 4.5.3). Es wurden zwar tUberwiegend Darlehen vergeben: Fir mehr als die
Halfte der Vorhaben (49 Forderfalle) wurden Forderdarlehen eingesetzt — zumeist in
Kombination mit Zuschiissen. Insgesamt ist die Zahl der Vorhaben, in denen auch Dar-
lehen eingesetzt wurden, geringer als die Zahl der Vorhaben, in denen auch Zuschiisse
eingesetzt worden. Die Fordersatze sind in allen Féallen deutlich zuriickgegangen.

- Die Reduzierung der finanziellen Unterstiitzung von Investitionsvorhaben hat zu einem
Ruckgang der Bruttoeffekte der Férderung gefiihrt: Die Zahl der Foérderfalle ist ebenso
wie Investitionsvolumen und die neuen Arbeitsplatze deutlich zuriickgegangen. Aller-
dings ist bei der Bewertung dieses Riickgangs zu bertcksichtigen, dass kurz nach den
férderpolitischen Veranderungen die Weltwirtschaft in eine aulRerordentliche Finanz-
und Wirtschaftskrise abrutschte. Es ist nicht anzunehmen, dass die Umstellung auf Dar-
lehen in isolierter Sicht zu einer derartigen Abnahme von Projektzahl, Investitionsvolu-
men und Arbeitsplatzen gefiihrt hatte. Ein erheblicher Anteil des Riickgangs der Brutto-
effekte ist auf die Krisenerscheinungen zuriickzufihren.

- Insgesamt war der Riuckgang der Investitionszuschisse weitaus grof3er als derjenige
bei den Bruttoeffekten. Entsprechend hat sich die Hebelwirkung der Férderung um
171% erhéht. Einen besonders hohen Hebeleffekt weisen dabei die darlehensgeférder-
ten Falle auf.

- Eine Unternehmensbefragung im Rahmen der Evaluation hat gezeigt, dass Unterneh-
men zwar grundsatzlich Zuschiisse bevorzugen, die Akzeptanz fir Férderdarlehen bei
den Unternehmen jedoch gestiegen ist. Die Analyse von Einzelféllen (Unternehmens-
gesprache) hat ergeben, dass die Gewichtung von Vor- und Nachteilen der Darlehen
sehr vom Einzelfall abhangig sind.

- Die Analyse der Forderdaten zeigt einen deutlichen absoluten wie auch relativen Riick-
gang der Forderfalle von kleinen Unternehmen. Das genaue Gewicht verschiedener Er-
klarungsansatze fur die abnehmende Reichweite bei kleinen Unternehmen war im
Rahmen der Untersuchung ist nicht zu bestimmen. Die Analyse hat aber eine Reihe
von Griinden daflr geliefert, warum sich die Verscharfung der Férderbedingungen fir
die kleinen Unternehmen relativ starker auswirkte.

- Im zweiten Teil des Gutachtens wird auch der Bedarf fir eine Darlehensférderung un-
tersucht. Im Ergebnis, dass fur die Unternehmen in Bremen Finanzierungsschwierigkei-
ten in Folge von mangelnder Kreditverfiigbarkeit bestehen. Einzelne empirische Studien
schatzen die Kreditangebotslicke auf etwa 12%. Die Finanzierungsschwierigkeiten fih-
ren auch dazu, dass ein Teil der geplanten Investitionen nicht getétigt werden. Es wird
ein Bedarf fur staatliches Handeln konstatiert. Dieser besteht insbesondere dort, wo Si-
cherheiten und Eigenkapital nicht ausreichend ausgepragt sind, oder Projekte mit gro-
Ren Unsicherheiten verbunden sind.

Insgesamt wurde die Umstellung der Investitionsférderung auf Darlehensbasis positiv bewertet.
Insbesondere die hohe Effizienz der Férderung mit geringen Mitnahmeeffekten und einer um-
fassenden Projektauswahl fiihren zu dieser Gesamtbewertung. Der Riickgang bei den Bruttoef-
fekten und der geringe Anteil kleiner Unternehmen sind die Nachteile der Umstellung auf For-
derdarlehen.

Empfehlungen

In der Evaluation wurden konkrete Empfehlungen zur Weiterentwicklung der bestehenden For-
derung dargestellt. Die Empfehlungen beziehen sich auf die Finanzierungsform, Konditionen
der Darlehensforderung sowie die Schwerpunkte und Zielgruppen der Férderung
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- Die zentrale strategische Empfehlung des Gutachtens ist, die Investitionsférderung als
wesentliches Element der Wirtschaftspolitik des Landes fortzufuhren und langfristig fi-
nanziell Uber eine Starkung des revolvierenden Elements zu sichern.

- Die Gutachter empfehlen, die Umstellung von Zuschiissen auf Darlehen zu forcieren.
Dabei wird als konkrete Zielsetzung vorgeschlagen, bis 2015 den Anteil der Darlehen
an den eingesetzten Fordermittel auf 50% zu erhéhen. Zur Umsetzung dieser Empfeh-
lung wird empfohlen die Investitionsférderung im Regelfall als reine Darlehensférderung
Zu gestalten.

- Dazu sollte auch geprift werden, mit welchen Konditionen der aktuellen Situation der
Unternehmen zum einen und der Attraktivitat der Darlehensférderung (im Vergleich zur
Zuschussférderung) zum anderen Rechnung getragen werden kann. Beispiele aus an-
deren Regionen zeigen, dass Foérderdarlehen bei attraktiven Konditionen umfassend
genutzt werden. Zentrale Ansatzpunkte sollten die Zinsvergiinstigung und die Besiche-
rung sein. Auch eine Variante mit zinslosen und unbesicherten Darlehen stellt eine Op-
tion dar und sollte genauer gepruft werden.

- Es wird daher empfohlen, die Ursachen fir die ricklaufige Beteiligung von kleinen Un-
ternehmen an der Férderung gesondert zu untersuchen. Dabei sollten die bestehenden
Forderinstrumente untersucht und ggf. angepasst werden. Fur kleine Unternehmen wird
zudem eine (anteilige) Zuschussférderung empfohlen.

Des Weiteren wird empfohlen, Bekanntheit und Akzeptanz der Darlehensférderung zu verbes-
sern und ein belastbares Monitoring bzw. eine Zielmessung einzufiihren.

Fazit

Die Evaluierung der Forderprogramme bis 2011 / 2012 unterstitzt grundsatzlich die Investiti-
onsférderung Uber Darlehen. Als zentraler Vorteil wird die hohe Effizienz der Férderung hervor-
gehoben. Um die relativ niedrigen Bruttoeffekte zu verbessern, werden verschiedene Mal3nah-
men fur eine hdhere Attraktivitat der Darlehen vorgeschlagen.

Im zweiten Teil des Gutachtens wird ein Konzept fur eine Darlehensférderung durch den EFRE
skizziert. Dabei werden — auf allgemeiner Ebene — Finanzierungsschwierigkeiten fur die Unter-
nehmen des Landes und ein Bedarf fir eine Darlehensférderung konstatiert. Dem Konzept folgt
das geplante Instrument — die Investitionsdarlehen — weitgehend. Grundsatzlich entsprechen
damit das geplante Instrument (und andere Elemente des EFRE OP) den zentralen Empfehlun-
gen. Einige wesentlichen Punkte bleiben allerdings offen (Steigerung des Darlehensanteils,
starkere Berlicksichtigung kleiner Unternehmen).

4.5.3 ERGEBNISSE UND ERFAHRUNGEN DER BISHERIGEN UMS ETZUNG DER LIP-
DARLEHENSFORDERUNG

Durch die Investitionsdarlehen wird die bisherige Darlehensférderung des LIP fortgesetzt. Da
keine wesentlichen Eigenschaften des Forderinstruments geandert werden sollen, kann die bis-
herige Umsetzung wichtige Hinweise auf die zu erwartende Ergebnisse und die zu erwartenden
Nachfrage der Investitionsdarlehen liefern. Zur Einordnung der Darlehensférderung wird dabei
zunéchst die Investitionsforderung des Landes mit ihren verschiedenen Forderarten (Zuschis-
se, Darlehen) vorgestellt. Danach werden ausgewahlte Ergebnisse der Darlehensforderung
selbst aufgezeigt.

Investitionsférderung im Uberblick

Insgesamt sind zwischen 2008 und 2013 (aktueller Rand der verfiigbaren Daten) in 110 Fallen
betriebliche Investitionen im Umfang von insgesamt 304 Mio. € (Gesamtinvestitionen) unter-
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stiitzt worden. Dabei wurden Férdermittel im Umfang von 53,5 Mio. € (Darlehen und Zuschis-
se) eingesetzt.

Die Fordermittel wurden fir alle Unternehmensgréf3en, also auch fiir GrolRunternehmen einge-
setzt. Die Mittel wurden nach der LIP-Richtlinie vergeben. Dabei ist sowohl das Forderregime
der GRW (Zuschussférderung), als auch die erweiterte Férderung mittels Darlehen (im Folgen-
den LIP-Darlehen) zum Einsatz gekommen.

Die Verteilung nach den verschiedenen Forderarten wird in folgende Abbildungen dargestellt.

Abbildung 4.5.1:
Forderfalle der Investitionsférderung nach Finanzie rungsarten

50
44 44

20 -

10 -

Zuschussforderung Darlehensforderung Kombinierte Férderung

Quelle: Eigene Darstellung

In 44 Fallen (40%) sind nur Zuschiisse vergeben worden, in 22 Fallen (20%) nur Darlehen. In
weiteren 44 Fallen sind Darlehen und Zuschiisse kombiniert worden. Insgesamt sind damit in
66 Fallen zumindest auch Darlehen zur Férderung von betrieblichen Investitionen eingesetzt
worden.
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Abbildung 4.5.2:
Geforderte Gesamtinvestitionen nach Finanzierungsar  ten
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Quelle: Eigene Darstellung

Mit der reinen Zuschussforderung sind betriebliche Investitionen im Umfang von tber 179 Mio.
€ (59% aller Investitionen) unterstitzt worden. Durch die reine Darlehensfdrderung sind Investi-
tionen in Hohe von knapp 53 Mio. € (17%) unterstitzt worden. Der im Vergleich zu den Forder-
fallen hohe Anteil der durch Zuschisse unterstitzten Investitionen erklart sich vor allem durch
den hohen Anteil von GroRunternehmen mit grof3en Investitionsprojekten in der Zuschussforde-
rung.

Im Durchschnitt sind pro Forderfall betriebliche Investitionen in Hohe von 2,8 Mio. € unterstitzt
worden. Bei der Zuschussférderung liegen die Gesamtinvestitionen bei durchschnittlich 4,1 Mio.
€, bei der reinen Darlehensférderung bei 2,4 Mio. €.

Abbildung 4.5.3:
Fordermittel nach Finanzierungsarten
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Quelle: Eigene Darstellung
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In der Zuschussférderung sind 12,5 Mio. € an Fordermitteln eingesetzt worden, bei der Darle-
hensforderung mit 15,2 Mio. € etwas mehr. Zu bertcksichtigen ist, dass die Mittel der Darle-
hensférderung verzinst zuriickgezahlt werden und fiir weitere Investitionsférderungen zur Ver-
figung stehen. Dies bertcksichtigt die Subventionsquote der Vorhaben, der sich aus dem Quo-
tienten von Subventionswert der Fordermittel und geférderten Investitionen ergibt. Die durch-
schnittliche Subventionsquote der verschiedenen Finanzierungsarten ist in der folgenden Abbil-
dung dargestellt.

Abbildung 4.5.4:
Durchschnittliche Subventionsquote nach Finanzierun gsarten
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Bei der Zuschussférderung betragen die Subventionen (Zuschisse) gut 18% der geférderten
Investitionen. Bei der Darlehensférderung macht der Subventionswert der Férderung lediglich
gut 5% der unterstitzten Investitionen aus.

Insgesamt wird die Investitionsférderung tberwiegend Uber die Zuschussférderung umgesetzt.
In 44 Féllen wurden nur Zuschisse, in weiteren 44 Fallen auch Zuschiisse vergeben. Mit die-
sen Zuschissen ist ein hoher Anteil aller geférderten Investitionen unterstiitzt worden. Die Dar-
lehensforderung hat einen deutlichen, aber geringeren Anteil. Hier werden relativ viele Forder-
mittel eingesetzt, die zurtickgezahlt werden. Die Subventionsquote ist entsprechend gering.

Ergebnisse fir die ,LIP-Darlehen”

Die Investitionsdarlehen knupfen an die sog. LIP-Darlehen der bisherigen Férderung an. Diese
stellen einen Teil der hier skizzierten Darlehensférderung dar. Diese Teilgruppe kennzeichnet
sich dadurch, dass nur KMU forderfahig sind und die Vorhaben nicht den engeren Kriterien der
GRW-Foérderung geniigen. Diese Teilgruppe wird als Referenz fir die Investitionsdarlehen im
Folgenden vorgestellt. In der folgenden Abbildung wird die Teilgruppe aus allen Darlehensfallen
abgeleitet.
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Abbildung 4.5.5:
Teilgruppen der Darlehensférderung
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In der Investitionsforderung des Landes in den Jahren 2008 bis 2013 sind insgesamt in 22 Fal-
len nur Darlehen und in 44 Fallen Kombinationen von Darlehen und Zuschiissen vergeben wor-
den. Davon ist der Grof3teil an KMU (18 bzw. 40 Falle) vergeben worden. Die Darlehen an
KMU, die die scharferen Kriterien der GRW nicht erfiillt haben, bilden eine relativ kleine Teil-
gruppe aller Darlehensfélle. Sie umfassen sechs reine Darlehen und zehn kombinierte Falle
und haben etwa ein Viertel aller Darlehensfélle ausgemacht. Diese Teilgruppe ist mit den ge-
planten Investitionsdarlehen vergleichbar. Die wesentlichen Ergebnisse fur diese Teilgruppe
werden im Folgenden dargestellt.
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Abbildung 4.5.6:
Investitionen und Fordermittel der LIP-Darlehen

Anzahl, Mio. €

35

30,6

30

25

20

16

15

10 1 7,6

- .

0

Darlehensfalle Gesamtinvestitionen Forderfahige Investitionen Darlehen

Quelle: Eigene Darstellung

In den 16 Fallen sind Gesamtinvestitionen im Umfang 30,6 Mio. € (férderfahig: 21,0 Mio. €) mit
Darlehen im Umfang von 7,6 Mio. € unterstitzt worden. Im Durchschnitt sind damit Investitionen
im Umfang von 1,9 Mio. € (férderfahig: 1,3 Mio. €) mit Darlehen in H6he von knapp 480.000 €
gefdrdert worden.

Die Beteiligung des LIP bzw. der BAB an der Gesamtfinanzierung liegt damit bei etwa 36% be-
zogen auf die forderfahigen Investitionen und 25% der Gesamtinvestitionen. Die durchschnittli-
che Subventionswert der Darlehen liegt bei knapp 41.000 €, die entsprechend Quote bei 8,6%.

In den Vorhaben wurden insgesamt gut 56 Arbeitsplatze geschaffen, durchschnittlich damit 3,5
Arbeitsplatze je Darlehensférderung.

Die zeitliche Entwicklung der Darlehensvergabe zeigt keine eindeutige Tendenz. Lasst man die
beiden Extremwerte in 2009 und 2010 unberiicksichtigt, so wurden jedes Jahr zwischen zwei
und vier Darlehen bewilligt.
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Abbildung 4.5.7:
Zeitliche Entwicklung der Darlehensvergabe
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Fazit

Die Darlehensforderung stellt einen kleineren Teil der gesamten Investitionsférderung dar. Mit
der Zuschussférderung wurde der grofite Teil der geférderten betrieblichen Investitionen unter-
stutzt. Die Subventionsquote bei der Zuschussférderung ist dabei mit Gber 18% deutlich héher,
als die Subventionsquote der reinen Darlehensférderung mit gut 5%.

Ein Viertel aller bisher vergebenen Darlehen entsprechen den Kriterien der geplanten Investiti-
onsdarlehen. In 16 Fallen wurden Investitionen im Umfang von knapp 31 Mio. € mit Darlehen in
Héhe von knapp 8 Mio. € unterstiitzt. Im Durchschnitt sind in jedem Referenzfall Investitionen in
Héhe von 1,9 Mio. € mit Darlehen in Hohe von 480.000 € gefordert worden. In den Vorhaben
sind durchschnittlich 3,5 neue Arbeitsplatze entstanden.

4.6 PRUFSCHRITT E) INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Investitionsstrategie ist die strategische Grundlage der Foérderung durch Finanzinstrumente.
Sie lasst sich in zwei Elemente unterscheiden. Auf der einen Seite umfasst die Investitionsstra-
tegie Aussagen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente, um die thematisch-
inhaltlichen Ziele der Férderung zu erreichen (,Forderstrategie). Auf der anderen Seite werden
im Rahmen der Investitionsstrategie auch die verfahrenstechnischen Grundlagen fir die Durch-
fuhrung und Implementierung der Instrumente (,Implementierungsstrategie) festgelegt.

Wahrend die Forderstrategie einen Bewertungsgegenstand auf Ebene der einzelnen Finanzie-
rungsinstrumente des EFRE-Darlehensfonds darstellt, wird die Implementierungsstrategie auf
Fondsebene entwickelt. Sie liegt fir den EFRE-Darlehensfonds in ihren Grundziigen vor — ein
explizit ausformuliertes Dokument gibt es jedoch noch nicht. Die Implementierungsstrategie auf
Ebene des Gesamtfonds wird in Kap. 7 beschrieben und bewertet.
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Von der Investitionsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungvereinbarung geman
Art. 38 Abs. 7 ESIF-VO, mit der die Verwaltungsbehdrde des EFRE (oder Vertreter) einen Fi-
nanzintermediar mit der Fondsumsetzung betraut. Diese beinhaltet neben konkreten Zielen
auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der Investi-
tionsstrategie, d.h. sowohl die Forderstrategien der einzelnen Instrumente als auch die Imple-
mentierungsstrategie des Gesamtfonds, missen sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder-
finden.

Die prinzipielle Foérderstrategie der Mikrodarlehen als wichtiger Teil der Investitionsstrategie war
— explizit oder implizit — bereits Grundlage fiir die vorangegangenen Prifschritte: Die erfolgrei-
che Prifung von Marktunvollkommenheiten und Bedarf und die Prifung der Kohérenz setzen
voraus, dass die zentralen Eigenschaften des Finanzierungsinstruments (Zielgruppe, Férderge-
genstande, Konditionen) so ausgestaltet sind, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine aus-
reichende Nachfrage entstehen wird und eine Koh&renz mit anderen Angeboten besteht. Da
diese Untersuchungsschritte zu positiven Ergebnissen gekommen sind, ist auch die Forderstra-
tegie fur die Mikrodarlehen in ihren Kernelementen (Zielgruppe, Foérdergegenstande, Konditio-
nen) als geeignet und adaquat zu bewerten.

Laut ESIF-VO sind an dieser Stelle als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie
— die Optionen fir Finanzinstrumente gemaf Art 38 ESIF-VO
— die anzubietenden Finanzprodukte
— die Endbegiinstigten (Zielgruppe) und
— ggdf. die geplante Kombination mit Zuschissen

zu prufen. Dabei bezieht sich der zuerst genannte Aspekt auf das geeignete institutionelle Set-
ting auf Ebene des gesamten EFRE-Darlehensfonds. Als wesentlicher Priifschritt fir die Imple-
mentierungsstrategie sind die Optionen zu bewerten, die fiir die Implementation eines ESI-
finanzierten Fonds prinzipiell zur Verfligung stehen. Die anderen Aspekte beziehen sich dage-
gen auf zentrale Elemente der Forderstrategie, die bereits oben beschrieben und bewertet wur-
den. Sie werden im Folgenden noch einmal kurz dargestellt. Empfehlungen werden zum Ab-
schluss (Abschnitt 4.8) zusammengefasst.

4.6.1 FORDERSTRATEGIE DER INVESTITIONSDARLEHEN

Finanzierungsstruktur

Die Konzeption der Investitionsdarlehen sieht vor, dass sich der EFRE-Fonds mit maximal 50%
an einem Investitionskredit beteiligt, wenn eine Hausbank eine Finanzierung nicht vollstandig
tragen kann oder wenn der Antragsteller die Beteiligung explizit wiinscht. Der Fonds tbernimmt
damit ein Teil des Risikos der Gesamtfinanzierung, die Hausbank wird entsprechend entlastet.
Die Forderung ist damit auf Falle ausgerichtet, in denen das Investitionsprojekt oder die wirt-
schaftliche Lage so sind, dass die Hausbank die Finanzierung nicht vollstandig ablehnt, aber
auch nicht durchgéangig positiv bewertet. Damit ist die Férderung sehr nah an potentiell rentab-
len, marktgangigen Vorhaben angelehnt. Es erfolgt eine enge Abgrenzung der unterstiitzten In-
vestitionsvorhaben.

Eine Erweiterung dieser Abgrenzung kénnte durch eine Erhéhung des Finanzierungsanteils des
Fonds Uber 50% hinaus oder eine alleinige Finanzierung in Ausnahmeféallen erfolgen. Damit
wirden auch Vorhaben, fir die bei der Kreditprifung die Erfolgswahrscheinlichkeit mit einem
hoheren Risiko bewertet wird oder fur die geringere Sicherheiten vorhanden sind, realisiert wer-
den kénnen. Durch die (geringere) Beteiligung der Hausbank bzw. durch die Ablehnung einer
Finanzierung bleibt die Férderung in hohem MaRe marktkonform.
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Zielgruppe

Zielgruppe der Investitionsdarlehen sind KMU, die einen sog. Primareffekt erbringen.” Die KMU
missen auBerdem mindestens einen neuen Arbeitsplatz schaffen. Fir bestimmte Branchen
wird der Primareffekt als gegeben vorausgesetzt (sog. Positivliste48). KMU aus anderen Bran-
chen mussen den Primareffekt nachweisen. Fir eine Reihe von Branchen ist die Investitions-
férderung ganz ausgeschlossen (sog. Negativliste). Bei bestimmten Projekten an besonderen
Standorten (Industriebrachen, Wohn- und Mischgebiete) sind Ausnahmen von der Negativliste
und ggf. von dem Nachweis des Priméareffekts moglich.

Inhaltlich umfasst die Zielgruppe KMU der Industrie, der unternehmensnahen Dienstleistungen
und exportierende Unternehmen und damit wichtige Branchen fir die regionalékonomische
Entwicklung. Die Kopplung an den Primareffekt ergibt sich aus der inhaltlichen Nahe der Darle-
hensférderung zur GRW-Forderung. Diese hat zum Ziel, durch zusétzliche Einkommen (aus
den Exporten) die regionalen Unterschiede in den Lebensverhdltnissen auszugleichen.

Die Investitionsdarlehen sind Teil des EFRE-OPs. Sie sollen direkt zur Erhéhung der Investiti-
onstatigkeit (spezifisches Ziel) und mittelbar zur Verbesserung der Wettbewerbsféahigkeit beitra-
gen. Regionalpolitische Ausgleichsziele sind dabei nicht benannt, eine Kopplung an diese Ziel-
setzung erscheint aus regionalkonomischer Perspektive nicht notwendig: Auch eine Steige-
rung der betrieblichen Investitionen bei nicht exportierenden KMU tragt zu den genannten Zie-
len des OP bei.

Auch die Schaffung neuer Arbeitsplatze ist im OP des Landes nicht als Ziel der Aktion oder der
Prioritdtsachse. Arbeitsplatze entstehen in Folge einer verbesserten Produktivitdt und Wettbe-
werbsfahigkeit der KMU, sie sind damit indirekte Folge der betrieblichen Investitionen. Zusatzli-
che Beschéftigung stellt damit eine langfristige Wirkung einer effektiven Investitionsférderung
dar. Im logischen System des EFRE-OP stellt diese Wirkungsdimension einen Nebeneffekt dar.
Daher erscheint auch die Kopplung der Foérderung von betrieblichen Investitionen an das Ar-
beitsplatzkriterium nicht notwendig.

Fordergegenstand

Durch die Investitionsdarlehen kénnen betriebliche Investitionen im engeren Sinne finanziert
werden. Dies sind vor allem Wirtschaftsgiter des Sachanlagevermdgens, aul3erdem Standard-
software als immaterielle Wirtschaftsgiiter. Dies entspricht der Zielsetzung des OP direkt (s.0.).
In der betrieblichen Praxis sind Anschaffungen zum Sachanlagevermdgen oft mit komplementéa-
ren Betriebsmitteln verbunden. Die Europaische Kommission hat daher beim die Moglichkeiten
der Betriebsmittelfinanzierung deutlich erweitert und erleichtert. Grundsatzlich bestehen fir Be-
triebsmittelfinanzierungen andere Foérderprogramme. Allerdings stellt es einen erheblichen zu-
séatzlichen Aufwand dar, fur ein in sich geschlossenes betriebliches Projekt und eine daran ge-
koppelt Kreditfinanzierung mehrere Forderantrage zu stellen.

Zins

Der Zinssatz fur die Investitionsdarlehen orientiert sich an dem Zins, der mit der Hausbank fur
die weitere Finanzierung des Investitionsprojekts vereinbart wird. Damit erfolgt automatisch eine
Orientierung an einem risikogerechten Zinssystem. Zudem wird damit ein hoher Grad von
Marktkonformitat gesichert. Eine relativ geringe Zinsverbilligung bei den Investitionsdarlehen er-
leichtert den KMU die Finanzierung und damit die Investition. Die Gestaltung des Zinssatzes ist

47 In der geforderten Betriebsstatte miissen iberwiegend (iiber 50%) Giiter erzeugt oder Leistungen er-
bracht werden, die regelmafig Uberregional abgesetzt werden.
48 Die Positivliste umfasst Branchen der Industrie und von produktionsnahen Dienstleistungen.
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damit positiv zu bewerten. Grundsatzlich ist zu beriicksichtigen, dass der Zinssatz die Kapital-
kosten der Investitionen definiert und eine wichtige Signalfunktion hat. Gunstige Zinskonditionen
sind daher von hoher Bedeutung fur die Effektivitat der Férderung.

Besicherung

Die Investitionsdarlehen sollen bankiblich besichert werden, wobei in Ausnahmeféllen eine
nachrangige Besicherung oder anderweitige Sicherheitenabsprache mdglich ist. Die Stellung
von Sicherheiten ist das Finanzierungshemmnis, dass von befragten Unternehmen mit Abstand
am haufigsten genannt wird (vgl. Kap. 4.2.1). Bei Investitionsvorhaben ist die Problematik ab-
geschwacht, da relativ gut besicherbares Sachanlagevermdgen geschaffen wird. Die bankubli-
che Besicherung stellt zudem ein hohes Maf3 an Marktkonformitat sicher. Inwieweit die zentrale
Finanzierungsproblematik ,Sicherheiten* mit dem Instrument adressiert wird, hangt vom Um-
fang der Ausnahmen und der dann gewdahlten konkreten Regelung ab. Erleichterungen bei der
Besicherung tragen tendenziell zu einer héheren Attraktivitat und Effektivitat des Forderinstru-
ments bei. Zudem reduzieren einfache Besicherungsverfahren den administrativen Aufwand der
Kreditbetreuung.

Laufzeiten, tilgungsfreie Zeiten und Zinsbindung

Laufzeiten, tilgungsfreie Jahre und Zinsbindung sind so gewé&hlt, dass ausreichend Planungssi-
cherheit und ein ausreichender Zeitraum bestehen, um mit der Investition Erlése zu generieren,
die eine Tilgung ermdglichen.

Darlehenshodhe

Fur die Investitionsdarlehen ist keine Obergrenze festgelegt worden. Eine niedrige Obergrenze
kénnte eine erhebliche Einschrankung fur das antragstellende Unternehmen bedeuten.” Die
erwartete Nachfrage liegt nicht deutlich Uber dem Mittelansatz des Instruments; eine Mittel-
knappheit ist nicht zu erwarten. Eine Darlehensobergrenze erscheint daher derzeit nicht not-
wendig. Die Mindesthohe (50.000 €) ist aufgrund des relativ hohen Prozessaufwands und der
Verflgbarkeit von Mikrodarlehen unterhalb dieser Schwelle nachvollziehbar.

Fazit

Im gesamten forderpolitischen System der Investitions- und Mittelstandsférderung stellen die
Investitionsdarlehen einen kleineren Baustein dar. In diesem Kontext ist die Strategie der Dar-
lehensvergabe des Instruments insgesamt passend. Einige Einschrankungen der Investitions-
maoglichkeiten des Fonds erscheinen vor dem Hintergrund der Zielsetzungen nicht zwingend
notwendig (Primareffekt, Arbeitsplatzschaffung, Fordergegenstand). Hier waren grundséatzlich
Vereinfachungen mdglich, die gleichzeitig die Attraktivitat des Instruments erh6hen wirden.

4.6.2 KOMBINATION VON DARLEHEN UND ZUSCHUSSEN

Eine Kombination der Investitionsdarlehen mit Zuschiissen ist nicht vorgesehen. Die Darlehens-
férderung ist ein Element der gesamten Investitionsférderung des Landes (vgl. Kap. 4.3.1). Die-
se Investitionsférderung wird zum gréRten Teil Uber Zuschisse umgesetzt, die Investitionsdar-
lehen erganzen das Foérderportfolio. Auf Projektebene erfolgt aber — anders als in der Vergan-
genheit — keine Kombination von Zuschiissen mit den Investitionsdarlehen mehr.

49 Von den vergleichbaren Forderfallen im Zeitraum von 2008 bis 2013 liegen die moéglichen Darlehens-
summen in funf von 16 Fallen ber 500.000 €.
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Eine Kombination mit einer Bonusférderung ist vorgesehen. Die Umsetzung dieser Kombination
ist noch offen. Bonusférderungen konnen fur die Schaffung von Frauenarbeitsplatzen und fir
die Schaffung von Ausbildungsplatzen gewahrt werden. Eine Kombination innerhalb des Finan-
zinstruments ist nicht vorgesehen. Es wird empfohlen, die verschiedenen Férderungen nicht in
einem Projekt zu kombinieren.

4.7 PRUFSCHRITT F) ERWARTETE ERGEBNISSE

In diesem Arbeitsschritt geht es zum einen darum, die erwarteten Ergebnisse — finanziell und
materiell — fir das geplante Instrument herzuleiten. Zum anderen soll unter Riickgriff auf diese
Ergebnisse der Beitrag des Instruments zum spezifischen Ziel der Investitionsprioritat beurteilt
werden.

4.7.1 ERWARTETE ERGEBNISSE DER INVESTITIONSDARLEHEN

In diesem Abschnitt werden die erwarteten Ergebnisse zunachst soweit dargestellt, wie sie zu
quantifizieren sind. Vorausgesetzt werden dabei

- die vollstandige Umsetzung des Finanzinstruments innerhalb der Férderperiode

- die oben entwickelten Durchschnittswerte und Kennziffern zu Fallzahlen und Volumen
(vgl. Kap. 4.5).

Es ergeben sich folgende quantifizierte Outputs und Ergebnisse:

12 Mio. € fur die Investitionsfinanzierung

Ausgangspunkt fiir die Schatzung der erwarteten Ergebnisse ist das geplante Mittelvolumen in
Hoéhe von 12 Mio. €. Es wird hier vereinfachend davon ausgegangen, dass die Verwaltungskos-
ten Uberwiegend aus Zinsertragen getragen werden und den Mitteleinsatz nicht wesentlich ver-
ringern. Damit stehen 12 Mio. € oder etwa 1,5 Mio. € pro Jahr fur die Unterstutzung privater In-
vestitionen zur Verfiigung gestellt.
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Abbildung 4.7.1:
Erwartete Ergebnisse der Investitionsdarlehen
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Etwa 25 Darlehen fir betriebliche Investitionen

Im Durchschnitt werden die Darlehen in den nachsten Jahren nach den vorliegenden Schat-
zungen ein Volumen haben, dass zwischen 450.000 € und 520.000 € liegt. Bei einem Mittelan-
satz von etwa 12 Mio. € kdnnen damit 23 bis 27 Darlehen fiir betriebliche Investitionen realisiert
werden. Weitere Darlehen werden mdglich, wenn die Riickfliisse aus der Kreditvergabe wieder
eingesetzt werden (Laufzeit: 10 Jahre, ggf. zwei tilgungsfreie Jahre).

Private Investitionen in H6he von etwa 40 Mio. €

Die Darlehen ergdnzen weitere Finanzmittel von Hausbanken und ermdglichen die Gesamtfi-
nanzierung der Investitionsprojekte. Bisher sind im Durchschnitt etwa 36% der forderfahigen In-
vestitionen und 25% der Gesamtinvestitionen Uber die LIP-Darlehen realisiert worden (vgl. Kap.
4.2.3). Ein leichter Anstieg der Finanzierungsanteile ist zu erwarten. Legt man fir die geplante
Forderung einen Anteil von 40% bis 45% zugrunde, so werden durch die Darlehen férderfahige
Investitionen in Hohe von 27 Mio. € bis 30 Mio. € erméglicht. Die unterstiitzten Gesamtinvestiti-
onen betragen 38 Mio. € bis 43 Mio. €.

Etwa 88 neue Arbeitsplatze

In der bisherigen Umsetzung der LIP-Darlehen sind in jedem Investitionsprojekt durchschnittlich
3,5 Arbeitsplatze neu geschaffen worden. Von einer relevanten Veranderung bei diesen Effek-
ten ist nicht auszugehen. Ausgehend von der geschétzten Zahl der Darlehen, die mit dem ge-
planten Mitteleinsatz finanziert werden kdnnen (23-270), ergeben sich gerundet ungeféhr 80 bis
94 neue Arbeitsplatze in den unterstitzten Unternehmen.

Nicht zu quantifizieren sind im Rahmen dieser Ex-Ante-Bewertung wirtschaftsstrukturelle Effek-

te wie die Umsetzung von Innovationen durch Investitionen, die Steigerung der Produktivitat
oder die Unterstiitzung des GrofRenwachstums (s.u.).
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4.7.2 BEITRAG ZUM SPEZIFISCHEN ZIEL

Die Investitionsdarlehen sind als Aktion der Prioritatsachse 2 des OP EFRE vorgesehen. Das
spezifische Ziel der Investitionsprioritat lautet ,Steigerung der Investitionstatigkeit von KMU". Mit
der Finanzierung von betrieblichen Investitionen von KMU leistet die Aktion einen unmittelbaren
und zentralen Beitrag zu diesem Ziel.

Es ist davon auszugehen, dass die Effizienz bei der als Darlehensférderung ausgelegten Aktion
relativ hoch ist (vgl. Kap. 4.5). Die Outputs der Férderung (betriebliche Investitionen) tragen da-
her mit einem hohen Wirkungsgrad zu den Zielen der Aktion und der Investitionsprioritat bei.
Die Ergebnisse und Wirkungen liegen in der Investitionstatigkeit, dem Anteil investierender
KMU im Land sowie der Diversifizierung der Wirtschaftsstruktur. Allerdings ergibt sich die Effek-
tivitat der Forderung eher in mittlerer bis langer Frist: Die Forderung ist als revolvierendes ge-
staltet und mit vergleichsweise niedrigen Mitteln ausgestaltet (24 bis 32 Forderfalle bis 2023).
Umfassende Effekte ergeben sich daher vor allem nach der mehrfachen Verwendung der Mittel.

Mit der Unterstiitzung von betrieblichen Investitionen sind weitere regionalwirtschaftliche Wir-
kungen verbunden: Investitionen sind oft notwendige Voraussetzungen fur die Umsetzung von
neuen ldeen oder Problemlésungen in neue oder verbesserte Produkte. Umfassende betriebli-
che Investitionen sind daher oft mit Innovationen verbunden. Die Unterstiitzung von betriebli-
chen Investitionen dient damit auch der Innovationsfahigkeit des Landes.

Vor allem aber sind Investitionen zentrale Voraussetzungen fiir eine Verbesserung der Produk-
tivitat der Unternehmen. Diese ist die zentrale Voraussetzung fir die Wettbewerbsfahigkeit ent-
wickelter Volkswirtschaften und Voraussetzung fir zusatzliche Arbeitsplatze.

4.8 PRUFSCHRITT G): UBERPRUFUNG UND AKTUALISIERUNG

Die EFRE-Verwaltungsbehorde oder ggf. beauftragte Stellen (ZGS) kdnnen eine Aktualisierung
der vorliegenden Ex-Ante-Bewertung veranlassen. Vorschlage fir den Anlass und den Gegen-
stand einer solchen Aktualisierung beziehen sich auf die Ebene des gesamten EFRE-
Darlehensfonds. Die Ergebnisse des Bewertungsschrittes finden sich in Kap. 7.

4.9 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Das Instrument Investitionsdarlehen im Uberblick

Zur Verfolgung des spezifischen Ziels ,Steigerung der Investitionstéatigkeit von KMU* im Rah-
men der Aktion 3a) des bremischen EFRE-OP fiir die Forderperiode 2014-2020 sollen Investiti-
onsdarlehen gewahrt werden. Im gesamten EFRE-Darlehensfonds ist hierfur ein indikatives Mit-
telvolumen von 12,0 Mio. € eingeplant.

Betriebliche Investitionen sind die zentrale und notwendige Voraussetzung fur die Anpassung
an den permanenten Strukturwandel, den Erhalt und die Verbesserung der Wettbewerbsfahig-
keit sowie die Umsetzung von Produkt- und Prozessinnovationen. So sind Ausristungsinvestiti-
onen ein zentraler Mechanismus fur den Transfer des technischen Fortschritts in die Unterneh-
men. Die Investitionsquote und die Kapitalintensitat liegen in Bremen deutlich unterhalb des
bundesweiten Durchschnitts; der Abstand zum Bundesniveau ist dabei seit 2000 teilweise deut-
lich gewachsen. Mittelfristig ergeben sich daraus erhebliche negative Auswirkungen auf die
Wettbewerbsfahigkeit der regionalen Wirtschaft. Das Land unterstiitzt daher betriebliche Investi-
tionen mit einem Biindel von férderpolitischen MalBnahmen. Eine dieser MaBnahmen sollen die
Investitionsdarlehen sein, die im Rahmen des EFRE-OP ab 2015 vergeben werden sollen.
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Durch die Investitionsdarlehen werden Darlehen privater Banken fiir Investitionsprojekte von
KMU im Land Bremen ergénzt. Das Forderinstrument kommt zum Einsatz, wenn die Hausbank
eine Finanzierung alleine nicht durchfiihren kann oder wenn das Unternehmen ein Investitions-
darlehen wiinscht. Der Finanzierungsanteil des Investitionsdarlehens betréagt maximal 50% der
gesamten Investitionen (férderfahige Investitionskosten). Finanziert werden durch die Darlehen
primar Investitionen in das Sachanlagevermdgen, eingeschrankt auch immaterielle Wirtschafts-
guter und der Grunderwerb. Die Férderung ist inhaltlich und mit Bezug auf die Férderbedingun-
gen an die einzelbetriebliche Investitionsférderung der GRW angelehnt.

Suboptimale Investitionssituation, Bedarf und Kohar enz

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung sind Marktschwachen und Bedarf fur den Einsatz
des geplanten Instruments. Zu deren Bewertung wurden der allgemeine Bedarf fur die Investiti-
onsdarlehen, die konkrete erwartete Nachfrage und das bereits bestehende Angebot unter-
sucht. Eine einfache Abschéatzung auf Grundlage empirischer Studien kommt zu dem Ergebnis,
dass im Land Bremen eine allgemeine Finanzierungslicke (Bedarf) bei der Investitionsfinanzie-
rung im Umfang von 160 Mio. € bis 400 Mio. € besteht. Die breiten Spannen bei den Berech-
nungen bilden die hohen Unsicherheiten bei den Berechnungen ab. Dieses allgemeine Poten-
zial wird nicht zwangslaufig in Folge einer Forderung realisiert; die einzelnen Investitionsent-
scheidungen sind von vielen Faktoren abhéngig.

Die Investitionsdarlehen stellen eines von mehreren Instrumenten dar, die diesen Bedarf adres-
sieren. Auf Grundlage ihrer konkreten Ausgestaltung ist die erwartete Nachfrage nach dem Fi-
nanzinstrument abgeschatzt werden. Demnach sind pro Jahr etwa drei Darlehensfalle und ein
Gesamtvolumen von 10,8 Mio. € bis 12,5 Mio. € zu erwarten. Der im EFRE-Programm vorgese-
hene Mittelansatz von insgesamt 12 Mio. € (einschl. Verwaltungskosten) erscheint damit grund-
séatzlich adaquat.

Insgesamt kann mit dem geplanten Instrument eine Angebotsliicke geschlossen werden, bzw.
eine Erganzung des bestehenden Angebots erreicht werden. Die Investitionsdarlehen sind auf
eine Zielgruppe ausgerichtet, die bei reduzierten Zugangsschwellen ausschlie3lich mit Darlehen
unterstutzt werden. Die in der Ex-Ante-Bewertung abgeschatzte Nachfrage entspricht gerade
dem im EFRE-Programm geplanten Finanzierungsvolumen. Dabei werden mit etwa drei Darle-
hen pro Jahr relativ wenige Forderfalle erwartet. Gleichzeitig sind die EFRE-Darlehen eines von
mehreren Instrumenten innerhalb der gesamten Investitionsférderung. Die Mittelausstattung der
Zuschussférderung (GRW) wird sich vermutlich deutlich erhéhen. Damit erhéht sich der Spiel-
raum fur die Zuschussférderung als grundsatzliche Alternative der Darlehensférderung. Auf-
grund der groBen Uberschneidungen (Zielgruppe, Fordergegenstand, Voraussetzungen) der
einzelnen Instrumente der Investitionsférderung bestehen in der Umsetzung der Férderung ge-
wisse Steuerungsmdoglichkeiten zwischen den einzelnen Instrumenten. Die Zuschussforderung
ist bei hohen Fordersatzen fir die Antragsteller grundsatzlich sehr attraktiv. Andererseits ist die
Darlehensférderung in friheren Gutachten als vergleichsweise effizientes Instrument einge-
schatzt worden. Niedrige Subventionswerte und eine umfassende Kreditprifung lassen dies
auch fur die geplanten Investitionsdarlehen erwarten. Die Steuerungsmdoglichkeiten sollten da-
her so genutzt werden, dass die Umsetzung der Darlehensférderung und ihre Additionalitat in
ausreichendem Maf3e gewahrleistet sind. Ein einfaches und aktuelles Monitoring der Investiti-
onsférderung kann hier wichtige Informationen liefern. Zudem kodnnte die Abgrenzung zur Zu-
schussférderung geschéarft werden und dabei der Spielraum fiir eine Darlehensférderung aus-
gebaut werden.

Erwartete Ergebnisse, Hebeleffekte und Mehrwert

Die zentralen erwarteten Ergebnisse fur die Investitionsdarlehen lassen sich wie folgt zusam-
menfassen. Mit den Darlehen aus dem Fonds wird — unter der Annahme der vollstandigen Um-
setzung des geplanten Mittelvolumens — ein Beitrag zur Finanzierung von von etwa 25 betriebli-
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chen Investitionsvorhaben geleistet. Mit diesen Vorhaben werden Investitionen im Umfang von
etwa 40 Mio. € getatigt werden. Dabei werden etwa 88 Arbeitsplatze geschaffen werden. Insge-
samt ist zu erwarten, dass die Investitionsdarlehen einen Beitrag zum spezifischen Ziel — der
Steigerung der Investitionstatigkeit der KMU — leisten und damit auch zur Steigerung der Pro-
duktivitat und zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit im Land Bremen beitragen.

Die rechnerisch gemaf der Vorgaben der Europdischen Kommission bestimmten Hebeleffekte
unter Beriicksichtigung der EFRE-Mittel liegen je nach Annahmen zwischen 4,0 und 6,7.

Investitionsstrategie

Im Kontext der gesamten Investitionsférderung des Landes ist die Strategie der Darlehens-
vergabe insgesamt passend. Einige Einschrankungen der Investitionsméglichkeiten des Fonds
erscheinen vor dem Hintergrund der Zielsetzungen des OPs nicht zwingend notwendig (Priméar-
effekt, Arbeitsplatzschaffung, Férdergegenstand). Hier waren grundséatzlich Vereinfachungen
mdoglich, die gleichzeitig die Attraktivitdt des Instruments erhéhen wirden. In dieser Hinsicht
kénnte die zwingende Bindung an einen Priméreffekt und die Arbeitsplatzschaffung gepruft
werden (vgl. ausfuhrlich Kap. 0). Die Beteiligung der Investitionsdarlehen an der Gesamtfinan-
zierung ist derzeit auf hdchstens 50% beschrankt. Mit der Beteiligung wird das Ubernimmt der
EFRE-Fonds ein Teil des Risikos und ermdglicht damit auch Projekte, die die Hausbanken al-
leine nicht finanzieren kénnen. Mit dieser impliziten Projektauswahl wird eine hohe Effizienz der
Forderung sichergestellt. Die Unterstiitzung betrieblicher Investitionen durch Darlehen kénnte
unter Wahrung der Effizienz noch ausgedehnt werden, indem der EFRE-Fonds hdhere Anteile
der Finanzierung, in Ausnahmefallen auch eine Gesamtfinanzierung tibernimmt.

Fazit

Die Ex-Ante-Bewertung zeigt, dass grundsatzlich ein Bedarf fur die Investitionsdarlehen besteht
und eine Angebotslicke geschlossen werden kann. Die in der Ex-Ante-Bewertung abgeschatz-
te Nachfrage entspricht gerade dem im EFRE-Programm geplanten Finanzierungsvolumen. Die
Investitionsdarlehen stellen dabei eine Ergdnzung des bestehenden Angebots (Zuschussférde-
rung) dar. Mit ihren Eigenschaften stellen sie ein effizientes Instrument der Investitionsforderung
dar und kdnnen wesentlich zum spezifischen Ziel ,Steigerung der Investitionstatigkeit von KMU*
im Rahmen des Operationellen Programms beitragen.
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MIKRODARLEHEN

5.1 EINFUHRUNG

Gegenstand der Bewertung in diesem Kapitel ist das Instrument der so genannten Mikrodar-
lehen, die fur das dritte spezifische Ziel, die ,Steigerung der Investitionstatigkeit von KMU",
des bremischen EFRE-OP eingesetzt werden sollen. Ausgangspunkt dieses spezifischen
Ziels sind die vergleichsweise geringe Investitionsquote und Kapitalintensitat der bremischen
KMU und die in den letzten Jahren in Bremen unterdurchschnittliche Entwicklung der Brutto-
anlageinvestitionen. Dartber hinaus werden zur Begriindung des Ziels kreditmarktbedingte
Investitionshemmnisse besonders fur kleine Unternehmen geltend gemacht. Das spezifische
Ziel wird Uber zwei Aktionen umgesetzt: die Landesinvestitionsforderung (Aktion 3a) und die
Vergabe von Mikrodarlehen (Aktion 3b).

Mikrodarlehen, die aus dem Fonds finanziert werden, dienen der Finanzierung von kleinen
Grundungsvorhaben, freiberuflich Tatigen und gewerblichen Kleinunternehmen, die am Ka-
pitalmarkt keine (ausreichende) Finanzierung erhalten. Mit den geplanten Mikrodarlehen sol-
len Investitionen und/oder ein projektbezogener Betriebsmittelbedarf im Zusammenhang mit
der Grindung oder der Ubernahme eines Kleinunternehmens (Existenzgriindung) sowie der
Entwicklung, dem Aufbau und der Stabilisierung eines bereits bestehenden Kleinunterneh-
mens finanziert werden.

Die Mikrodarlehen werden bis zu einer Héhe von 50.000 € vergeben. Sie werden gewabhrt,
wenn eine Hausbank das Vorhaben nicht begleiten kann, weil kein oder kein ausreichendes
Eigenkapital bzw. Sicherheiten zur Verfiigung stehen. Die Beteiligung einer Hausbank, Ei-
genmittel der Existenzgriinder bzw. Unternehmen und die Stellung von Sicherheiten sind
daher nicht zwingend erforderlich. Laut den Planungen soll der Zinssatz in einem Bereich
von 3,5 bis 4,5% und damit unterhalb vergleichbarer (6ffentlicher) Angebote liegen. Die Ge-
wahrung der Mikrodarlehen erfolgt auf Grundlage der De-minimis-Verordnung.50

Mit dem Fondsmanagement soll nach derzeitigen Planungen die Bremer Aufbau-Bank (BAB)
betraut werden. Im Rahmen der Aktion 7a: KMU-Beratung und Stadtteilinitiativen des EFRE-
OP ist vorgesehen, die bestehenden Beratungsstrukturen der BAB im Zusammenhang mit
dem Instrument der Mikrodarlehen stérker als bisher lokal zu auszurichten und modellhaft /
in einem Pilotprojekt in die integrierte Stadtentwicklungspolitik fiir die beiden Stadtteile Bre-
men-Gropelingen und Bremerhaven-Lehe vor Ort einzubinden.

50 zu beachten ist, dass die verfahrenstechnischen Anforderungen fiir Kredite tber 25.000 € bis
50.000 € etwas hoher sein werden (so wird die Vorlage eines Businessplans erwartet). Zudem ist
geplant, die Zinskonditionen fir Darlehenssummen Uber 25.000 € etwas ungtinstiger zu gestalten.
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) Tabelle 5.1.1:
Uberblick: Ausgestaltung der Mikrodarlehen

Mittelvolumen 3,8 Mio. € (EFRE + nationale Kofinanzierung)

Kleine Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft sowie nattrliche
Zielgruppe Personen, juristische Personen und freiberuflich Tétige, die ein
Kleinunternehmen griinden, ibernehmen oder fortfiihren wollen

Investitionen und Betriebsmittel fir die weitere Entwicklung, den
Ausbau oder die Stabilisierung von bereits bestehenden kleinen Un-
ternehmen sowie im Zusammenhang mit der Griindung oder Uber-
nahme eines Kleinunternehmens

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen Bis zu 50.000 €, bis zu 100% der férderfahigen Kosten

Die Grinder- bzw. Unternehmerpersonlichkeiten missen tber aus-
reichende fachliche Kenntnisse und Fahigkeiten verfligen und eine
ordnungsgeméafe Unternehmensfihrung gewahrleisten kénnen.
Die ausgelbte Tatigkeit muss personlich unabhéngig, das heifdt oh-
Fordervoraussetzungen ne eine direkte arbeithehmeréhnliche Bindung an einen Auftragge-
ber, ausgestaltet sein.
Das Vorhaben muss einen nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg er-
warten lassen.

Das bremische Mindestlohngesetz muss beriicksichtigt werden.

Zins 3,5 bis 4,5%, Zins enthalt Beihilfe

Sicherheiten Keine Sicherheiten und keine Beteiligung einer Hausbank notwendig

Die Darlehenslaufzeit kann bis zu acht Jahre betragen, bei einer til-
gungsfreien Zeit von maximal zwei Jahren.

De-minimis-Verordnung - Verordnung (EU) Nr. 1407/2013 der Kom-
mission vom 18. Dezember 2013 (iber die Anwendung der Artikel
107 und 108 des Vertrages Uber die Arbeitsweise der Eurpaischen
Union auf ,De-Minimis“-Beihilfen*

Laufzeiten

Beihilfrerechtliche Grundlage

Eigene Darstellung nach Angaben der BAB.

Die in diesem Kapitel vorgenommene Ex-Ante-Bewertung der Mikrodarlehen ist entspre-
chend des Art. 37 Abs. 2 b) der ESIF-VO gegliedert. Schwerpunkt und strategischer Aus-
gangspunkt der Ex-ante-Bewertung sind die Markt- und Bedarfsanalyse (Untersuchung von
.Marktversagen“) und die Kohérenzanalyse. Eine umfassende theoretische und allgemeine
empirische Diskussion des ,Marktversagens” bei der Griindungs- und Unternehmensfinan-
zierung findet sich in Kap. 2 dieses Berichts. Auf die Ergebnisse wird im Folgenden nur noch
kurz rekurriert. Weitere Untersuchungspunkte sind der Mehrwert, die Hebeleffekte, die bis-
herigen und die erwarteten Ergebnisse sowie die Investitionsstrategie.
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5.2 PRUFSCHRITT A): MARKTSCHWACHEN

In diesem Abschnitt werden Marktunvollkommenheiten und ,suboptimale” Investitionssituati-
onen im Zusammenhang mit der Gewahrung von Mikrodarlehen untersucht. Zentrale Frage-
stellung ist dabei, ob an den Kreditméarkten Marktunvollkommenheiten bestehen, die zu einer
Angebotsliicke bei der Finanzierung von Investitionsvorhaben und einem projektbezogenen
Betriebsmittelbedarf von Kleinunternehmen im Land Bremen fiihren: Es wird der regional-
und strukturpolitische Bedarf fiir das geplante Instrument untersucht, der aus den Marktun-
vollkommenheiten und ,suboptimalen” Investitionssituationen bei Mikrodarlehen resultiert.

Marktversagen und Finanzierungsbedarf werden in drei Schritten untersucht:

1. Es erfolgt eine kurze qualitative Diskussion der Marktunvollkommenheiten bei der
Finanzierung von Investitionsvorhaben von Griindern und jungen Kleinunternehmen.
Dabei wird auf die grundséatzlichen Erkenntnisse aus Kap. 2 zurtickgegriffen.

2. Auf Grundlage empirischer Daten wird der allgemeine Investitions- und Forderbedarf
quantitativ und top-down bestimmt. Ausgehend von einer allgemeinen Finanzie-
rungsliicke, die durch die bestehenden Angebote der Privaten nicht befriedigt wird,
wird der Bedarf fur eine offentliche Unterstiitzung in Bremen grob quantifiziert.

3. Dieser Schritt wird abschlie3end um einen bottom-up Ansatz erganzt: Die konkret zu
erwartende Nachfrage fir die Mikrodarlehen wird abgeleitet. Dabei wird die spezifi-
sche Ausgestaltung des Instruments berlicksichtigt. Die Herleitung erfolgt auf Basis
eigener empirischer Erhebungen und auf Grundlage von Daten zu den derzeitigen
Mikrokrediten der BAB als Vorgangerinstrument.

Im Vordergrund dieses Prifschritts steht die Nachfrage- oder Bedarfsseite. Eine Gesamtein-
schatzung zum Vorliegen einer ,suboptimalen” Investitionssituation erfordert auch eine Be-
trachtung der bestehenden offentlichen Forderangebote, die fur diese Nachfrage potenziell
zur Verfugung stehen. Diese erfolgt im Rahmen der Kohéarenzanalyse im néchsten Prif-
schritt. An dessen Ende erfolgt dann auch ein kurzer Vergleich von Nachfrage und dem ge-
samten (d.h. privatwirtschaftlichen und offentlichen) Angebot. Im Anschluss daran wird ein
Fazit zu den Marktunvollkommenheiten und Investitionsanforderungen mit Bezug auf die
Mikrodarlehen aus dem geplanten Fonds gezogen.

521 MARKTVERSAGEN UND SUBOPTIMALE INVESTITIONSSIT UATION: THEORE-
TISCHE ERWAGUNGEN

Das EFRE OP in Bremen hebt fur die Begriindung der Mikrodarlehen auf GréRennachteile
von Klein- und Kleinstunternehmen sowie Griindungen an den Kreditmarkten und entspre-
chend hohe Restriktionen beim Zugang zu Fremdkapital fur diese Unternehmensgruppe ab.
Mit Blick auf die Finanzierungsmdglichkeit von kleinen Investitionen und hiermit verbundener
Betriebs- und Arbeitsmittel wird geltend gemacht, dass fur kleine KreditgréRen den Unter-
nehmen aufgrund schlechter Bonitaten und bankenseitig hoher Fixkosten bei der Kredit-
vergabe der Zugang zu Fremdkapital auf dem herkémmlichen Kreditmarkt weitgehend ver-
schlossen bleibt.

Dieser Begriindungszusammenhang wurde in Kapitel 2 bereits bestétigt, in denen die spezi-
fischen Ursachen fir die Finanzierungsprobleme von kleinen Unternehmen und Griindungen
im Kontext allgemeiner Kreditmarktrestriktionen diskutiert wurden. Als Ursachsen sind ins-
besondere
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Informationsasymmetrien / fehlende Kredithistorie sowie

hohe Transaktionskosten und fehlende Rentabilitdt bei geringen Finanzierungsvo-
lumen

zu nennen. In Orientierung an Staak (2011) lassen sich die Argumente in zusammengefass-
ter Form wie folgt wiedergeben:

Bei der Finanzierung von Unternehmensgrindungen ist das Problem asymmetri-
scher Informationsverteilung deutlich starker ausgepragt als bei der Finanzierung
etablierter Unternehmen. Per Definition verfligen neu gegriindete Unternehmen tber
keine Unternehmenshistorie, so dass potenzielle Kapitalgeber haufig tUber keine
ausreichenden Informationen tber wichtige Eigenschaften der Grinder bzw. Jung-
unternehmer und ihrer Investitionsvorhaben verfiigen. Die Entwicklungs- und Markt-
risiken sind zumeist sowohl fiir Kapitalgeber wie auch die Unternehmer mangels Er-
fahrungshintergrund besonders schwer zu bewerten.

Die Informationsasymmetrien zwischen Kapitalgeber und Griinder fihren zu zwei
zentralen Problemen. Erstens kann ein potenzieller Kapitalgeber mdglicherweise ex
ante nicht zwischen guten und schlechten Grindungsvorhaben unterscheiden (hid-
den information), sodass es zur adversen Selektion kommt. Dies kann zur Kreditra-
tionierung (fur bestimmte Gruppen) von Grindern oder erst gar nicht zum Entstehen
eines Marktes fir Grindungsfinanzierung fihren. Zweitens kann es ex post zum
Problem des moral hazard kommen: nachdem sie das Kapital erhalten haben, kén-
nen Grinder und Jungunternehmer sich besonders risikoreich verhalten (hidden ac-
tion) oder das Scheitern des Griindungs- bzw. Investitionsvorhabens vortauschen,
um die vollstandige Kapitalriickzahlung zu vermeiden (costly state verification).

Der Einsatz marktlicher Instrumente zum Abbau von Informationsasymmetrien wie
Signalling und Screening ist bei bestehenden Unternehmen besser maglich als bei
Grundungen und jungen Unternehmen. Etablierten Unternehmen fallt es leichter, die
Qualitat ihres Investitionsvorhabens durch die Bereitstellung werthaltiger Sicherhei-
ten oder durch eine anteilige Eigenmittelfinanzierung zu signalisieren. Mangels his-
torischer Daten ist der Einsatz von Screening-Instrumenten seitens der Kapitalgeber
bei Griindungen ebenfalls nur eingeschrankt mdglich. Dariiber hinaus haben Unter-
nehmensgrindungen oftmals einen relativ geringen Kapitalbedarf, was den Einsatz
kostenintensiver Instrumente zum Abbau von Informationsasymmetrien aus Auf-
wand-Ertragsgriinden ausschlief3t.

Generell ist aus Sicht des Kapitalgebers das Verhaltnis von fixen Transaktionskos-
ten zu den erzielbaren (Zins-)Ertragen bei den in der Regel sehr kleinen Kreditsum-
men von Grindern und Jungunternehmen zumeist sehr unginstig. Die hohen
Transaktionskosten gehen auf einen hohen Fixkostenanteil bei der Kreditprifung
und Kreditbearbeitung zuriick.”

Die skizzierten Probleme asymmetrisch verteilter Information kénnen dazu fuhren, dass Ka-
pitalgeber bei der Finanzierung von Investitionsvorhaben von Grindern und jungen Unter-

51 Eine allgemein giiltige Rentabilitatsschwelle ist nicht zu benennen. In verschiedenen Expertenge-
sprache sind mehrfach etwa 50.000 €, aber auch 100.000 € als Schwelle genannt worden. Die
Schwelle von 50.000 € ist in der Forderpraxis der BAB etabliert. Darlehen, die Gber diesen Wert
hinausgehen, werden mit Férdermitteln der KfW aus dem Programm ERP-Griinderkredit — Start-
Geld kombiniert, um Darlehen im Bereich bis zu 100.000 € zu fordern (BAB-Starthilfe).
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nehmen sehr zuriickhaltend sind. Die Folge ist, dass Finanzierungsschwierigkeiten ein
Grindungs- bzw. Investitionshemmnis fur junge Unternehmen darstellen kénnen und volks-
wirtschaftlich winschenswerte Grindungs- und Investitionsprojekte moglicherweise nicht re-
alisiert werden.

5.2.2 EMPIRISCHE EVIDENZ FUR DEN REGIONALEN INVESTITIONS- UND FOR-
DERBEDARF

Allgemeine Evidenz

Reprasentative empirische Ergebnisse zu den Ursachen fiir Finanzierungsprobleme der ge-
samten Zielgruppe der Mikrodarlehen, d.h. Kleinunternehmen und Grindungen, liegen nicht
vor. Empirische Untersuchungen konzentrieren sich entweder auf die Finanzierung von In-
vestitionen der deutlich groReren Gruppe aller KMU bzw. des Mittelstandes oder fokussieren
sich auf Griindungen bzw. sehr junge Unternehmen (im Folgenden wird vereinfachend von
Grundungen gesprochen). Da die Mikrodarlehen tberwiegend fir die Finanzierung von
Griundungen eingesetzt werden, steht dieser zentrale Teilbereich im Mittelpunkt der folgen-
den Ausfiihrungen.

Der KfW-Griindungsmonitor als grof3te empirische Erhebung zum Grindungsgeschehen fol-
gert:

~Typischerweise haben Griinder Finanzierungsschwierigkeiten, weil externe Kapitalgeber
das Risiko der Grundungsprojekte bedingt durch die inharent schlechtere Informationslage
konservativ und somit héher bewerten als bei vergleichbaren etablierten Unternehmen. Auf-
grund dieses systemischen Problems stehen Grinder haufiger einem beschrankten Finan-
zierungsangebot gegenuber.” (KfW 2012c, 31).

Bei jungen Unternehmen geben fast 70% der Befragten an, dass sie Probleme haben,
»=uberhaupt noch Kredite zu bekommen* (Mehrfachnennungen maéglich, KfW 2014). Es ist
davon auszugehen, dass dieser Anteil bei Grindungen eher héher liegt.

Von allen Vollerwerbsgriindungen hatten in den letzten Jahren zwischen 21% und 25% Fi-
nanzierungsprobleme. Bereits zu Beginn des Griindungsvorhabens wahrgenommene Finan-
zierungsschwierigkeiten sind zudem ein zentraler Grund fir das Scheitern der Grindung
(Kfw 2014b). Fur ,verhinderte Grunder” sind Finanzierungsprobleme ein zentrales Hemmnis
(Kfw 2013c).>

Im Folgenden wird zunachst der allgemeine Bedarf fiir ,nicht-marktliche* Finanzierungen un-
tersucht. Dieser Bedarf entspricht nicht der erwarteten Nachfrage fur das einzelne Instru-
ment, sondern stellt das grundsétzliche Nachfragepotenzial nach 6ffentlichen Finanzierun-
gen dar.

Der allgemeine Bedarf fiir 6ffentliche Finanzierungen wird abgeleitet aus

- der Anzahl der Griindungen, die Finanzierungsprobleme aufweisen und

52 Als ,verhinderte Griinder* werden Personen bezeichnet, die nach Eigeneinschatzung Grindungs-
plane verworfen haben (KfW 2013c). Finanzierungsprobleme stehen in der Liste der wichtigsten
Griinde daflir an dritter Stelle von zehn mdoglichen Griinden — nach dem finanziellen Risiko und
dem ,sozialen Risiko" beim Scheitern.
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- dem durchschnittlichen Finanzierungsvolumen der Griindungen.

Grundlage sind in erster Linie der Grindungsmonitor der KfW und das KfW/ZEW-
Griundungspanel.

1. Anteile verschiedener Griindungstypen mit Finanzi erungsproblemen

Die Zahl der Grindungen, die Finanzierungsprobleme haben und in der relevanten Zielgrup-
pe liegen, lasst sich fir Bremen nur grob schétzen. Zielgruppe des geplanten Instruments
Mikrodarlehen sind Griindungen mit einem externen Finanzierungsbedarf bis 50.000 € und
Finanzierungsproblemen. Angesichts der GréRenordnung der Grindung und den Rickzah-
lungsanforderungen werden Nebenerwerbsgriindungen im Folgenden nicht betrachtet. Als
Zielgruppe werden damit Vollerwerbsgriindungen mit externen Finanzmittelbedarf bis
50.000 € und Finanzierungsproblemen definiert.

Die Grol3e dieser Gruppe ist weder fir Bremen noch fiir Deutschland direkt zu ermitteln. Im
Folgenden werden daher

1. die verschiedenen Untergruppen dargestellt und dann
2. eine Schéatzung der Zielgruppe auf Basis verschiedener Kennziffern

vorgenommen. Potenzielle Grindungen, die aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht er-
folgt sind, kénnen dabei aufgrund fehlender Daten nicht beriicksichtigt werden.

Als Ausgangspunkt werden die Vollerwerbsgriindungen in Bremen errechnet. Laut KFW
Grindungsmonitor 2014 liegt der durchschnittliche Anteil an Vollerwerbsgrindern in der
bremischen Bevdlkerung im Alter von 18 bis 64 Jahren bei 0,47% (KfW 2014a). Dies ergibt
basierend auf der Bevolkerungszahl der 18-64-Jahrigen in Bremen (rd. 432.000 Personen)
einen) 5g\bsoluten Anteil von etwa 2.030 Vollerwerbsgrindern (Statistisches Bundesamt
2015).

Fur die Gruppe der Vollerwerbsgrindungen liegen verschiedene empirische Schatzungen zu
Untergruppen vor, die im Folgenden kurz vorgestellt werden sollen. Die Anteile der ver-
schiedenen Untergruppen sind jeweils reprasentative Durchschnittswerte fir das Jahr 2013:

— 71,4% der Vollerwerbsgriindungen setzen eigene oder externe Finanzmittel ein. In
Bremen sind dies etwa 1.450 Griundungen.**

— Von der Gruppe, die Finanzmittel einsetzen, vertraut mehr als die Halfte nur auf ei-
gene Mittel (55,4%). Entsprechend setzen 44,6% aller Griindungen mit Finanzmit-
telbedarf externe Finanzmittel, teils nur und teil in Kombination mit eigenen Mitteln,
ein. Dies sind rund 650 Griindungen.

— Die Halfte (50,4%) der Grindungen, die Finanzmittel einsetzen, hat einen Bedarf
zwischen 1.000 € und 10.000 €. Weitere 35,8% haben einen Bedarf bis 50.000 €. In
der Summe haben 86,2% der Grindungen, die Finanzmitteln bendétigen, einen Be-

53 Das ZEW-Griindungspanel weist fiir das Land Bremen eine Griindungsintensitat im Zeitraum 2009
bis 2013 von 43 Griindungen je 10.000 Erwerbsfahige aus. Multipliziert mit dem obigen Wert fir
die Erwerbsféhigen lasst sich eine jahresdurchschnittliche Zahl von 1.860 Griindungen errechnen.

54 Neben Bankdarlehen am haufigsten genutzte externe Finanzierungsquellen sind Forderzuschiis-
se, Darlehen von Verwandten oder Freunden und Beteiligungskapital (KfW 2014b).
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darf an externen Finanzmitteln von bis zu 50.000 €. Dies sind in Bremen etwa 1.250
Griundungen.

— Von den Griindungen, die externe Finanzmittel einsetzen, haben 82,1% einen Be-
darf zwischen 1.000 € und 50.000 €. Fir Bremen ergibt dies etwa 530 Griindungen.

— Etwa jede fiinfte Grindung (21%) berichtet von Finanzierungsproblemen. Dieser An-
teil bezieht sich auf die Gesamtzahl aller Griindungen. Es ist davon auszugehen,
dass die Finanzierungsprobleme bei den Griindungen, die externe Finanzmittel ein-
setzen (wollen), deutlich héher sind.

Diese Anteile bzw. Anzahlen sind zwar als reprasentativ und statistisch belastbar einzuord-
nen, liefern aber keine direkte Aussage zum Anteil der Vollerwerbsgriinder, die (externe) Fi-
nanzmittel einsetzen, einen Bedarf von 1.000 € bis 50.000 € und Finanzierungsprobleme
haben. Direkt abzuleiten sind nur die einzelnen Teilgruppen, also die Grindungen mit Finan-
zierungsproblemen und die Griindungen mit einem Bedarf bis zu 50.000 €, nicht jedoch die
Schnittmenge dieser Teilgruppen.

Eine Quantifizierung der Zielgruppe und damit des Bedarfs ist daher nur auf indirektem We-
ge mdoglich. Es ergeben sich zwei Mdglichkeiten:

a) Der Anteilswert der Grindungen mit Finanzierungsproblemen von 21 % wird auf die
1.450 Grundungen bezogen, die eigene oder externe Finanzmittel zwischen 1.000 €
und 50.000 € einsetzen.

Grundlage ist hier der Gedanke, dass auch Grindungen, die eigene Finanzmittel
einsetzen, einen Bedarf an externer Finanzierung haben und zur Zielgruppe zéahlen.
Der Verzicht auf externe Mittel ist zumindest bei einem Teil der Gruppe nicht ge-
wahlt, sondern entsteht aus den Restriktionen des Kreditmarkts. Da ein — vermutlich
groRer — Teil dieser Gruppe freiwillig auf externe Finanzmittel verzichtet (pecking or-
der), Uberschatzt der resultierende Wert den Bedarf.

Wendet man die Anteilswerte dieser Variante auf Bremen an, so ergeben sich als
Schéatzung gut 260 Grinderinnen und Grinder pro Jahr, die Finanzmittel bei ihrem
Vorhaben in einer GréRenordnung von 1.000 € bis 50.000 € einsetzen und auf Fi-
nanzierungsprobleme stof3en.

b) Der Anteil der Griindungen mit Finanzierungsproblemen wird auf diejenigen Grinde-
rinnen und Grinder bezogen, die nur externe Finanzmittel bis 50.000 € einsetzen
(530 Grundungen).

Die Annahme ist hier, dass Finanzierungsprobleme zuerst entstehen, wenn externe
Finanzmittel gesucht werden. Diese Grindungen stellen damit die Zielgruppe im en-
geren Sinne dar. Allerdings werden die Grindungen, die eine Bedarf haben, der
aber nicht befriedigt werden konnte, und die daher nur eigene Mittel einsetzen kdn-
nen, hier nicht berlicksichtigt. Der resultierende Wert unterschétzt damit den Bedarf.

Wendet man ausgehend von den bundesdeutschen Relationen auf diese Gruppe
den Anteil der Grindungen mit Finanzierungsproblemen an, so ergibt sich eine
Schétzung von etwa 110 Griindungen pro Jahr im Zielsegment.

Im Ergebnis ergibt sich eine Spanne von etwa 110 bis etwa 260 Grindungen pro Jahr mit
Finanzierungsproblemen und einem Finanzierungsbedarf im gewdahlten Finanzierungsseg-
ment. Die mangelnde Empirie zu der Zielgruppe macht weitere Plausibilititsiiberlegungen
notwendig:
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— Der Anteil der Griindungen mit Finanzierungsproblemen ist bei den Griindungen mit
externem Finanzierungsbedarf naturgemal hoher als in der Grundgesamtheit aller
Grindungen (21 %). In der Grundgesamtheit ist auch die grof3e Gruppe der Griin-
dungen enthalten, die keinen Mittelbedarf — und dementsprechend auch keine Fi-
nanzierungsprobleme — haben.

— In den Erhebungen werden Griunderinnen und Grinder nach der tatséchlich reali-
sierten eigenen und / oder externen Finanzierung befragt. Nicht berlcksichtigt wer-
den die Griuindungen, die keine Finanzierung realisieren konnten, wohl aber einen
entsprechenden Bedarf haben.

— Die geplanten Mikrodarlehen richten sich an Griindungen und Kleinunternehmen.
Der KFW-Grindungsmonitor erfasst als Grunder Personen, die innerhalb von 12
Monaten vor dem Befragungszeitpunkt eine selbststandige Tatigkeit begonnen ha-
ben. Diese neue selbststandige Tatigkeit kann sowohl eine Neugriindung als auch
eine Ubernahme von oder Beteiligung an bereits bestehenden Unternehmen sein.
Dabei ist es bei den Befragungen zum KFW-Griindungsmonitor unerheblich, ob die
Selbststandigkeit zum Befragungszeitpunkt noch besteht oder bereits wieder been-
det wurde. Die Definition von Griindungen ist somit einerseits sehr eng, weil der Fi-
nanzierungsbedarf, der nach einem Jahr auftritt, nicht mehr beriicksichtigt wird. An-
dererseits Uberstehen nur rund 70% der Griindungen die ersten 36 Monate. Erfah-
rungen aus anderen Landern zeigen, dass der ganz Uberwiegende Teil der Antrag-
steller Griindungen bis drei Jahre sind.

— Die Erhebungen beziehen sich auf die Griindungen, die tatséchlich realisiert wur-
den. Diese haben Grindungshemmnisse, wie eine erschwerte Finanzierung, erfolg-
reich Gberwunden. Nicht erfasst werden potenzielle Unternehmensgriinder, die u.a.
aufgrund von Finanzierungsproblemen an einer Realisierung ihres Griindungspro-
jektes gehindert wurden. Der Anteil dieser ,verhinderten Griindungen® ist fast so
hoch wie die Anzahl erfolgreicher Grindungen: 49% aller Griindungsvorhaben
scheitern bereits vor einer konkreten Aufnahme der Geschéftstatigkeit. Eine fehlen-
de Finanzierung ist dabei einer der drei wichtigsten Grinde. Bei einem — vermutlich
eher kleinen — Teil dieser verhinderten Griindungen besteht ein Bedarf an o6ffentli-
cher Grindungsfinanzierung bzw. eine Finanzierungsliicke (KFW 2013c). Bei einer
Vielzahl von Griindungsvorhaben, deren Kreditnachfrage durch das privatwirtschaft-
liche Kreditangebot nicht befriedigt wird, beruht dies auf einer fehlenden Tragfahig-
keit des Geschéaftsmodells.

Aus den aufgefiihrten Griindungsgruppen entsteht ein zusatzlicher Finanzierungsbedarf. Die
oben hergeleitete Anzahl der Griindungen mit Finanzierungsproblemen unterschéatzt daher
auf der einen Seite die Zielgruppe tendenziell. Auf der anderen Seite wird durch die Annah-
me, alle Griindungen mit Finanzierungsproblemen seien tatsachlich auf dem Kreditmarkt
restringiert, die Zahl der Griindungen, die trotz eines tragfahigen Geschaftsmodells auf dem
privatwirtschafltichen Kreditmarkt ihre Nachfrage nicht befriedigen kénnen, offensichtlich
Uberschatzt. Die Zahl der Grindungen, die von Finanzierungsproblemen berichten, dirfte
deutlich groRer sein als die Gruppe der Griindungen, die tatsachlich kein Kreditangebot er-
halten haben (Kreditablehnungsquote).
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2. Durchschnittliches Finanzierungsvolumen

Zur Berechnung des gesamten Finanzierungsbedarfs fir Griindungen in der genannten
Zielgruppe ist neben der Zahl der Griindungen auch der durchschnittliche Finanzierungsbe-
darf zu ermitteln. Im KfW-Griindermonitor sind die Anteile der Griindungen firr verschiedene
GrolRenklassen des Finanzmittelbedarfs angegeben (1.000 bis 5.000 €, 5.000 bis 10.000 £,
10.000 bis 25.000 € und 25.000 bis 50.000 €). Hieraus lasst sich ein gemittelter Finanzmit-
telbedarf von rund 13.400 € berechnen, inklusive der eigenen Mittel.

Dieser Wert stellt das Volumen des benétigten Finanzierungsbedarfs bzw. die potenzielle
Nachfrage nach Mikrodarlehen dar. Im Rahmen der Kreditverhandlungen wird dieser dann
um die verfigbaren Eigenmittel eingeschrankt. Als Schatzer fur den Anteil der eigenen Mittel
an den ausgereichten Darlehen, kann der Anteil der bewilligten durchschnittlichen Darlehen
am Projektvolumen bzw. an der maximalen Darlehenshdhe bei verschiedenen Mikrofinanzie-
rungsinstrumenten als Schéatzer herangezogen werden. Dieser Anteil wird dann auf den
durchschnittlichen Finanzmittelbedarf angewendet.

Als Grundlage dienen die Daten von bereits umgesetzten Mikrofinanzierungsinstrumenten in
Bremen und anderen Landern, wobei auf Informationen aus Berlin, Mecklenburg-
Vorpommern, NRW, Sachsen und Thiringen zuriickgegriffen werden kann (siehe Abschnitt
0). In Bremen betragt der Anteil der gewadhrten Darlehen am gesamten Projektvolumen in
den letzten drei Jahren (2012-2014) etwa 80%. Fir die anderen Lander liegen keine Anga-
ben zum jeweiligen Projektvolumen, sondern nur zum Anteil der bewilligten Darlehen an der
maximalen Darlehenshdhe vor. Die durchschnittliche Bewilligungshdhe liegt hier bei etwa
50% bis 70% von der Forderhéchstgrenze, wobei die Mikrokredite in der Regel nur das
Segment bis 25.000 € adressieren.

Bei einem durchschnittlichen Finanzmittelbedarf von insgesamt 13.400 € ergibt sich somit
ein Bedarf an externen Finanzmitteln in Hohe von 6.700 € (50% von 13.400 €) bis 10.200 €.

3. Allgemeiner externer Finanzierungsbedarf bei Gri.  ndungen

Die allgemeine Finanzierungsliicke bei Mikrodarlehen fir Grinder Iasst sich mit den bisheri-
gen Annahmen dann Uberschlagsartig wie folgt bestimmen:

- Ausgangspunkt ist die Gruppe der Grinder, die Uberhaupt eigene und externe Fi-
nanzmittel bis 50.000 € einsetzen und sich Finanzierungsproblemen gegeniiberse-
hen. Dies sind 110 bis 260 Grindungen pro Jahr.

- Der Finanzmittelbedarf dieser Grunder liegt in einer Spanne von 6.700 € bis
10.200 €.

- Demnach lasst sich ein grundsatzlicher Bedarf an Finanzmitteln fir Griindungen in
einer Bandbreite von 0,74 Mio. € bis 2,65 Mio. € pro Jahr ermitteln.

Das breite Intervall bildet die hohe Unsicherheit bei Top-down-gelagerten Berechnungen ab.
Die genannte Summe stellt einen Finanzierungsbedarf dar, fir den ein adaquates Angebot
nicht zur Verfiigung steht. Die Quantifizierung dieses Bedarfs ist hier nur ndherungsweise in
Form einer groben Uberschlagsrechnung maéglich und soll die prinzipiell denkbaren GroéRen-
ordnungen mit Bezug auf die Zielgruppe von Griindungen mit Finanzierungsproblemen ein-
grenzen. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslaufig realisiert; die Realisation von
Grindungsvorhaben ist von vielen Faktoren abhéngig. Insbesondere sind individuell von den
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Grindern empfundene Finanzierungsprobleme nicht mit Kreditmarktbeschrankungen gleich-
zusetzen.

5.2.3 KONKRETISIERUNG DER ZU ERWARTENDEN NACHFRAGE

Im vorherigen Unterabschnitt wurde der grundsétzliche Bedarf aus allgemeinen Uberlegun-
gen und gesamtwirtschaftlichen Kennziffern abgeleitet. Diese Top-down-Betrachtung wird im
Folgenden um eine Bottom-up-Betrachtung ergénzt, bei der die konkret zu erwartende
Nachfrage nach Mikrodarlehen hergeleitet wird. Grundlage hierfur sind die Erfahrungen mit
bisherigen Programmen im Bereich Mikrofinanzierung in Bremen und anderen Landern so-
wie Einschatzungen von Experten. Da die bestehenden Forderangebote fir Mikrokredite der
BAB bei Einfihrung des Instruments Mikrodarlehen auslaufen bzw. durch den Fonds weiter-
gefihrt werden, wird indirekt hiermit auch die kiinftige Kreditangebotsliicke in Bremen defi-
niert.

Die zu erwartende Nachfrage nach den Mikrodarlehen deckt einen Teil des oben hergeleite-
ten allgemeinen Bedarfs an Mikrofinanzierungsangeboten ab. Zugleich ist die auf Basis bis-
heriger Programme und empirischer Erkenntnisse zu erwartende Nachfrage in Bremen fir
die Bewertung der Planungen zu den Mikrodarlehen und insbesondere fiir die Bewertung
der geplanten Mittelausstattung eine zentrale Gréf3e. Bei den Ableitungen in diesem Ab-
schnitt wird das geplante Finanzierungsinstrument — die Mikrodarlehen — mit seiner spezifi-
schen Konzeption wie in Abschnitt 5.1 zugrunde gelegt.

Erfahrungswerte in Bremen

Die bisherige Umsetzung von Férderdarlehen der BAB im Bereich Mikrofinanzierung liefert
wertvolle Hinweise fir die zukinftige Entwicklung der Nachfrage nach Mikrodarlehen und
damit fir die Bewertung der geplanten Mittelausstattung. Besonders relevant sind hier die
beiden Programme BAB-Mikrokredit und BAB-Starthilfe, mit denen in den letzten Jahren
Grundungen und Kleinunternehmen in Bremen geférdert wurden — allerdings ohne Beteili-
gung des EFRE-OP 2007-2013 (vgl. ausfuhrlich Abschnitt 5.5). Da das geplante Instrument
— die Mikrodarlehen — identisch konzipiert sein wird wie die bisherigen Mikrokredite der BAB,
kénnen die Ergebnisse der Vergangenheit als geeigneter und bester Schatzer fir die zu er-
wartenden Entwicklungen beim neuen Instrument genutzt werden.

Die Auswertung der bisherigen Darlehensvergabe im Rahmen der Mikrofinanzierung durch
die BAB in den Jahren 2012 bis 2014 ergibt folgende Kennziffern:

- Das gesamte Darlehensvolumen der letzten drei Jahre belauft sich auf 1,081 Mio. €,
das Investitionsvolumen auf 1,357 Mio. €.

- Es wurden insgesamt 63 Mikrokredite vergeben.

- Im Durchschnitt sind pro Jahr 21 Darlehen gewahrt worden. Das durchschnittliche
Volumen der Darlehen belauft sich auf 17.200 €.

- Das jahresdurchschnittliche Darlehensvolumen l&sst sich mit 360.250 € beziffern.

- im Durchschnitt der letzten drei Jahre wurden Investitionen im Umfang von rund
452.500 € unterstutzt.
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Sowohl die Zahl der Darlehensféalle auch das Darlehens- und Investitionsvolumen sind von
2012 auf 2013 und dann noch einmal von 2013 auf 2014 gewachsen. Im letzten Jahr wurden
24 Mikrokredite mit einem Kreditvolumen von 430.450 Mio. € vergeben.

Erfahrungswerte in anderen Landern

Mikrodarlehen werden in einer Reihe von Bundeslandern angeboten - eine Ubersicht findet
sich in Abschnitt 5.5. Im Durchschnitt Gber mehrere Jahre wurden zwischen etwa 60 (Meck-
lenburg-Vorpommern) und 380 (Sachsen) Mikrokredite pro Jahr vergeben. Bezogen auf die
Einwohnerzahl schwanken die Werte zwischen 6-7 Grindungen (NRW) ber 38 (Mecklen-
burg-Vorpommern) und 94 Grindungen (Sachsen) je Mio. Einwohner. Der bremische Wert
von 32 Grindungen je Mio. Einwohner liegt unter dem (ungewichteten) Mittelwert fir die an-
deren Bundeslander (rund 45 Grindungen je Mio. Einwohner).

Die Mikrofinanzierungsinstrumente unterscheiden sich teils deutlich — sowohl hinsichtlich der
zentralen Konditionen (max. Foérderhdhe, Zins, Besicherung) als auch hinsichtlich ihrer
Struktur (Vergabe Uber spezifische Einrichtungen oder Forderbank, Antragsprifung). Im
Vergleich zu den gesamten Grindungen weist vor allem das Mikrokreditinstrument in Sach-
sen hohe Fallzahlen auf. Die Mikrokredite werden in Sachsen zu einem sehr niedrigen Zins-
satz (3,5%), ohne Besicherung und mit einem Hochstsatz bis 20.000 € ausgereicht.

Planungen im Rahmen des EFRE OP

Die Quantifizierung von ausgewahlten Zielwerten ist wesentlicher Bestandteil des neuen
EFRE OP fir die Forderperiode 2014-2020. Fiir die geplanten Mikrodarlehen wurden im
Rahmen der Programmerstellung bereits Planungen und Schatzungen zu Fallzahlen und
Volumen vorgenommen. Im Programmtext finden sich diese Planwerte jedoch nicht im Detail
wieder, sondern im Einklang mit den verordnungsseitigen Anforderungen werden im OP nur
ausgewahlte Output- und Finanzindikatoren auf Ebene der Investitionsprioritat 3d ausgewie-
sen. Gemal den indikativen Angaben zur Codierung bei der Finanzierungsform (Code 03 —
Unterstitzung durch Finanzinstrumente: Risikokapital, Beteiligungskapital oder Gleichwerti-
ges) beteiligt sich der EFRE mit 7,9 Mio. € an den beiden Finanzierungsinstrumenten Inves-
titions- und Mikrodarlehen. Die internen Planungsgrundlagen und differenzierten Ergebnisse
fur die Mikrodarlehen wurden durch eine schriftiche Abfrage bei der BAB erhoben. Diese
werden im Folgenden kurz skizziert. AnschlieRend wird die Plausibilitat dieser Planungen im
Kontext der vorhandenen Erfahrungswerte diskutiert.

Den Planungen fiir die Mikrodarlehen liegt ein Anteil aus dem Fondsvolumen von 3,8 Mio. €
zugrunde. 50% dieser Summe stammen aus dem EFRE. Pro Darlehensfall wird von einer
durchschnittlichen Darlehenssumme von 20.000 € ausgegangen. Aus diesen Angaben ergibt
sich als quantifizierter Zielwert eine Gruppe von 190 unterstiitzen Griindungen und Kleinun-
ternehmen bis 2023.

Unter der Annahme, dass der Fonds zur Jahresmitte 2015 aufgelegt wird und bis Ende 2023
Investitionen vornimmt, betragt die Laufzeit bzw. die Dauer der Investitionsphase des Fonds
8 ¥z Jahre. Fur die jahresdurchschnittliche Anzahl an Darlehensféllen ergibt sich folglich ein
Wert von 22,4 (190 Falle / 8,5 Jahre).

Multipliziert man die Laufzeit von 8 % Jahren mir den oben aufgefiihrten Jahresdurch-
schnittwerten fir die Mikrokredite der BAB, dann ergeben sich 179 Darlehensfélle, ein Dar-
lehensvolumen von 3,062 Mio. € und ein Investionsvolumen von 3,846 Mio. €. Diese Werte
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bleiben hinter den Planwerten fir die Mikrodarlehen (190 Falle, durchschnittliches Darle-
hensvolumen 20.000 €, 3,8 Mio. € Darlehensvolumen) zurlick. Dabei ist der Planwert fir die
jahresdurchschnittliche Zahl an Darlehensféllen mit 22,4 nicht weit von dem historisch erziel-
ten Wert entfernt. Im Jahr 2014 (24 Félle) wurde er bereits tbertroffen.

Wesentlich fur die Abweichung des gesamten Darlehensvolumens ist der merklich héhere
Durchschnittswert fur die Darlehenssumme je Vorhaben bei den Planungen (20.000 €) im
Vergleich zu den letzten drei Jahren (17.200 €). Multipliziert man die geplante Zahl von 190
Fallen mit der tatsachlichen durchschnittlichen Darlehenssumme je Projekt (17.200 €) dann
resultiert ein gesamtes Darlehensvolumen bis 2023 von 3,275 Mio. €. Dieser Wert liegt rund
14% unter dem Planwert.

Veranderungen der Rahmenbedingungen, innerhalb derer die Mikrodarlehen vergeben wer-
den, sowie Anpassungen des Instruments selbst kénnen dazu fiihren, dass ein Teil der bis-
lang nicht bedienten potenziellen Nachfrage auf ein Angebot trifft und somit die realisierte
Nachfrage nach Mikrodarlehen kiinftig héher ausfallt.

Allerdings sind keine Verénderungen des Instruments im Vergleich zum Status Quo geplant.
Die Zinskonditionen wurden bereits in den letzten Jahren auf Grundlage des Marktzinses
permanent angepasst und sollen auch weiterhin sehr giinstig ausgestaltet werden. Im Rah-
men der im EFRE verankerten integrierten Stadtentwicklungspolitik (Prioritdtsachse 4) sollen
jedoch modellhaft neue, vor Ort verankerte Beratungsstrukturen fiir die lokale Okonomie und
die Foérderung des Griindergeistes geschaffen werden, die den Zugang méglicher Zielgrup-
pen zu den Mikrokrediten in benachteiligten Stadtteilen erleichtern soll. Dariiber hinaus plant
die BAB den Anteil der kleinen Bestandsunternehmen unter den Darlehensnehmern durch
ein verbessertes Marketing zu erhéhen und die Gruppe der Kleinunternehmen gezielter an-
zusprechen. Diese Bemiihungen sprechen aber eher dafir die geplante Zahl der Darlehens-
félle zu erhéhen. Ein héheres durchschnittliches Darlehensvolumen zeichnet sich nur sehr
moderat bei den bisherigen Darlehensfallen ab. Selbst wenn man die Werte des Jahres
2014 fortschreibt, resultiert mit 3,659 Mio. € eine Summe die leicht unterhalb der Planwerte
bleibt.

Insgesamt lasst sich schlussfolgern, dass die gegenwartigen Planwerte fur die Mikrodarle-
hen in Bremen keine konservative Schatzung darstellen. Die Planwerte liegen moderat tiber
Schatzungen, die sich aus einer einfachen Projektion der Vergangenheitswerte ergeben. Al-
lerdings dirften bei &hnlichen Rahmenbedingungen und verstarkten distributionspolitischen
Bemihungen fir die Mikrodarlehen die Planzahlen durchaus erreichbar sein.

Fazit

Die Mikrokredite, die die BAB in den letzten drei Jahren finanziert hat, liefern einen guten
Schatzwert fur die bestehende privatwirtschaftliche Angebotsliicke. Unter der Annahme,
dass private Kreditgeber diesen Teil des Marktes nicht bedient hatten, wenn die BAB sich
nicht als Mikrofinanzierer betatigt hatte, ware in den letzten drei Jahren ein Investitionsvolu-
men von 1,357 Mio. € nicht realisiert worden. Davon waren 1,081 Mio. € als Darlehen durch
die BAB finanziert. Im Jahresdurchschnitt bedeutete dies ein Darlehensvolumen von
360.250 € p.a., im letzten Jahr waren es 430.450 € p.a. Dieses jahrliche Volumen bildet ei-
nen bedingten Schatzwert fiir das Mindestmalf? der Angebotsliicke bzw. der nicht realisierten
Nachfrage.

In den letzten drei Jahren sind durchschnittlich 21 Mikrokredite in Bremen vergeben worden.
Die Konditionen der bisherigen Mikrokredite der BAB werden fiir die nunmehr geplanten
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Mikrodarlehen unverandert Glbernommen. Es ist daher von einer ahnlich hohen Nachfrage
nach den Mikrodarlehen auszugehen.

In anderen Landern sind — bezogen auf die Zahl der Einwohner — zum Teil deutlich mehr
Mikrokredite ausgereicht worden. Relativ hohe Fallzahlen wurden vor allem in Sachsen rea-
lisiert. Der bremische Wert liegt unter dem Mittelwert fir die anderen Bundeslander. Die ge-
planten Mikrodarlehen in Bremen sind dabei im Vergleich nicht weniger attraktiv gestaltet.
Grundsatzlich zeigt vor allem das séchsische Beispiel, dass noch héhere Fallzahlen auch in
Bremen maoglich sind, es erscheint den Gutachtern aber nicht realistisch, dass ein Niveau
wie in Sachsen kurzfristig erreicht werden kann.

Ubertragt man die jahresdurchschnittlichen Werte der BAB-Mikrokredite auf die vorgesehene
Laufzeit der Mikrodarlehen von 8 ¥2 Jahren, dann ergeben sich insgesamt 179 Darlehensfal-
le und ein wahrscheinliches Darlehensvolumen von 3,062 Mio. €. Diese rechnerischen Wer-
te liegen unter den derzeitigen Planwerten von 190 Féllen und einem Darlehensvolumen von
3,8 Mio. €. Mit Blick auf den tendenziell positiven Trend bei den bisherigen Mikrokrediten der
BAB und den geplanten Bemiihungen zu einer verstarkten Offentlichkeitsarbeit erscheint
das geplante Darlehensvolumen durchaus erreichbar und angemessen. Durch eine Verbes-
serung der Zinskonditionen kann die Nachfrage nach Mikrodarlehen — sowohl hinsichtlich
der Fallzahl als auch der Darlehenssummen — positiv beeinflusst werden. Allerdings sollte
die Entwicklung der Nachfrage nach den Mikrodarlehen wahrend der Laufzeit genau beo-
bachtet werden. Aufgrund der geringen Darlehenssummen pro Fall ist selbst eine geringe
Abweichung auf der Gesamtebene wie ein Betrag von 0,5 Mio. € nur schwer wieder auszu-
gleichen. Eine vorsichtige Schatzung liegt aus Gutachtersicht den Planwerten nicht zugrun-
de.

524 FAZIT

Gegenstand dieses Abschnitts war die Prifung der Frage, ob von einem Marktversagen und
dem Bestehen einer suboptimalen Investitionssituation bei der Finanzierung von Mikrodarle-
hen in Bremen ausgegangen werden kann.

Die Analyse erfolgte hierbei in drei Schritten:

- Erstens wurden allgemeine Argumente aus der Institutionenékonomie zum Auftreten
von Marktversagen bei der Finanzierung von Griindern und (jungen) Kleinunterneh-
men vorgestellt.

- Zweitens wurde der allgemeine Investitions- und Forderbedarf in Bremen empirisch
hergeleitet. Ausgehend von vorliegenden Befragungsresultaten zu den Schwierigkei-
ten von Grindern beim Zugang zu externen Finanzierungsmitteln wurde Top-down
eine grobe Schatzung des Bedarfs in vorgenommen.

- Drittens wurde durch eine Bottom-Up-Analyse die konkrete, zu erwartende Nachfra-
ge nach den Mikrodarlehen abgeschétzt. Grundlage hierfirr bildeten die Erfahrun-
gen, die in Bremen in den letzten Jahren mit der Vergabe von Mikrokrediten, deren
Konzeption identisch zu den geplanten Mikrodarlehen ist, gemacht wurden.
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Theoretische Uberlegungen zum Vorliegen einer subop  timalen Investitionssituation

Die theoretischen Argumente und Uberlegungen zeigen, dass Marktversagen aufgrund
asymmetrisch verteilter Information auf Finanzmarkten fur Grinder und (junge) Kleinunter-
nehmen von besonderer Relevanz ist. Informationsbedingte Finanzierungsprobleme sind fur
diese Gruppe erheblich starker ausgepragt als bei etablierten Unternehmen und entspre-
chend ein zentrales Grindungs- und Investitionshemmnis. In der Konsequenz werden
volkswirtschaftlich winschenswerte Grindungs- und Investitionsprojekte nicht realisiert.
Staatliche Eingriffe zur Verbesserung der Finanzierungsmdéglichkeiten insbesondere fir
Grinder und (junge) Kleinunternehmen lassen sich grundsatzlich rechtfertigen.

Empirische Evidenz fir den allgemeinen Investitions - und Forderbedarf

Auf Grundlage empirischer Erhebungen wurde eine grobe Schatzung des Investitions- und
Forderbedarfs in Bremen vorgenommen. Ausgehend von aktuellen Befragungsergebnissen
lasst sich danach ein grundsatzlicher Bedarf an 6ffentlichen Finanzmitteln fir Griindungen in
einer Bandbreite von 0,74 Mio. € bis 2,65 Mio. € pro Jahr ermitteln. Die genannte Spanne
bildet ein grundséatzliches Investitionspotenzial fur Mikrokredite in Bremen ab, fur die eine Fi-
nanzierungslicke besteht. Das breite Intervall bildet die hohe Unsicherheit bei Top-down-
gelagerten Berechnungen ab und gibt die Resultate einer Uberschlagsrechnung als erste
Annédherung wieder. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslaufig durch einzelne 6f-
fentliche Férderinstrumente realisiert.

Die konkrete, zu erwartende Nachfrage nach Mikrodar  lehen

Die Top-down-Betrachtung wurde im Anschluss um eine Bottom-up-Analyse der bisherigen
Vergabe von Mikrokrediten durch die BAB erganzt, um die kinftige Nachfrage nach Mikro-
darlehen in Bremen quantitativ bestimmen und eine Plausibilitaitsbewertung der geplanten
Mittelausstattung vornehmen zu kénnen. In den letzten drei Jahren sind jahresdurchschnitt-
lich 21 Mikrokredite in Bremen mit einem Darlehensvolumen von insgesamt 360.250 € p.a.
vergeben worden. Dieses jahrliche Volumen bildet einen guten Schatzwert fir das Mindest-
malfd der Angebotslicke. Weil die Konditionen der bisherigen Mikrokredite fir die geplanten
Mikrodarlehen unverandert Ubernommen werden, kann kinftig von einer ahnlich hohen
Nachfrage nach den Mikrodarlehen ausgegangen werden. Diese zu erwartende Nachfrage
deckt einen Teil des oben hergeleiteten allgemeinen Bedarfs ab.

Ubertragen auf die vorgesehene Laufzeit der Mikrodarlehen von 8 % Jahren ergibt sich ein
wahrscheinliches Darlehensvolumen von 3,062 Mio. €. Dieser rechnerische Wert liegt unter
dem derzeitigen Planwert von 3,8 Mio. €, der somit nicht das Ergebnis einer konservativen,
vorsichtigen Schéatzung abbildet. Mit Blick auf den tendenziell positiven Trend bei den bishe-
rigen Mikrokrediten der BAB und den geplanten Bemiihungen zu einer verstarkten Offent-
lichkeitsarbeit erscheint das geplante Darlehensvolumen durchaus erreichbar und angemes-
sen. Allerdings sollten die Entwicklung der Nachfrage nach den Mikrodarlehen wéhrend der
Laufzeit genau beobachtet und die vorhandenen Steuerungsmdglichkeiten bei zurtickblei-
bender Nachfrage genutzt werden.
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5.3 PRUFSCHRITT B): MEHRWERT UND KOHARENZ
Der vorliegende Abschnitt umfasst zwei grundsétzliche Aspekte:

- die Koharenz der Mikrodarlehen mit anderen 6ffentlichen Interventionen soll gepruft
werden,

- der Mehrwert der Férderung soll analysiert und dargestellt werden.

Besondere Bedeutung hat dabei die Koharenz mit anderen 6&ffentlichen Angeboten im Be-
reich der Mikrofinanzierung: Das neue Instrument sollte keine Konkurrenz zu bestehenden
Instrumente bilden, sondern ein zusatzliches 6ffentliches Angebot darstellen und eine markt-
liche Angebotslicke (Liicke im privaten Kreditmarkt) schlieBen. In diesem Fall erzeugt es ei-
nen Mehrwert, der sich aus seinen Ergebnissen und Wirkungen ergibt.

Im Folgenden steht daher zunachst die Prifung der Kohérenz der Mikrodarlehen im Vorder-
grund. Die Koharenzprufung ergénzt die Markt- und Bedarfsanalyse des vorangegangenen
Abschnitts: Der allgemeine Bedarf fur 6ffentliche Interventionen ist dort hergeleitet worden.
Er kann prinzipiell durch verschiedene Instrumente befriedigt werden. Daher ist zu fordern,
dass sich die Mikrodarlehen ergénzend in die bestehende Fdérderlandschaft einordnen. Die
Mikrodarlehen werden dazu mit anderen, ahnlichen 6ffentlichen Angeboten verglichen. Auf
Basis dieser Angebotsanalyse und auf Basis der Untersuchung von Bedarf und Nachfrage
im vorherigen Abschnitt lasst sich dann ein Fazit hinsichtlich der Eignung des geplanten In-
struments ziehen. Auf Grundlage dieser grundsatzlichen Bewertung erfolgen dann die Dar-
stellung des ,Mehrwerts" des Instruments und die weiteren Prifschritte der ESIF-VO.

53.1 KOHARENZ DER MIKRODARLEHEN

Sreening der Forderprogramme

Das Screening55 der bestehenden Forderangebote hat keine Programme aufgezeigt, bei de-
nen relevante und wesentliche Konkurrenzen zu den geplanten Mikrodarlehen bestehen.
Einzelne Uberschneidungen kénnen sich zu

- dem ERP-Griinderkredit — StartGeld und
- dem Mikrokreditfonds Deutschland

ergeben. Einige weitere Programme wurden Uberprift, sind aber fir eine Koharenzanalyse
nicht relevant, da sie nicht Giberschneidend sind. Dazu gehéren verschiedene Darlehenspro-
gramme der BAB im Bereich der Unternehmensfinanzierung wie der Bremer Griinderkredit
ERP (BGK-ERP), der Bremer Unternehmerkredit (BUK), das Programm Wachstumsfinanzie-
rung oder das Landesinvestitionsférderprogramm (LIP). Grundsatzlich sind diese Program-
me auch fir Grindungen und Kleinunternehmen geéffnet. Hier sind allerdings Mindestgren-
zen bei forderfahigen Investitionen oder Darlehen gesetzt, die an die Obergrenze der Mikro-
darlehen anschlieRen. Diese Programme haben nicht die fir die Mikrofinanzierung typische
Zielsetzung und -gruppe. Entsprechend sind die Zugangsbedingungen deutlich héher (Besi-
cherung, Kreditpriifung) und die Zinskonditionen — mit Bezug auf die Risikoklasse — deutlich
weniger gunstig ausgestaltet.

55 Grundlage: Forderdatenbank des BMWi, Internetrecherche und Expertenauskunft fiir Programme
in Bremen.
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Koharenzcheck

Im Folgenden wird somit die Kohérenz zu den zwei folgenden Darlehensprogrammen disku-
tiert

- ERP-Grinderkredit — StartGeld,
- Mikrokreditfonds Deutschland

Zur Bewertung der Koharenz werden die Programme in der folgenden Ubersicht anhand der
zentralen Kriterien fur Forderinstrumente verglichen. Auf dieser Basis erfolgt eine Diskussion
und Bewertung der Kohérenz.
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Tabelle 5.3.1:
Kohéarenzcheck fiir die Mikrodarlehen

BAB Mikrodarlehen

ERP-Griinderkredit — StartGeld

Mikrokreditfonds Deutschland
(Konditionen auf Basis von Angaben
zum Vorgangerinstrument)

Zielgruppe

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

Fordervoraussetzungen

Zinskonditionen

Kleine Unternehmen der gewerblichen
Wirtschaft sowie natiirliche Personen,
juristische Personen und freiberuflich
Tatige, die ein Kleinunternehmen griin-
den, Ubernehmen oder fortfiihren wollen

Investitionen und projektbezogene Be-
triebsmittel

Bis zu 50.000 €, bis zu 100% der for-
derféhigen Investitionskosten

Die Griunder- bzw. Unternehmerperson-
lichkeiten mussen Uber ausreichende
fachliche Kenntnisse und Fahigkeiten
verfiigen und eine ordnungsgemafie
Unternehmensfuihrung gewahrleisten
konnen.

Die ausgelbte Tatigkeit muss person-
lich unabhéangig, das heifit ohne eine di-
rekte arbeitnehmerahnliche Bindung an
einen Auftraggeber, ausgestaltet sein.

Das Vorhaben muss einen nachhaltigen
wirtschaftlichen Erfolg erwarten lassen.

Das bremische Mindestlohngesetz
muss berucksichtigt werden

3,5 bis 4,5%, Zins enthalt Beihilfe

Grunder sowie Freiberufler und kleine
Unternehmen, die noch keine 3 Jahre
am Markt aktiv sind (Aufnahme der Ge-
schéftstatigkeit)

Investitionen und Betriebsmittel (bis zu
30.000 €)

Bis zu 100.000 €, bis zu 100% der for-
derféhigen Investitionskosten

Das Vorhaben lasst einen nachhaltigen
wirtschaftlichen Erfolg erwarten.

Der Antragsteller verfigt tber die erfor-
derliche fachliche und kaufmannische
Qualifikation.

Der Antragsteller besitzt - insbesondere
aufgrund eines Gesellschaftsanteils von
grundsatzlich mindestens 10 % - hinrei-
chenden unternehmerischen Einfluss.
Forderschadlich ist ein Stimmenanteil
eines anderen Gesellschafters, der Sat-
zungsanderungen ermoglicht.

Derzeit nominal zwischen 2,05% (5/1)
und 2,60% (10/2)

Grinder, kleine und junge Unterneh-
men, die von Hausbanken keine Kredite
bekommen.

Investitionen und Betriebsmittel
Kleinstbetrége bis zu 10.000 €, nach er-

folgreicher Ruickzahlung Erhéhung auf
bis zu maximal 20.000 € mdglich

Keine Angaben

effektiv 8,9% p. a.
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BAB Mikrodarlehen

ERP-Grinderkredit — StartGeld

Mikrokreditfonds Deutschland
(Konditionen auf Basis von Angaben
zum Vorgangerinstrument)

bis zu 8 Jahre, bei einer tilgungsfreien

Laufzeit Zeit von maximal 2 Jahren

Sicherheiten Keine Sicherheiten notwendig

Nicht relevant, keine Beteiligung einer

Haftungsfreistellung Hausbank

Vergabe direkt Uber BAB, keine Haus-

Verfahren, Aufwand . .
bank involviert

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

bis zu 5 Jahre, davon bis zu 1 Jahr til-
gungsfreie Anlaufzeit (5/1)

bis zu 10 Jahre, davon bis zu 2 Jahre
tilgungsfreie Anlaufzeit (10/2)

Festlegung und Vereinbarung durch
Hausbank, keine Vorgaben von Seiten
der KIW

80-prozentige Haftungsfreistellung

Vergabe Uber Hausbank

kurze Laufzeiten, maximal drei Jahre

Referenzen bzw. kleine Birgschaften
aus dem personlichen und geschéftli-
chen Umfeld zum Teil Voraussetzung.

Nicht relevant, keine Beteiligung einer
Hausbank

Vergabe Uber akkreditierte Mikrofinan-
zinstitute
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ERP-Griunderkredit — StartGeld

Der ERP-Griunderkredit — StartGeld, der von der KfW angeboten wird, richtet sich an Grunder
sowie Freiberufler und kleine Unternehmen, die noch keine 3 Jahre am Markt aktiv sind (Auf-
nahme der Geschaftstatigkeit). Mit dem Programm wird die Finanzierung von Investitionen und
Betriebsmitteln von Existenzgriindern und jungen Unternehmen mit einem Fremdfinanzierungs-
bedarf von bis zu 100.000 € unterstitzt. Finanziert werden bis zu 100 % des Gesamtfremdfi-
nanzierungsbedarfs. Der Investitionsbetrag kann tiber 100.000 € liegen, wenn der Ubersteigen-
de Betrag mit eigenen Mitteln finanziert wird. Die Investitionssumme kann max. 30.000 € fur Be-
triebsmittel enthalten, wozu z.B. Personal- und Mietkosten oder Aufwendungen fir Marketing-
mafinahmen gehoren.

Der ERP-Grunderkredit - StartGeld wird im Hausbankenverfahren vergeben. Er ist mit einer 80-
prozentigen Haftungsfreistellung ausgestattet, d.h. die KfW Ubernimmt grundséatzlich 80% des
Kreditausfallrisikos, wéhrend die restlichen 20% die Hausbank tragt. Im Regelfall sind bankibli-
che Sicherheiten notwendig, wobei Form und Umfang im Rahmen der Kreditverhandlungen
zwischen Kredithehmer und Hausbank zu vereinbaren sind. Die KfW selbst stellt keine Anforde-
rungen an die Besicherung.

Nach Expertenaussagen wird der ERP-Griinderkredit - StartGeld im Allgemeinen erst bei gro-
Beren Darlehen eingesetzt. Die geringe Rentabilitdt der Kreditvergabe bei kleinen Abschnitten
bleibt ein latentes Problem. Auch von der BAB wird der ERP-Grunderkredit — StartGeld angebo-
ten, dort allerdings im Rahmen der BAB-Starthilfe. Sicherheiten sind bei der BAB-Starthilfe nicht
zwingend notwendig. Der Nominalzins liegt zwischen 2,6% und 3,5% und richtet sich nach dem
jeweils eingesetzten Programm.

Eine aktuelle Auswertung der Vergabe von Darlehen im Rahmen des Forderprogramms ERP-
Grunderkredit — StartGeld in Bremen fiur das Jahr 2014 bestatigt die gréReren durchschnittli-
chen Darlehenssummen. In Bremen wurden insgesamt 37 Darlehen mit einem Volumen von
2,015 Mio. € gewahrt. Die BAB hatte hieran einen Marktanteil von knapp 26%. Aus den Anga-
ben lasst sich ein Darlehensvolumen von 54.460 € je Vorhaben errechnen, welches mehr als
dreimal so groR ist wie das durchschnittliche Volumen (17.200 €) bei den Mikrokrediten der
BAB.

Insgesamt ist die Uberschneidung zu den Mikrodarlehen mit Blick auf die Darlehensvolumina
kaum relevant. Der zentrale Unterschied ist die Einbindung der Hausbanken und die in der Re-
gel beim ERP-Griinderkredit — StartGeld gegebene Notwendigkeit Sicherheiten zu stellen. Dies
erklart auch die im Vergleich zu den geplanten Mikrodarlehen aus Unternehmenssicht sehr at-
traktiven Zinskonditionen der Darlehen aus dem ERP-Grinderkredit — StartGeld. In der Praxis
richtet sich der ERP-Griinderkredit — StartGeld weniger auf Existenzgriindungen sondern mehr
auf junge Kleinunternehmen. Das Ausfallrisiko ist in diesem Bereich deutlich geringer ausge-

pragt.

Mikrokreditfonds Deutschland

Der Mikrokreditfonds Deutschland wurde vom Bundesministerium fir Arbeit und Soziales
(BMAS) und dem Bundesministerium fur Wirtschaft und Technologie (BMWi) Ende 2009 im
Rahmen des ESF-Bundesprogramms eingerichtet. Der Fonds hatte ein Volumen von
100 Mio. €. Mit dem Mikrokreditfonds Deutschland sollte ein flachendeckendes Mikrokredit-
Angebot in ganz Deutschland geschaffen werden. Der Fonds wurde aufgrund verschiedener
Probleme zwischenzeitlich ausgesetzt. Im weiteren Verlauf wurden die Bedingungen fur die
Kreditvergabe deutlich restriktiver gestaltet. Zumindest in seiner friiheren Form ist der Fonds
ausgelaufen. Nach Angaben auf der offiziellen Homepage des Mikrokreditfonds Deutschland
soll die Kreditvergabe voraussichtlich ab Ende des ersten Quartals 2015 wieder aufgenommen
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werden. Information zur genauen Ausgestaltung des Fonds und seine konkrete Kreditkonditio-
nen liegen derzeit (noch) nicht vor.

In der vergangenen Férderperiode war der Mikrokreditfonds Deutschland eher auf Bestandsun-
ternehmen ausgerichtet. Kurze Laufzeiten, geringe tilgungsfreie Zeiten und relativ hohe Zinsen
erforderten direkte Erldse aus den getétigten Investitionen und Ausgaben. Dies ist bei Grin-
dungen und insbesondere bei kleineren Grindungen typischerweise nicht zu erwarten. Hier
entstehen Vorlaufzeiten zu Geschéftsaufbau, Marketing, Kundengewinnung, die eine unmittel-
bare Tilgung zu relativ hohen Raten relativ schwierig werden lassen. Zudem ist in Bremen kein
Mikrofinanzinstitut vor Ort aktiv gewesen. Es ist nicht damit zu rechnen, dass der Mikrokredit-
fonds Deutschland angesichts der aus der Vergangenheit bekannten Konditionen und dem
mangelnden Beratungsangebot vor Ort ein Konkurrenzprodukt zu den Mikrodarlehen sein wird.
Eher dirfte der Fall sein, dass wegen der glinstigen Konditionen der Mikrodarlehen und den
etablierten Beratungsstrukturen der Mikrokreditfonds Deutschland im Land Bremen nur sehr
selten zum Einsatz kommen wird.

Abbildung 5.3.1:
Vergleich Mikrodarlehen mit ERP-Griinderkredit und M ikrokreditfonds

Geringe Anforderungen Hohe Anforderungen
an Kredithehmer bzw. an Kreditnehmer bzw. weniger
gunstige Konditionen glinstige Konditionen
Zielgruppe -
Fordergegenstand |
Finanzierungsvolumen [

Fordervoraussetzungen !
Mikrokreditfonds

Zins

Besicherung

ERP-Griinderkredit

Verfahren
Mikrodarlehen

Quelle: Eigene Darstellung
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Fazit zur Koharenz

Die Betrachtung der Kohérenz hat gezeigt, dass sich fir die geplanten Mikrodarlehen keine we-
sentlichen Schnittmengen zu bestehenden Darlehensprogrammen auf Bundesebene feststellen
lassen. Die wesentlichen Unterschiede zwischen den existierenden Darlehensangeboten im Be-
reich der Mikrofinanzierung werden in Abbildung 5.3.1 illustriert. Prinzipiell kénnen Vorhaben
von Griindern und jungen Unternehmen auch mit dem von Seiten der KfW betreuten Programm
ERP-Griinderkredit — StartGeld geférdert werden. Allerdings wird der ERP-Grinderkredit im
Hausbankenverfahren vergeben, wobei der Umfang der Besicherung mit der Hausbank zu ver-
handeln ist. Die Darlehenssummen beim ERP-Griinderkredit — StartGeld liegen Uber den typi-
schen Betragen bei Mikrokrediten. Da auch die BAB das KfW-Produkt ERP-Griinderkredit —
StartGeld anbietet, bestehen interne Steuerungsmdoglichkeiten. Die kinftigen Konditionen des
Mikrokreditfonds Deutschland sind derzeit nicht bekannt. Vor dem Hintergrund der Erfahrungen
in der Vergangenheit ist aber nicht damit zu rechnen, dass dieses Instrument in Bremen haufig
zum Einsatz kommt. Die Zinskonditionen der Kredite waren in den letzten Jahren fur die Grin-
der und jungen Unternehmen beim Mikrokreditfonds erheblich schlechter als bei den BAB-
Mikrokrediten.

5.3.2 ZWISCHENFAZIT: BEDARF UND ANGEBOTSLUCKE

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung ist es, die Angebotsliicke zu bewerten, die den
Einsatz eines weiteren Darlehensinstruments rechtfertigt. In den vorangegangenen Ab-
schnitten wurden dazu

- das Vorliegen einer suboptimalen Investitionssituation und der besondere Bedarf fiir die
Forderung von Mikrodarlehen in Bremen theoretisch und empirisch hergeleitet,

- die konkrete, zu erwartende Nachfrage nach den Mikrodarlehen sowie
- das bestehende offentliche Férderangebot
untersucht. Zusammengefasst fihrt die Untersuchung zu folgenden Einschéatzungen:

- Theoretische Argumente und Uberlegungen zeigen, dass Marktversagen aufgrund
asymmetrisch verteilter Information auf Finanzmarkten fur Grinder und (junge) Kleinun-
ternehmen von besonderer Relevanz ist. Informationsbedingte Finanzierungsprobleme
sind fiir diese Gruppe erheblich starker ausgepragt als bei etablierten Unternehmen und
entsprechend ein zentrales Grindungs- und Investitionshemmnis. In der Konsequenz
werden volkswirtschaftlich wiinschenswerte Griindungs- und Investitionsprojekte nicht
realisiert.

- Ausgehend von aktuellen Befragungsergebnissen lasst sich ein grundsatzlicher Investi-
tions- und Forderbedarf in Bremen in einer Bandbreite von 0,74 Mio. € bis 2,65 Mio. €
pro Jahr ermitteln. Die genannte Spanne bildet ein grundsétzliches Potenzial fur Mikro-
kredite in Bremen ab, fur die eine Finanzierungsliicke und suboptimale Investitionssi-
tuation besteht. Das breite Intervall bildet die hohe Unsicherheit bei Top-down-
gelagerten Berechnungen ab. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslaufig
durch einzelne o6ffentliche Forderinstrumente realisiert.

- Die tatsachlich zu erwartende Nachfrage nach den Mikrodarlehen, die einen Teil des
oben hergeleiteten allgemeinen Bedarfs abdeckt, wird auf Grundlage der bisherigen Er-
fahrungen mit Mikrokrediten in Bremen geschétzt. Es ergibt sich ein wahrscheinliches
Mittelvolumen von rund 3,1 Mio. €. Dieser rechnerische Wert liegt unter dem derzeitigen
Planwert von 3,8 Mio. €. Mit Blick auf den tendenziell positiven Trend bei den bisheri-
gen Mikrokrediten der BAB und den geplanten Bemiihungen zu einer verstarkten Of-
fentlichkeitsarbeit erscheint das geplante Darlehensvolumen aber durchaus erreichbar
und angemessen.
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- Die Betrachtung der Kohéarenz hat gezeigt, dass fur die geplanten Mikrodarlehen ein
konkurrierendes oder Uberschneidendes Angebot im Bereich der Mikrofinanzierung
derzeit nicht besteht. Darlehensprogramme, die fir Grindungen oder (junge) Kleinun-
ternehmen gedéffnet sind, weisen implizit oder explizit Mindestgrenzen auf, die tber dem
Angebot der Mikrokredite liegen und werden tber Hausbanken vergeben. Auch wenn
die kunftigen Konditionen des Mikrokreditfonds Deutschland derzeit nicht bekannt sind,
ist nicht damit zu rechnen, dass dieses Instrument in Bremen héaufig zum Einsatz
kommt.

Insgesamt sind Bedarf und Angebotslicke fiir Mikrodarlehen in Bremen eindeutig gegeben. Mit
den Darlehen wird ein zielfhrender Beitrag geleistet, um die Realisierung und Finanzierung
von wiinschenswerten Griindungs- und Investionsvorhaben junger und kleiner Unternehmen si-
cherzustellen. Der geplante Mittelansatz fir die Férderung erscheint grundsatzlich adaquat. Al-
lerdings sollten die Entwicklung der Nachfrage nach den Mikrodarlehen wahrend der Laufzeit
genau beobachtet und die vorhandenen Steuerungsmdoglichkeiten bei zuriickbleibender Nach-
frage genutzt werden.

5.3.3 MEHRWERT

Bedarf, Koharenz und Mehrwert der Finanzinstrumente bedingen sich: Der Mehrwert der In-
strumente ist der zusétzliche Nutzen fur das Land Bremen im Vergleich zur gegebenen Situati-
on. Letztere bestimmt sich aus den privaten, marktgangigen und den offentlichen Finanzie-
rungsangeboten. Ein Mehrwert der Finanzinstrumente, die durch den Einsatz des EFRE ermdg-
licht werden, kann dementsprechend nur dann entstehen

- wenn sie ,koharent" sind, d.h. wenn sie additional zu den Angeboten des privaten Fi-
nanzmarktes und anderer 6ffentlicher Angebote eingesetzt werden und

- wenn sie ex-ante als ,effektiv* einzuschatzen sind, d.h. wenn der zunéchst theoretisch
und empirisch abstrakt identifizierte Bedarf sich in einer tatsachlichen Nachfrage der
Unternehmen nach den Finanzinstrumenten konkretisiert.

Die erste Bedingung ist im vorherigen Abschnitt untersucht und bestétigt worden. Die Effektivi-
tat ist durch die Ex-Ante-Bewertung des EFRE-OP grundsatzlich bestéatigt worden. Sie kann an
dieser Stelle nicht vertieft untersucht werden und wird vorausgesetzt.>®

Die Grundbedingungen fiir einen Mehrwert der Mikrodarlehen sind damit erfillt. Im Folgenden
wird dieser Mehrwert beschrieben und — soweit mdglich — quantifiziert.

Grundsatzlich hangt die Bestimmung des ,Mehrwerts* von der Definition des Zustands ab, mit
dem die neue Situation verglichen wird. In einfacher — und hier verwendeter - Form ergibt sich
der Mehrwert aus dem Vergleich einer Situation mit Einsatz der EFRE-Mittel mit der Situation
ohne den Einsatz der EFRE-Mittel (with — without). Der realwirtschaftliche Mehrwert der Forde-
rung entspricht damit den ,erwarteten Ergebnissen” der Forderung. Diese werden in Abschnitt
5.7 in ihren quantitativen und qualitativen Dimensionen ausfuhrlich hergeleitet.

Mehrwert durch die erwarteten Ergebnisse

Mit dem EFRE-Darlehensfonds steht ein (geplantes) Fondsvolumen von 3,8 Mio. € fir die Ge-
wahrung von Mikrodarlehen zur Verfigung. In einer einfachen Ex-Ante-Abschatzung sind die
zentralen Ergebnisse der Mikrodarlehen und damit der regional- und strukturpolitische Mehrwert
der Forderung (vgl. 5.7):

56 Vgl. dazu GEFRA, Kovalis (2014), Ex-Ante-Evaluierung, Evaluationsplan und Strategische Umweltprii-
fung (SUP) fiir das operationelle EFRE-Programm der Foérderperiode 2014-2020 im Ziel ,Investitionen
in Wachstum und Beschaftigung” im Land Bremen.
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- 221 Mikrodarlehen fur Grindungsvorhaben und Investitionsprojekte von Kleinunter-
nehmen

- ein zusatzliches langfristig gehebeltes Investitionsvolumen in Hohe von 4,77 Mio. €
- die Finanzierung von 166 Grindungsvorhaben
- die Schaffung und Sicherung von 376 Arbeitsplatzen

Den Mikrodarlehen kann eine hohe strategische Konsistenz und Relevanz bestatigt werden.
Durch die Darlehensférderung werden Anreize zur Projektdurchfiihrung gesetzt, die aus einem
Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikolbernahmeeffekt resultieren. Es entsteht ein positiver Fi-
nanzierungsimpuls, der quasi als ,deal maker” fir das Zustandekommen einer gesicherten Fi-
nanzierung und damit auch Realisierung der Vorhaben sorgt. Bereits grundsatzlich kann davon
ausgegangen werden, dass die Mitnahmeeffekte bei einer Darlehensférderung relativ niedrig
sind.

Aufgrund der spezifischen Vorgaben und Besonderheiten bei Mikrodarlehen sind etwaige Mit-
nahmeeffekte der Férderung praktisch sehr gering. Mit der 6ffentlichen Darlehensfinanzierung
zur Unterstutzung von Grindungen und Investitionen von Kleinunternehmen gehen zudem wei-
tere indirekte arbeitsmarkt- und strukturpolitische Effekte wie eine Verbesserung der Produktivi-
tat und Wettbewerbsféahigkeit durch ihren Beitrag zur kontinuierlichen Erneuerung der Unter-
nehmenslandschaft sowie zur Starkung der Kultur der Selbstandigkeit und des Unternehmer-
geistes in Bremen einher. Hinzu kommen indirekte regionalwirtschaftliche Kreislaufeffekte durch
die steigende Investitionstatigkeit. Allerdings sollten bei einer Bewertung dieser indirekten,
Ubergreifenden Effekte an die Forderung keine Giberzogenen Erwartungen gestellt werden.

Mehrwert der Ausgestaltung als revolvierende Forder ung

Finanzinstrumenten wird ein besonderer Mehrwert aufgrund ihres revolvierenden Charakters
zugesprochen. In diesem Zusammenhang werden verschiedene Eigenschaften und Effekte ge-
nannt (Kovalis / IfS / MR 2013), die auch als Mehrwert diskutiert werden:®’

- Die Mittel des Finanzinstruments werden als Darlehen an Griindungen und Unterneh-
men vergeben und von diesen zuriickgezahlt. Durch die Riickzahlung bleibt das Fonds-
vermdgen mittel- bis langfristig erhalten und kann wieder zu Férderzwecken verwendet
werden.

- Da aus Sicht des EFRE-OP der Fonds selbst das Forderprojekt ist, entsteht der Auf-
wand fur die Projektdurchfihrung und -prifung vor allem beim Fondsmanagement und
weiteren Intermedidaren. Die einzelnen Grinderinnen und Griinder sowie Kleinunter-
nehmer werden von diesem Aufwand grundsatzlich entlastet.

- Durch das Finanzinstrument wird privates Kapital mobilisiert, das die Foérdermittel er-
ganzt und zu den Forderzielen beitragt.

- Durch ein externes Fondsmanagement wird bankwirtschaftliches Know-how in die For-
derung mit einbezogen, welches die Umsetzung erleichtert und die Ergebnisse verbes-
sert.

- Durch die Darlehensform wird eine Gewdhnung der Unternehmen an eine umfassende
Forderung durch nicht riickzahlbare Zuschiisse gemildert bzw. riickgéngig gemacht.

Der Mehrwert gegentiber anderen Instrumenten — insbesondere einer Zuschussférderung — ist
durch den revolvierenden Charakter nicht per se gegeben, sondern hangt von der jeweiligen
Gestaltung der Instrumente ab. So entstehen bei Darlehen gegeniiber einer Zuschussférderung

57 Vgl. EIB (2014): Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 pro-
gramming period, Volume 1.
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zwar Ruckflusse, es sind aber zundchst auch deutlich héhere Mittelansétze notwendig — oder
deutlich weniger Forderfélle maglich.

Die im methodischen Leitfaden vorgeschlagene Quantifizierung des Mehrwerts von Darlehens-
instrumenten ist stark von der Modellierung abhangig. Der Mehrwert einer Darlehensfdrderung
entsteht hier lediglich durch die geringere Subventionsintensitat von Darlehen. Diese ist derzeit
empirisch zwar meistens gegeben, aber keine inharente Eigenschaft einer riickzahlbaren For-
derung. Der Mehrwert liegt dann nicht im Instrument, sondern in dem Subventionswert begrin-
det.

Im Fall der Griindungsférderung durch Mikrokredite ist diese Form des Mehrwerts mit sehr ho-
her Wahrscheinlichkeit gegeben: In Zuschussprogrammen wie etwa der Grindungspramie, der
frhere Griindungszuschuss oder Meistergrindungspramien im Handwerk werden Zuschisse
ausgereicht, die nicht deutlich unter den geplanten Mikrokrediten liegen. Die Subventionsinten-
sitat der Mikrodarlehen ist im Vergleich dazu sehr niedrig.

5.3.4 MARKTKONFORMITAT

Durch die spezifische Implementation der Mikrodarlehen ist die Marktkonformitat des Instru-
ments in hohem MalRe sicher gestellt: Die Mikrodarlehen werden dann vergeben, wenn eine
Hausbank das Grundungs- oder Investitionsvorhaben des Kleinunternehmens aufgrund nicht
ausreichenden Eigenkapitals, mangelnder Sicherheiten oder Bonitat nicht begleiten kann. Die
BAB vergibt die Mikrodarlehen in engem Kontakt zu den Hausbanken, die Kredithehmer mis-
sen ein Geschaftskonto bei einer Hausbank vorweisen. Das Vorhaben muss nach Kreditverga-
be durch die BAB von einer Hausbank begleitet werden, damit ggf. ein kurzfristiger Betriebsmit-
telbedarf und Gesamtfinanzierungsbedarf sichergestellt sowie eine Bankhistorie aufgebaut wer-
den kann.

In der Regel schlagen die Hausbanken den Griindern und Kleinunternehmern nach ersten Be-
ratungsgesprachen die Beantragung eines Mikrokredits bei der BAB vor. Insgesamt ist somit
die Beteiligung privater Marktakteure an der Unternehmens- bzw. Mikrofinanzierung soweit
mdoglich und sinnvoll gesichert. Damit ist auch eine direkte Marktkonformitéat gegeben.

5.4 PRUFSCHRITT C): HEBELEFFEKT

In diesem Priifschritt ist die erwartete Hebelwirkung darzustellen. Die Hebeleffekte ergeben sich
aus dem Verhdltnis der im Rahmen des Fonds eingesetzten gemeinschaftlichen Mittel (hier:
EFRE-Mittel) zu den auf Ebene des Endbegiinstigten insgesamt investierten (6ffentlichen und
privaten) Mitteln. Dabei soll beurteilt werden, ob und in welcher GréRenordnung und ggf. durch
welche Anreizmechanismen der Einsatz von EFRE-Mitteln zusétzliche Mittel fur die Finanzie-
rung der Zielunternehmen der Fonds generiert. Die grundsatzliche Zielsetzung ist es, ein mog-
lichst groRes Volumen zusatzlicher privater und ggf. weiterer offentlicher Finanzmittel pro Euro
eingesetzter EFRE-Mittel zu induzieren und somit eine hohe Hebelwirkung (Finanzmittel an En-
dempfanger / EU-Beitrag) zu erreichen.

Definition des Hebeleffekts flr Finanzinstrumente

Grundsatzlich versteht die Kommission unter dem Hebeleffekt fur Finanzinstrumente eine Gro-
Be, bei der der gemeinschaftliche Beitrag in ein Verhaltnis zu dem Finanzierungsbetrag, der
den Endbegtinstigten insgesamt von au3en zufliel3t, gesetzt wird (vgl. Box 5.1).

Fir die Mikrodarlehen werden aus diesem Grund

- die nationale 6ffentliche oder private Kofinanzierung,
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- gdf. die eingesetzten EFRE-Mittel selbst (s. Definition) sowie
- gdf. zusétzliche 6ffentliche wie private Mittel auf Ebene der Investitionsprojekte

als ,gehebelte” Mittel berticksichtigt. Als Impuls fur die Hebelwirkung gelten die eingesetzten
EFRE-Mittel.

Neben der Herkunft der Mittel, d.h. dem Mittelgeber, ist die Ebene zu unterscheiden, auf der die
Mittel fir die Finanzierung bereitgestellt werden:

« auf der einen Seite kbnnen die Mittel auf Fondsebene zuflieBen, indem durch zusatzli-
ches Fondskapital von offentlichen und / oder privaten Gebern der Fonds-
Gesamtbetrag gegeniiber den reinen EFRE-Mitteln erhdht wird;

« auf der anderen Seite konnen zusétzliche Mittel direkt auf Ebene des Unternehmens
mobilisiert werden, wenn neben der Finanzierung aus den Fonds weitere externe Inves-
toren dem Unternehmen Eigen- oder Fremdkapital zu Verfigung stellen. Eigenmittel die
durch das Unternehmen selbst in die Finanzierung eingebracht werden, sind jedoch bei
der Berechnung des Hebeleffekts nicht zu beriicksichtigen.

Anzumerken ist, dass in der Forderperiode 2014-2020 die nationale &ffentliche oder private Ko-
finanzierung nicht zwingend auf der Fondsebene zu erfolgen hat. Art. 38 Abs. 9 der ESIF-VO
sieht vor, dass ,Nationale o6ffentliche und private Beitrage [...] auf der Ebene des Dachfonds,
auf der Ebene des Finanzinstruments oder auf der Ebene der Endbeglinstigten im Einklang mit
fondsspezifischen Regelungen bereitgestellt werden* kénnen. Die genauen Regelungen fur den
Transfer und die Verwaltung der Programmbeitrdge zu einem Finanzinstrument werden in Art.1
der Durchfiihrungsverordnung (EU) Nr. 821/2014 der Kommission festgelegt. Insbesondere fur
den Fall, dass die nationale Kofinanzierung auf der Ebene der Endbeginstigten erbracht wer-
den soll, sieht die Durchfiihrungsverordnung detaillierte Vorschriften mit Bezug auf die Aufbe-
wahrung von Unterlagen zu den rechtlichen Vereinbarungen, der tatsachlichen Ubertragung
von Ressourcen an die Endbeginstigten und den als nationale Kofinanzierung gemeldeten Bei-
tragen vor.

Box 5.1: Definition ,Hebeleffekt"

Eine eindeutige Definition des ,Hebeleffekts" liegt nicht vor. ESIF-VO und delegierte Verordnungen
sagen dazu nichts aus. Begriffsbestimmungen finden sich in der Haushaltsverordnung fiir den Ge-
samthaushaltsplan der Union sowie den Anwendungsbestimmungen der Haushaltsverordnung:
+Hebelwirkung (leverage effect): Mit dem Beitrag der Union zu einem Finanzierungsinstrument soll eine Gesamtin-
vestition ausgelost werden, die den Beitrag der Union entsprechend den vorab festgelegten Indikatoren tbersteigt.”
(VERORDNUNG (EU, EURATOM) Nr. 966/2012 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES,
Art. 139 Abs. 2 lit d))

Die Hebelwirkung der Unionsmittel entspricht dem Quotienten aus dem Finanzbetrag fur forderfahige Endempfén-
ger und dem Betrag des Unionsbeitrags.” (DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 1268/2012 DER KOMMISSI-
ON, Art. 233 Abs. 1).

Das Methodenpapier der EIB enthélt keine explizite Definition des Begriffs, an einige Stellen aber
Hinweise: ,The leverage is a calculation of the estimated additional public and private resources divided by the
nominal amount of the ESI-Funds expenditure” (EIB 2014, Vol. I, 70)

Die Definitionen divergieren hinsichtlich des Finanzbeitrags: wéahrend die Haushaltsordnung den Fi-
nanzbeitrag nicht einschrankt, die ESI-Mittel also einschlie3t, geht das Methodenpapier nur von den
zusatzlichen Mitteln aus. Die Ex-Ante-Bewertung verwendet beide Definitionen und schatzt zwei He-
beleffekte ab. Der Hebeleffekt ergibt sich also als

EFRE—Mittel+Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

bzw.
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Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

Mit Bezug auf die Formulierung ,Finanzbetrag fur forderfahige Endempfanger” der VO 1268/2012 (im
Englischen ,amount of finance to eligible final recipients divided by the amount of the Union contributi-
on") werden die von Endbeginstigten eingebrachten Mittel auf Projektebene nur dann als zusétzliche
Mittel angesehen, wenn sie den Unternehmen von externer Seite zuflieRen. Fur die Ermittlung der
Hebelwirkung gilt somit vereinfachend die folgende Formel:

Hebeleffekt = Finanzmittel an Endempfénger / EU-Beitrag.
Im Leitfaden (EIB 2014, Vol. I, 70) heil3t es entsprechend:

“The calculation of leverage follows the rules of the Regulation and as shown above (i) own contributions from the

final recipient are not taken into account, (ii) the face value of the expenditure is counted irrespective of the finan-
cial nature (e.g. repayable or non-repayable) and (iii) future investment cycles are not considered if there are any
(e.g. revolving instruments).

Von dieser Definition abweichend wird in der Evaluationsliteratur der Hebeleffekt (,Leverage") ubli-
cherweise als Verhaltnis der privaten Mittel zu den 6ffentlichen Mitteln gesetzt. In seiner einfachen
Form ist der Hebeleffekt dann letztlich nur eine Umformung des Subventionswerts der Férderung, d.h.
des effektiven Fordersatzes.

Offentliche Mittel+Private Mittel _ 1
Offentliche Mittel " Férdersatz

©)

Bei dieser Berechnung des Hebeleffekts wird von Mitnahmeeffekten abstrahiert und somit keine Aus-
sage Uber die tatsachliche Wirkung der Férderung getroffen. Wenn der Hebeleffekt im Sinne von Addi-
tionalitat der Férderung bestimmt werden soll, ist zu berlicksichtigen, dass 6ffentliche Férdermittel pri-
vate Mittel substituieren kdnnen. Die Bestimmung eines ,echten“ Hebeleffekts erfordert jedoch den
Einsatz von mikrodkonometrischen Verfahren, um die Sitaution mit und ohne Férderung vergleichen
zu kdénnen, vgl. Alecke et al. (2012).

Berechnung des Hebeleffekts

Der Hebeleffekt kann ex-ante — ohne genaue Kenntnis der finanzierten Einzelprojekte — nur un-
ter Annahmen bestimmt werden. Die Berechnung baut hierbei auf den Festlegungen zur Aus-
gestaltung der Mikrodarlehen auf. Im Allgemeinen sind bei Darlehensfonds die nationale Kofi-
nanzierung mit 6ffentlichen bzw. privaten Mitteln, ggf. die geforderte Einbindung von Hausban-
ken und Bereitstellung von Eigenmitteln sowie der gesamte Fordersatz (inkl. Kumulationsmog-
lichkeiten mit zuschussbasierten Forderinstrumenten) wesentliche EinflussgroRen. Fir die
Mikrodarlehen lassen sich die folgenden Punkte festhalten:

- Als Impuls fir die Hebelwirkung gelten die eingesetzten EFRE-Mittel. Gemalf der indi-
kativen Finanzplanung sind fur die Mikrodarlehen EFRE-Mittel in H6he von 1,9 Mio. €
vorgesehen.

- Zusétzlich zu den EFRE-Mitteln ist eine nationale Kofinanzierung von 1,9 Mio. € zu be-
ricksichtigen. Die Kofinanzierung wird von der BAB auf Fondsebene bereitgestellt. Die
halftige Aufteilung der Fondsmittel auf EFRE und nationale Kofinanzierung spiegelt den
Kofinanzierungssatz von 50% auf Ebene des OPs und der Prioritdtsachse wider. Eine
Beteiligung von weiteren Investoren auf Fondsebene kann ausgeschlossen werden.

- Der Finanzierungsanteil der Darlehen kann sich auf bis zu 100% der férderfahigen In-
vestitionskosten belaufen. Aufgrund der Konzeption des Instruments und als quasi defi-
nitorisches Merkmal von Mikrodarlehen findet keine Beteiligung von Hausbanken statt.

- Im Rahmen der Gesamtfinanzierung der Projekte kommen in begrenztem Male Ei-
genmittel der Unternehmen und sonstige Fremdmittel (v.a. Kontokorrentkredite) zum
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Einsatz. Daten aus der Umsetzung der Mikrokredite der BAB in den letzten drei Jahren
zeigen, dass bei der bisherigen Mikrofinanzierung im Durchschnitt rund 20% Eigen-
oder Fremdmittel (d.h. Mittel der Griinderinnen und Griinder, Familie, Privatkredite oder
Kontokorrentkredite) eingesetzt wurden. Eigenmittel der Unternehmen (unter Vernach-
lassigung der Kontokorrentkredite) sind fur die Berechnung der Hebeleffekte aber nicht
relevant (vgl. Tabelle 5.4.1).

Tabelle 5.4.1:
Finanzmittel der Projekte bei den BAB-Mikrokrediten 2012-2014

Gesamtinvestitionen 1,357 100,0
Nationale offentliche Mittel 1,081 79,6
Private Mittel 0,276 20,4

Quelle: Eigene Darstellung, Daten der BAB, gerundete Werte

Auf Grundlage dieser Setzungen lassen sich die einzelnen Finanzmittel und ihre Anteile an der
Gesamtfinanzierung bei den kinftigen Mikrodarlehen wie in der folgenden Tabelle dargestellen:

Tabelle 5.4.2:
Aufteilung der Finanzmittel bei den Mikrodarlehen

Gesamtinvestitionen 4,77 100,0
EFRE 1,90 39,8
Nationale Kofinanzierung 1,90 39,8
Private Mittel 0,97 20,4

Quelle: Eigene Darstellung, Daten der BAB

Angesichts der angenommenen Aufteilung der Finanzmittel lassen sich die Hebel fur die Mikro-
darlehen ableiten. Relevant sind nur die EFRE-Mittel und die nationale Kofinanzierung, so dass
sich die Hebeleffekte ,trivial* ermitteln lassen:

Tabelle 5.4.3:
Erwarteter Hebel fur die Mikrodarlehen

I

Hebel (1) (mit EFRE) 2,0
Hebel (2) (ohne EFRE) 1,0

Quelle: Eigene Darstellung

Der Impuls fur die zukinftigen Hebeleffekte — also die EFRE-Mittel — betragt 1,9 Mio. €. Die ge-
hebelten Finanzmittel bleiben, da per definitionem keinerlei weitere private Investoren in die
Mikrofinanzierung eingebunden sind, auf die nationale Kofinanzierung beschrénkt.
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Tabelle 5.4.4:
Erwartete Hebeleffekte fiir die Mikrodarlehen

I TR

Hebel (1) (mit EFRE) 3,8
Hebel (2) (ohne EFRE) 1,9

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

EinschlieBlich der EFRE-Mittel betragt im Rahmen der Mikrodarlehen der Einsatz von Finanz-
mitteln, die den Unternehmen als Endbeglinstigte von auf3en zuflieBen, insgesamt 3,8 Mio. €.
Zusatzlich zum EFRE werden 1,9 Mio. € an Finanzmitteln durch die nationale Kofinanzierung
bereitgestellt.

Unberticksichtigt bleiben bei den obigen Berechnungen zwei Effekte:

- Die Verwaltungskosten sind nicht bericksichtigt worden. Die Kosten reduzieren den
Impuls und damit die Hebeleffekte proportional: Wenn der Kostenanteil 10% betragt,
reduzieren sich alle dargestellten Effekte um 10%. Entsprechend werden der Impuls
und die Hebeleffekte durch Zinsen aus den Darlehen oder der Zwischenanlage ggf. er-
hoht.

- Die Instrumente sind als revolvierende Fonds gestaltet. Grundsétzlich werden die zu-
riick flieRenden Mittel wieder als Darlehen eingesetzt, und dies Uber mehrere Runden.
In theoretischer Betrachtung erhoht sich der Hebel damit erheblich. Da die weiteren Fi-
nanzierungseffekte in groer Zukunft liegen, ware allerdings auch ihre Diskontierung
notwendig.

Auf entsprechende Rechenmodelle wird hier im Einklang mit den Vorgaben des methodischen
Leitfadens (siehe Box 5.1) verzichtet.

5.5 PRUFSCHRITT D): LESSONS LEARNED

Revolvierende Fonds, riickzahlbare Darlehen und Beteiligungskapital sind im Kontext des EF-
RE relativ junge Forderinstrumente. Konkrete und spezifische empirische Untersuchungen oder
Evaluationen im EFRE-Kontext liegen daher nur in beschranktem Ausmaf vor. Insbesondere
sind nach derzeitigem Kenntnisstand bislang nur wenige Ex-Ante-Evaluationen zu den geplan-
ten Finanzinstrumenten der Forderperiode 2014-2020 abgeschlossen bzw. bereits verdéffent-
licht. Dartber hinaus liegen Erfahrungen aus der Umsetzung von Finanzierungsinstrumenten
bzw. Darlehensprogrammen in anderen Landern und auch Bremen vor, die keine Férderung
Uber den EFRE erhalten haben.

Um die bisherigen Erkenntnisse im Sinne von ,Lessons learned" darzustellen, werden im
nachsten Abschnitt zunachst vorliegende Studien und Evaluationen von Finanzinstrumenten im
Uberblick dargestellt. Zuséatzlich zu den Bremen-spezifischen Erfahrungswerten, die im Rahmen
der bereits in der Einleitung erwéhnten Darlehensstudie gewonnen wurden, werden hierbei Er-
kenntnisse zur Umsetzung von EFRE-Fonds bzw. &hnlich gelagerten Férderdarlehen aus ande-
ren Landern ausgewertet und auf inre Ubertragbarkeit hin iberpriift.

Danach werden die zentralen Ergebnisse der bisherigen Umsetzung von mit den Mikrodarlehen
grundsatzlich vergleichbaren Interventionen in Bremen und anderen Landern vorgestellt. Die
empirischen Resultate, die in der jingeren Vergangenheit mit Mikrofinanzierungsinstrumenten
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erzielt werden konnnten, lassen sich als Grundlage und ,beste Schatzer” fur die Ermittlung und
Bewertung der zu erwartenden Nachfrage, Mehrwerteffekte und materiellen Ergebnisse nutzen.

551 ERGEBNISSE VON STUDIEN UND EVALUATIONEN VON F INANZINSTRUMENTEN

Die zentralen Ergebnisse der bisherigen Evaluationen von Finanzinstrumenten sind in einer Ta-
belle im Anhang dargestellt (vgl. A.2). Zusammengefasst lasst sich folgender Wissensstand zu
Finanzinstrumenten festhalten:

- Nahezu alle Evaluationen kommen bisher zu insgesamt positiven Gesamteinschatzun-
gen. Dabei werden allerdings oft die bisher kurze Laufzeit und die mangelnde Datenba-
sis als Einschrankung fiir eine umfassende und abschlieRende Bewertung benannt. Le-
diglich die Evaluation der Finanzinstrumente des EFRE in Berlin empfiehlt, zwei Instru-
mente (einen Mezzanine- und einen Risikokapitalfonds) nicht fortzufihren.

- Ein ahnliches, grundsatzlich positives Bild ergibt sich — bei allerdings nur grober Re-
cherche — auf europdischer Ebene.

- Mehrere Studien liefern Grundlagen fir die Implementation von Finanzinstrumenten,
insbesondere hinsichtlich der Bedarfe fir solche Instrumente. Die Studien kommen
durchgéngig zu positiven Beurteilungen zum Bedarf.

- Inzwischen liegen Ex-Ante-Bewertungen zu einzelnen Instrumenten 6ffentlich vor. Nach
derzeitigem Stand sind nur wenige Instrumente nicht fir eine Umsetzung empfohlen
worden. Abgeschlossene Bewertungen zu Mikrodarlehen sind den Autoren vereinzelt
bekannt. Die Bewertungen kommen nach unserem Kenntnisstand durchgéngig zu
grundsatzlich positiven Bewertungen.

- Es sind weitere Studien oder Evaluationen durchgefiihrt worden, die nicht verdffentlicht
sind. Diese betreffen inhaltlich vor allem die Mikrokredite. Einzelne Erkenntnisse dazu
sind in Expertengesprachen aufgenommen worden und flieBen in diese Ex-Ante-
Bewertung ein.

- Es sind bisher nur relativ wenige Evaluationen durchgefiihrt worden, die die regional-
wirtschaftlichen Ergebnisse und Wirkungen betrachten. Entsprechend liegen hier nur
vereinzelte Aussagen vor. Zu den 6kologischen und klimaschutzpolitischen Effekten
sind keine Studien bekannt.

- Dies betrifft genauso die betriebs- bzw. bankwirtschaftliche Analyse: Uber die Entwick-
lung der Fonds, ihre Erl6se und insbesondere ihre Kosten liegen kaum Aussagen vor.
Ausnahmen stellen die Evaluation der Finanzinstrumente in Berlin und eine Bilanz des
Kleinkreditprogramms in Hamburg dar. Grundsétzlich sind die Finanzinstrumente noch
Zu jung, um endglltige Aussagen z.B. zu Ausfallen und Vermégensentwicklung zu ma-
chen. Fur die Finanzinstrumente in Berlin wird zum Stand der Studie angenommen,
dass das Fondsvermdgen weitgehend erhalten bleibt. Dabei ist die Entwicklung von Ri-
sikokapitalfonds naturgemaf besonders unsicher.

Eine zentrale Eigenschaft der Finanzinstrumente ist der mdgliche Zielkonflikt zwischen hoher
Rentabilitdt der eingesetzten Mittel und férderpolitischen Zielsetzungen: Auf der einen Seite
fuhrt tendenziell die Orientierung an der Rentabilitdt eher zu niedrigen Fordereffekten (z.B. For-
schungsprojekte von jungen, innovativen Unternehmen, kleine Griindungsvorhaben). Auf der
anderen Seite gefahrdet eine sehr breite, unspezifische Forderung in der Tendenz das Fonds-
vermogen. Dieses Spannungsfeld kann bei gegebenen Konstruktionen nicht vollstandig aufge-
I6st werden. Zumindest erleichtern aber klare férderpolitische Zielsetzungen die Steuerung der
Instrumente und das Agieren des Fondsmanagements.
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55.2 ERGEBNISSE UND ERFAHRUNGEN DER BISHERIGEN UMS ETZUNG MIT VER-
GLEICHBAREN INSTRUMENTEN

Nachdem im vorangegangenen Abschnitt die Erfahrungen mit Finanzinstrumenten im Allgemei-
nen dargestellt wurden, konzentriert sich dieser Abschnitt auf die Auswertung der spezifischen
Erkenntnisse, die bislang im Zusammenhang mit der Bereitstellung von Mikrodarlehen in Bre-
men und anderen Landern gewonnen werden konnten.

Mikrokredite der BAB in Bremen

Seit Anfang 2012 wird in Bremen das Instrument der BAB-Mikrokredite umgesetzt. Diese Darle-
hen werden bis zu einer maximalen Héhe von 25.000 € gewahrt. Dartber hinaus gibt es in
Bremen das Programm BAB-Starthilfe, mit dem Kredite in einer H6he von bis zu 100.000 € an
Grindungen und Kleinunternehmen vergeben werden. Hierbei kommen Kreditmittel der KfW
aus dem Programm ERP-Grinderkredit — StartGeld zum Einsatz. Im Verlauf der Forderpraxis
hat sich innerhalb der BAB-Starthilfe jedoch ergeben, dass fir Kredithachfragen bis zu einer
Summe von 50.000 € nur Kreditmittel der BAB eingesetzt und dabei die grundsétzlichen Kondi-
tionen der BAB-Mikrokredite gewéahrt werden. Faktisch hat es somit in den letzten Jahren ein
einheitliches Mikrofinanzierungsangebot von Seiten der BAB bis zu der Summe von 50.000 €
gegeben. Im Folgenden werden daher die bisherigen Forderresultate der Programme BAB-
Mikrokredite und BAB-Starthilfe, hier der Darlehensvergabe bis zu einem Bereich von 50.000 €,
zusammengefasst dargestellt.

Die Mikrokredite der BAB kdnnen bis zu 100% der Investitionssumme finanzieren. Die Laufzeit
kann bis zu 8 Jahren betragen, davon maximal 2 tilgungsfreie Jahre. Sicherheiten sind nicht
zwingend erforderlich. Weil die geplanten Mikrodarlehen als Nachfolgeinstrument identisch zum
BAB-Mikrokredit konzipiert sind (lediglich mit explizit héherer Darlehensobergrenze von
50.000 €) besteht eine direkte Referenz fir die zu erwartende Entwicklung des neuen Instru-
ments.

Darlehensfélle und Volumen insgesamt

Fur die Jahre 2012 bis 2014 liegen aus dem Monitoringsystem der BAB Daten zur Umsetzung
von BAB-Mikrokredit und BAB-Starthilfe (bis 50.000 €) (im Folgenden wird fiir beide Programme
vereinfachend von den Mikrokrediten der BAB gesprochen) vor. Bis zum 31.12.2014 wurden in
den letzten drei Jahren insgesamt 63 Darlehen gewéhrt. Das Kreditvolumen beléauft sich auf
1,081 Mio. €. Hiermit wurden Investitionen (und Betriebsmittel) im Umfang von 1,357 Mio. € un-
terstitzt. Die Umsetzung ist insgesamt positiv verlaufen, die Zahl der ausgereichten Darlehen
sowie das Kredit- und Investitionsvolumen weisen einen leicht ansteigenden Trend auf (vgl. Ab-
bildung 5.5.1).

Unter den Darlehensféallen dominieren die Existenzgrindungsvorhaben, 47 der 63 geftrderten
Projekte waren Existenzgriindungen. Bestehende Kleinunternehmen wurden in 14 Fallen gefor-
dert. Betriebstibernahmen, die mit Mikrokrediten finanziell unterstiitzt wurden, gab es nur in 2
Fallen.

Durchschnitte je Vorhaben und Jahr

Die durchschnittliche Darlehenssumme je Mikrokredit betrug 17.155 €, die durchschnittliche In-
vestitionssumme 21.547 €. Der Finanzierungsanteil belduft sich somit im Durchschnitt auf
79,6%. Wahrend zwischen Existenzgrindungen, bestehenden Kleinunternehmen und Betriebs-
Ubernahmen keine groRBeren Abweichungen zwischen den Darlehenssummen auszumachen
sind, fallt auf, dass bei den Existenzgriindungen der Finanzierungsanteil mit im Durchschnitt
75,7% deutlich geringer war als bei Kleinunternehmen und Betriebsiibernahmen (94,6 bzw.
100,0%). Entsprechend wurden bei Existengrindungen zu fast einem Viertel Eigenmittel mit in
das Vorhaben eingebracht.
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Im Jahresdurchschnitt wurden bisher 21 Mikrokredite vergeben. Das jahresdurchschnittliche
Darlehensvolumen lasst sich mit 360.250 € beziffern. Hiermit wurden im Durchschnitt der letz-
ten drei Jahre Investitionen im Umfang von rund 452.500 € unterstitzt.

Abbildung 5.5.1:
Mikrokredite der BAB — Darlehensfélle und Volumen ( Tsd. €)
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Eigene Darstellung. Daten der BAB.

Ausfalle und Rickflisse

Nach Angaben der BAB gibt es bei rund 15% der Mikrokredite, d.h. 10 Darlehensfalle, ,Leis-
tungstorungen®. Unter diesen Begriff fallen 6 Darlehen bei denen temoprare Liquiditatsstockun-
gen vorliegen und somit Zins- und Tilgungszahlungen ausgesetzt bzw. gestundet werden. 4
Darlehen wurden von Seiten der BAB bislang gekundigt, weil die Unternehmen aufgegeben
wurden, dauerhafte Fehler bei der Verwendungsnachsprifung vorlagen oder kein Kontakt mehr
zum Unternehmen bestand. Die tatsachliche Ausfallrate liegt daher unter 15%. Unterstellt man,
dass die gekiindigten Darlehen Ausfélle im Sinne eines Scheiterns des Unternehmenkonzepts
am Markt sind, betragt die Ausfallrate bezogen auf diese 4 Falle 6%. Diese Ausfallrate liegt im
Bereich der Erfahrungswerte aus anderen Landern.

Ruckflisse werden aus Kredittiigungen und auBerdem aus Zinszahlungen erzielt. Sie sind bis-
her nur in geringem Umfang entstanden, da die Vergabe von Mikrokrediten der BAB erst seit
dem Jahr 2012 aufgenommen wurden und angesichts der tilgungsfreien Zeit von maximal zwei
Jahren Tilgungen noch nicht im nennenswerten Umfang eingesetzt haben.

Mikrokredite in anderen Landern

In einigen Bundesléandern werden — Uberwiegend seit Beginn der letzten Forderperiode —
Mikrokredite vergeben. In vielen Fallen werden die Mikrofinanzierungsinstrumente durch den
EFRE oder ESF unterstitzt. Im Folgenden werden die den Gutachtern bekannten Instrumente
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mit ihren zentralen Eigenschaften und, soweit verfigbar, Forderergebnissen kurz vorgestellt.
Eine Ubersicht liefert Tabelle 5.5.1. Zur Einordnung ist die absolute Zahl der Grindungen in den
Landern im Jahr 2013 angegeben. Ein Vergleich mit den Fallzahlen verdeutlicht die unter-
schiedliche Reichweite der Instrumente in ihrer spezifischen Auslegung.

) Tabelle 5.5.1:
Ubersicht zu verschiedenen Mikrokreditprogrammen

ESF- )
Mikrokre- | KMU-Fonds 1\ okredite IR MKD ~ Mikro-
dite, Bre- Berlin, Mikro- Mikro- finanzagen-

men Mikrodarle- e iR darlehen darlehen tur Thirin-
hen NRW Sachsen gen

burg-
Vorpommern

Darlehensfalle pro
Jahr (Durchschnitt) 21 190 60 100 — 120 380 70

Durchschnittliche

. 17.200 13.000 11.000 20.000 16.000 6.000
Darlehenshéhe
Max. Darlehenshdhe  50.000 25.000 20.000 25.000 20.000 10.000
Zins 4,5% 5,8% 5% 6,8% 3,5% 8,9%

. . . Teilweise . . Personlich /
Besicherung Keine Keine bankiiblich Keine Keine Birge
Laufzeit 8/2 6/1 B 6/1 5/1 3
Nachrichtlich:

Zahl der geftrderten

Mikrokredite je Mio. 32 56 38 6-7 94 32
Einwohner

ZEA CEP EMTEIED 6 ey 3,422 1,597 17.572 4,046 2,162
(in Mio. Personen)

Griindungen* 3.147 26.339 4.474 67.008 10.203 5.001
Griindungsintensitat® 48 125 50 67 a7 43

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Recherchen.
Anmerkungen: 'Gewerbliche Unternehmensgriindungen, ohne Freie Berufe. Quelle: IfM Bonn,
2Gr[]ndungsintensitat: Anzahl der Existenzgriindungen je 10.000 Erwerbsfahige. Quelle: IfM Bonn

Bei dem Vergleich zeigen sich relativ hohe Fallzahlen insbesondere in Sachsen. Die Mikrokredi-
te sind hier mit einem sehr niedrigen Zinssatz (3,5%), keinen Sicherheitsanforderungen und ei-
nem relativ hohen Darlehenshéchstbetrag (20.000 €) sehr attraktiv gestaltet. Antragspriifung,
Vergabe der Darlehen und Kreditbetreuung erfolgen durch die Sachsische AufbauBank (SAB).

Ein Unterschied aller anderen Programme zu den bisherigen und den geplanten Mikrokrediten
in Bremen liegt in der maximalen Darlehenshdhe: Wahrend in anderen Landern die Kredite nur
bis zu einem Umfang von 20.000 € bzw. 25.000 € (in Thdringen nur 10.000 €) vergeben wer-
den, liegt die geplante Darlehensobergrenze in Bremen mit 50.000 € deutlich héher.

Uber die genannten Instrumente hinaus sind mindestens in Brandenburg, Niedersachsen und
Tharingen Mikrokredite geplant. In Niedersachsen wird derzeit eine Pilotphase dazu durchge-
fuhrt. Die Mikrokredite werden dort mit einem Zins von 2% angeboten; nach Expertenaussagen
ist die Nachfrage sehr hoch.

Neben den Instrumenten in den Landern hat auch der Mikrokreditfonds Deutschland Gber regi-
onale Mikrofinanzinstitute Darlehen ausgereicht. Eine aktuelle Bilanz zu diesem Instrument liegt
nicht vor. Die letzten verdéffentlichten Zahlen datieren von Anfang 2012. Danach wurden 6.630
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Mikrokredite durch die akkreditierten Mikrofinanzinstitute vergeben. Die Summe der Mikrokredi-
te lag bei 39,8 Mio. €. Im Durchschnitt hatten die Darlehen des Mikrokreditfonds Deutschland
einen Umfang von rund 6.000 €.

Mecklenburg-Vorpommern

Durch das Programm ,Mikrodarlehen fiir Existenzgriinder* werden Mikrokredite bis zu einer H6-
he von 20.000 € an Grindungen in den ersten drei Jahren ihrer Existenz vergeben. Der Zins-
satz betragt derzeit 5%, die Kreditvergabe erfolgt gestaffelt nach verschiedenen Typen. Ein
Darlehen in H6he von 20.000 € ist nur gemeinsam mit einer Hausbank mdéglich. Darlehen bis
10.000 € werden auch ohne Beteiligung einer Hausbank vergeben.

Im Jahr 2012 sind 70 Darlehen mit einem Gesamtvolumen von etwa 770.000 € vergeben wor-
den, im Jahr 2013 dann 49 Darlehen mit einer Gesamtsumme von 500.000 €. Das durchschnitt-
liche Kreditvolumen liegt damit bei etwa 10.700 € (LFI 2013).

Die Ausfallquote liegt nach alteren Angaben unter 5 % (Ramboll 2011).
Sachsen

Uber das sachsische ,Mikrodarlehen fiir Existenzgriinder und junge Unternehmen* (MKD) kon-
nen Grindungsvorhaben und junge Unternehmen (max. 5 Jahre nach Geschéaftsaufnahme) ein
Darlehen bis 20.000 € aufnehmen. Der Zinssatz liegt derzeit bei 3,5 %. Vorhaben werden nur
bei einem Eigenanteil von mindestens 20% (40% bei betrieblichen Investitionen) auf das Ge-
samtvorhaben genehmigt. Im Jahr 2012 wurden 272 Darlehen vergeben, im Durchschnitt der
vergangenen Jahre wurden 383 Vertrage abgeschlossen (ESF Sachsen 2012). Die durch-
schnittlich vergebene Darlehenshdhe betragt fast 16.000 €. Die Darlehen wurden in den Berei-
chen Dienstleistung, Handwerk und dem Gesundheitswesen, dabei zu 37% an Frauen verge-
ben. Die Ausfallquote ist nach &lteren Angaben gering (Rambdoll 2011).

Berlin

Im Rahmen des KMU-Fonds (EFRE) werden in Berlin Mikrodarlehen an Griindungen und be-
stehende Unternehmen vergeben. Die Vergabe erfolgt direkt durch die Investitionsbank Berlin
(IBB). Die Darlehen kénnen bis zu 25.000 € betragen. Die Laufzeit betrdgt sechs Jahre, das
erste Jahr ist tilgungsfrei. Der Zinssatz betragt zurzeit 5,8%. Eine Besicherung ist nicht notwen-
dig, fihrt aber zu einem Zinsabschlag. Die Antragspriifung und Kreditvergabe erfolgen in einfa-
chen Verfahren, der Antrag kann komplett online eingereicht werden. Das Konzept ist mit einem
intensiven Marketing verbunden.

Zwischen 2008 und 2012 sind 948 Mikrodarlehen vergeben worden, also etwa 190 Darlehen
pro Jahr. Die durchschnittliche Darlehenshéhe betrug dabei 15.700 €. Gut drei Viertel der Dar-
lehen sind an Grindungen gegangen, davon etwa die Halfte an Griindungen durch Frauen.

Bis Ende 2012 sind 63 Darlehen endglltig ausgefallen und als Forderungen abgeschrieben
worden. Dies entspricht 6,6 % aller Mikrodarlehen. Die Zahl der gekindigten Darlehen liegt
deutlich hdher. Insgesamt waren bis Ende 2012 etwa 140.000 € an Forderungen abzuschrei-
ben. Dies entspricht 1,0 % der getatigten Auszahlungen an Darlehensnehmer.*® Weitere Er-
gebnisse und Wirkungen zu den Mikrodarlehen in Berlin finden sich in der Evaluation fur die
dort eingesetzten Finanzinstrumente (Kovalis / IfS / MR 2013).

Nordrhein-Westfalen

Nach zweijahriger Pilotphase ist das NRW/EU.Mikrodarlehen seit dem Jahr 2011 landesweit
verfligbar. Grinder oder junge Unternehmer (max. 3 Jahre nach Geschaftsaufnahme) kénnen
einen Kredit bis 25.000 € aufnehmen. Diese laufen Gber 5 Jahre zu einem festen Zinssatz von
6,8%. Sie werden durch eine Beratung fur die Griinder begleitet. Eine zentrale Rolle haben die
Startercenter des Landes, die die Antragsberatung, eine Vorprifung und die Kreditbegleitung

58 Die durchschnittliche Darlehenslaufzeit betrug zum genannten Zeitpunkt etwa 2,5 Jahre.



152

Ubernehmen. Bewilligt und ausgezahlt werden die Mikrokredite durch die NRW.BANK. Im
Ruckzahlungszeitraum beraten Senior-Coaches die Jungunternehmer.

Seit dem Ende der Pilotphase konnten jahrlich 100 bis 120 Vorhaben geférdert werden. Die
durchschnittliche H6he betrug 20.000 €. Mit 70% Anteil an den Bewilligungen werden die Dar-
lehen hauptsachlich zur Existenzgrindung verwendet. 40% der Grindungen wurden durch
Frauen vorgenommen. Die Ausfallquote war am Ende der Pilotphase und nach kurzer Laufzeit
der Mikrokredite relativ gering (vgl. MR 2010).

Erkenntnisse aus Expertengespréachen

Im Rahmen verschiedener Studien und Evaluationen sind eine Reihe von Expertengesprachen
auch zu Mikrodarlehen gefiihrt worden. Einige zentrale Ergebnisse werden im Folgenden vor-
gestellt:

— Die Foérderung mittels Mikrokrediten ist bisher nicht selbsttragend; dies ist aus Gut-
achtersicht auch nicht zu erwarten. Zinserlése aus Mikrokrediten sind nicht ausrei-
chend, um Kosten fiir die Kreditberatung und insbesondere die Kreditbetreuung zu tra-
gen.

— Wesentliche Kosten im Mikrokreditgeschaft entstehen bei der Kreditberatung und bei
der Kreditbetreuung. Die engeren Verwaltungskosten der Kreditbearbeitung werden
eher geringer eingeschéatzt. Moglichkeiten zur Effizienzsteigerung werden insbesondere
durch Skaleneffekte (hohere Fallzahlen) und eine Standardisierung der Verfahren ge-
sehen.

— Die Kreditentscheidung ist zu einem erheblichen Anteil personenorientiert. Die Gespra-
che deuten darauf hin, dass erfahrungsbasierte Kompetenzen der Kreditberater we-
sentlich fur eine effiziente Kreditvergabe und fir eine geringe Ausfallquote sind.

— Es besteht ein Spannungsfeld zwischen sozial- oder wirtschaftspolitischen Zielen und
betriebswirtschaftlichen Zielen eines nach bankwirtschaftlichen Kriterien handelnden
Fondsmanagements. Eine hohe Reichweite / Bedarfsdeckung des Instruments ist ten-
denziell mit héheren Prozesskosten (aber auch mit Skaleneffekten) und tendenziell mit
héheren Ausfallen verbunden. Dies gilt insbesondere, wenn bestimmte Zielgruppen ge-
zielt und bevorzugt angesprochen werden sollen. Bei einer starken Orientierung an den
Kosten fitlhren Unsicherheiten Uber das Risiko tendenziell zu einer sehr verhaltenen
Kreditvergabe. Dabei werden Kreditnehmer bevorzugt, die tendenziell eine eher markt-
gangige Kreditnachfrage haben.

— In den bisherigen Modellen zur Vergabe von Mikrokrediten wird die private Geschafts-
bank grundsatzlich jeweils durch verschiedene Institutionen ersetzt. Fir die kostenin-
tensive Kreditberatung und -betreuung sind dabei zumeist regional verankerte Instituti-
onen verantwortlich; die Funktion einer Bank im Sinne des Kreditwesengesetzes uber-
nimmt eine beauftragte Bank oder ein Landesférderinstitut. Das Fondsmanagement
liegt ggf. bei einer weiteren Einrichtung.59

Die verschiedenen institutionellen Strukturen bzw. die Anreizstrukturen haben einen direkten
Einfluss auf die Reichweite der Férderung und damit auf die Zielerreichung (Fallzahlen) und auf
die betriebswirtschaftliche Entwicklung des Finanzinstruments (Kosten, Ausfélle). Nach Ein-
schatzung der Evaluatoren sollten Strukturen mit wenigen Akteuren vorgezogen werden. Wenn
die Forderberatung und —betreuung vom eigentlichen Bankgeschaft institutionell getrennt ist,
sollte eine Vergitung bzw. Kostenerstattung eher auf Basis von Riickfliissen und Zinsen als auf
Basis der zugesagten Kredite erfolgen, um keine falschen Anreize zu setzen. Zielvereinbarun-

59 Eine Ausnahme stellt die Vergabe von Mikrokrediten in Berlin dar. Hier iibernimmt die IBB sowohl die
Kreditberatung und -betreuung, wie auch die Bankenfunktion und das eigentliche Fondsmanagement.
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gen zu Reichweite und zum Risiko sollten vorab getroffen werden und eine abgestimmte Offent-
lichkeitsarbeit erfolgen.

Sowohl aus den Expertengesprachen als auch der Forschungsliteratur I&sst sich das Fazit zie-
hen, dass neben der finanziellen Férderung die Qualitdt der Beratungs- und Coachingleistun-
gen nicht nur im Vorfeld sondern auch in der Nachgriindungs- bzw. Stabilisierungsphase von
Existenzgrindern und jungen Unternehmen ein zentraler Faktor fiir deren nachhaltigen Erfolg
ist. Die Kombination von Beratung und Finanzierung und die besondere beratende Unterstiit-
zung von spezifischen Zielgruppen wird immer wieder empfohlen. Zugleich wird betont, dass
die personlichen Eigenschaften der Existenzgriinderinnen und -grinder, ihr Griindungsmotiv
und ihre unternehmerische Kompetenz wichtiger Erfolgsfaktor sind. Finanzierungsschwierigkei-
ten sind ein wichtiges Grindungshemmnis, deren Uberwindung allein aber nicht den Erfolg von
Grundungs- und Festigungsvorhaben garantiert.

5.6 PRUFSCHRITT E): INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Investitionsstrategie ist die strategische Grundlage der Férderung durch Finanzinstrumente.
Sie lasst sich in zwei Elemente unterscheiden. Auf der einen Seite umfasst die Investitionsstra-
tegie Aussagen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente, um die thematisch-
inhaltlichen Ziele der Férderung zu erreichen (,Forderstrategie”). Auf der anderen Seite werden
im Rahmen der Investitionsstrategie auch die verfahrenstechnischen Grundlagen fur die Durch-
fihrung und Implementierung der Instrumente (,Implementierungsstrategie”) festgelegt.

Wahrend die Forderstrategie einen Bewertungsgegenstand auf Ebene der einzelnen Finanzie-
rungsinstrumente des EFRE-Darlehensfonds darstellt, wird die Implementierungsstrategie auf
Fondsebene entwickelt. Sie liegt fur den EFRE-Darlehensfonds in ihren Grundziigen vor — ein
explizit ausformuliertes Dokument gibt es jedoch noch nicht. Die Implementierungsstrategie auf
Ebene des Gesamtfonds wird in Kap. 7 beschrieben und bewertet.

Von der Investitionsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungvereinbarung geman
Art. 38 Abs. 7 ESIF-VO, mit der die Verwaltungsbehdrde des EFRE (oder Vertreter) einen Fi-
nanzintermediar mit der Fondsumsetzung betraut. Diese beinhaltet neben konkreten Zielen
auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der Investi-
tionsstrategie, d.h. sowohl die Forderstrategien der einzelnen Instrumente als auch die Imple-
mentierungsstrategie des Gesamtfonds, missen sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder-
finden.

Die prinzipielle Forderstrategie der Mikrodarlehen als wichtiger Teil der Investitionsstrategie war
— explizit oder implizit — bereits Grundlage fir die vorangegangenen Prifschritte: Die erfolgrei-
che Prifung von Marktunvollkommenheiten und Bedarf und die Prufung der Kohérenz setzen
voraus, dass die zentralen Eigenschaften des Finanzierungsinstruments (Zielgruppe, Foérderge-
genstande, Konditionen) so ausgestaltet sind, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine aus-
reichende Nachfrage entstehen wird und eine Koh&renz mit anderen Angeboten besteht. Da
diese Untersuchungsschritte zu positiven Ergebnissen gekommen sind, ist auch die Forderstra-
tegie fur die Mikrodarlehen in ihren Kernelementen (Zielgruppe, Férdergegenstande, Konditio-
nen) als geeignet und adaquat zu bewerten.

Laut ESIF-VO sind an dieser Stelle als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie
— die Optionen fir Finanzinstrumente gemaf Art 38 ESIF-VO
— die anzubietenden Finanzprodukte
— die Endbegiinstigten (Zielgruppe) und

— ggdf. die geplante Kombination mit Zuschissen
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zu prufen. Dabei bezieht sich der zuerst genannte Aspekt auf das geeignete institutionelle Set-
ting auf Ebene des gesamten EFRE-Darlehensfonds. Als wesentlicher Prifschritt fur die Imple-
mentierungsstrategie sind die Optionen zu bewerten, die fur die Implementation eines ESI-
finanzierten Fonds prinzipiell zur Verfigung stehen. Die anderen Aspekte beziehen sich dage-
gen auf zentrale Elemente der Forderstrategie, die bereits oben beschrieben und bewertet wur-
den. Sie werden im Folgenden noch einmal kurz dargestellt. Empfehlungen werden zum Ab-
schluss (Abschnitt 5.9) zusammengefasst.

5.6.1 WAHL DES FINANZPRODUKTS

Die Unterstitzung erfolgt bei dem geplanten Instrument in Form von Darlehen, wobei eine brei-
tenwirksame Forderung fur Grinderinnen und Griinder sowie fir (junge) Kleinunternehmen an-
gestrebt wird. Angesichts dieser Zielgruppe und des Finanzierungsgegenstands (Investitionen
und projektbezogenen Betriebsmittel) erscheint die Finanzierung tber Darlehen naheliegend
und sinnvoll. Als alternative Finanzprodukte kommen Burgschaften und Risikokapital nicht in
Frage:

— Ein Burgschaftsinstrument kann fehlende Sicherheiten als wesentliches Finanzierungs-
hemmnis kompensieren. Allerdings haben Biirgschaften keine direkten Liquiditats- und
Rentabilitatseffekte und kdnnen damit eine fehlende Finanzierungsbereitschaft der
Hausbanken nicht ausgleichen. Ein Engagement von Hausbanken scheitert oft nicht nur
an dem vermeintlich hohen Risiko der Mikrodarlehen, sondern weil das Aufwand-
Ertrag-Verhaltnis bei Kleinkrediten nicht ausreicht. Die Reichweite eines Birgschaftsin-
struments ist damit deutlich niedriger, die angestrebten Ziele der Mikrodarlehen kdnnten
nicht im angestrebten Mal3 erreicht werden.

— Es ist offensichtlich, dass Zielgruppe und Fordergegenstand nicht den Anforderungen
von Risikokapital entsprechen. Dieses wird fiir junge innovative Unternehmen einge-
setzt, wenn ein starkes Wachstum insbesondere durch skalierbare Geschaftsmodelle
zu erwarten ist. Vielfach besitzen die jungen sehr wachstumsstarken Unternehmen eine
hohe Technologie- und Wissensintensitat. Der Kapitalbedarf Ubersteigt die typischen
Kreditsummen bei Mikrodarlehen um ein Vielfaches. Fiur eine Forderung von kleinen
Grundungsvorhaben und Kleinunternehmen, bei denen als Zielsetzung nicht ein tber-
durchschnittliches Wachstum, sondern zunéchst einmal das Uberleben am Markt bzw.
die Stabilisierung der Marktposition im Vordergrund steht, ist diese Finanzierungsform
nicht geeignet. Sie wird von den Grinderinnen und Grindern bzw. den Kleinunterneh-
mern bei einer Projekt- bzw. Investitionsfinanzierung auch nicht angestrebt.

5.6.2 AUSWAHL DER ZIELGRUPPE

Die Zielgruppe ist implizit bereits im Rahmen der Bedarfs- und Kohadrenzanalyse untersucht
worden. Die Zielgruppe besteht aus Grindern, freiberuflich Tatigen und bestehenden Kleinun-
ternehmen ohne branchenspezifische Einschrankungen. Lediglich auf Grundlage der De-
minimis-Verordnung werden Kleinunternehmen im Bereich im Bereich des Steinkohlebergbaus,
bestimmter exportbezogener Téatigkeiten und Unternehmen des gewerblichen Straf3enguter-
transports ausgeschlossen. Hinsichtlich der Zielsetzung des Forderinstruments — Finanzierung
von Investitionen und zugehdrigen Betriebsmitteln fur die Entwicklung, den Aufbau und die Sta-
bilisierung von bestehenden Unternehmen sowie im Zusammenhang mit einer Griindung oder
Betriebsiibernahme — ist die Zielgruppe adaquat gewahlt.

Mit der Forderung wird ein breiter Ansatz verwirklicht, die Férderung steht grundsatzlich allen
Unternehmen offen. Die Selektion von im Sinne der Forderziele und des Forderzwecks geeig-
neten Unternehmen findet nicht tber eine a-priori Einschrankung des Kreises an Zuwendungs-
empfangern sondern den Férdergegenstand und die Férdervoraussetzungen statt.
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In Bremen wird die Férderung von Mikrodarlehen nach derzeitigen Planungen auf eine maxima-
le Darlehenshdéhe von 50.000 € begrenzt. Damit wird die Zielgruppe der Grinderinnen und
Grunder kaum beschrénkt: Nur wenige Vollerwerbsgrindungen, die externe Finanzmittel ein-
setzen, haben einen Finanzierungsbedarf vom mehr als 50.000 € (17,9%, siehe Abschnitt 5.2).
Fur die ,Anschlussgruppe” stehen alternative Finanzierungsmdoglichkeiten bereit.

5.6.3 KOMBINATION VON DARLEHEN UND ZUSCHUSSEN

Eine Kombination der Mikrodarlehen mit Zuschiissen ist nicht vorgesehen. Eine Uberschnei-
dung mit zuschussbasierten Férderprogrammen ist nicht zu erkennen.

5.7 PRUFSCHRITT F): ERWARTETE ERGEBNISSE

In diesem Arbeitsschritt geht es zum einen darum, die erwarteten Ergebnisse — finanziell und
materiell — fur die Mikrodarlehen herzuleiten und soweit mdglich zu quantifizieren. Zum anderen
soll unter Rickgriff auf diese Ergebnisse der Beitrag der Mikrodarlehen zu dem spezifischen
Ziel der Investitionsprioritéat bzw. des Operationellen Programms beurteilt werden.

571 QUANTIFIZIERTE ERGEBNISSE

In diesem Abschnitt werden die erwarteten Ergebnisse zunachst soweit dargestellt, wie sie zu
quantifizieren sind. Ausgangspunkte sind dabei

- die vollstandige Umsetzung der geplanten Mittel fiir die Mikrodarlehen innerhalb der
Forderperiode

- die oben entwickelten Durchschnittswerte und Kennziffern zu Fallzahlen und Volumen.

Die Berechnungen und Schatzungen in den Abschnitten 5.2 und 5.5 lassen fir die Mikrodarle-
hen folgende Outputs und Ergebnisse erwarten:

Anzahl und Volumen der Darlehen

Den Ausgangspunkt fur die Ableitung der Ergebnisse bildet das geplante Fondsvolumen in H6-
he von 3,8 Mio. €. Diese Summe steht ab dem dritten Quartal 2015 bis Ende 2023 aus dem
EFRE-Darlehensfonds fir die Unterstitzung von Mikrodarlehen zur Verfigung.

Im Rahmen der Berechnungen zu der zu erwartenden Nachfrage (Abschnitt 5.2) nach den
Fondsmitteln wurde ein durchschnittliches Darlehensvolumen der Investitionsvorhaben von et-
wa 17.200 € ermittelt. Unterstellt man die vollstandige Verausgabung der geplanten Mittel fur
die Mikrodarlehen dann lassen sich bei diesem durchschnittlichen Darlehensvolumen der Inves-
titionsvorhaben etwa 221 Darlehensfélle realisieren. Damit wiirden jahrlich 26 Finanzierungen
im Umfang von 0,45 Mio. € fir Grinderinnen und Griinder sowie Kleinunternehmer zur Verfi-
gung gestellt werden.

Weitere Darlehen werden mdglich, wenn Ruckflisse aus den Mikrodarlehen wieder eingesetzt
werden kdnnen. Diese werden bei der obigen Berechnung allerdings vernachlassigt.
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Abbildung 5.7.1:
Erwartete Ergebnisse der Mikrodarlehen
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Langfristig gehebelte private Investitionen

Die Finanzierung von Investitionsvorhaben erfolgt — neben 6ffentlichen Zuschissen und Darle-
hen — grundsétzlich durch einen Mix aus Eigen- und Fremdmitteln (Ublicherweise Darlehen von
Hausbanken). Fur Mikrodarlehen ist es jedoch typisch, dass sie nur in sehr geringem Umfang
durch Eigenmittel (ggf. inklusive Kontokorrentkredite) ergénzt werden. In den vergangenen Jah-
ren waren es rund 20%. Fremdmittel durch Hausbanken (ohne Kontokorrentkredite) sind bei
den Mikrodarlehen ausgeschlossen. Aus diesem Grund ergibt sich ein nur geringer Hebeleffekt,
wenn man hierunter das Verhaltnis der gesamten Investitionssumme zum Einsatz o6ffentlicher
Mittel versteht: Mit dem geplanten Wert fir die Darlehen von insgesamt 3,8 Mio. € wird voraus-
sichtlich ein Investionsvolumen von 4,77 Mio. € ausgeldst.

Griindungen

Wesentliches Ergebnis der Forderung sind zusétzliche Unternehmensgrindungen in Bremen.
Die geschatzten Darlehensfalle sind aber nicht eins zu eins mit Existenzgriindungen gleichzu-
setzen, da die Mikrodarlehen auch an bestehende Unternehmen sowie fir Betriebsiibernahmen
eingesetzt werden. An den bislang gewahrten Mikrokrediten der BAB hatten Griindungsvorha-
ben einen Anteil von rund 75%. Ubertragen auf die Gesamtzahl an erwarteten Darlehensfllen
(bei vollstandiger Umsetzung) kann daher mit etwa 166 zusétzlichen Grindungen gerechnet
werden. Kiinftig ist jedoch geplant, bei der Darlehensvergabe die bestehenden Unternehmen,
insbesondere in den benachteiligten Stadtteilen, starker in das Blickfeld zu riicken.

Arbeitsplatzeffekte

Mit den Mikrodarlehen wird die Schaffung neuer Arbeitsplatze bzw. die Sicherung bestehender
Arbeitsplatze unterstitzt. Die Auswertung der Monitoringdaten zu den Mikrokrediten der BAB
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zeigt, dass in den letzten drei Jahren insgesamt 107 Arbeitsplatze geschaffen bzw. gesichert
wurden. Je Vorhaben sind dies etwa 1,7 geschaffene und gesicherte Arbeitsplatze.

Diese Zahl deckt sich mit den Erfahrungswerten aus anderen Landern: Die Auswertung der
Mikrokredite aus dem Mikrokreditfonds in Thiringen zeigt, dass je vergebenem Darlehen 1,5
Arbeitsplatze geschaffen und gesichert wurden. Eine Auswertung der Mikrokredite aus dem
KMU-Fonds in Berlin ergibt etwa 1,4 Arbeitsplatze je Darlehen (vgl. Kovalis / IfS / MR 2013).

Unter der Annahme, dass mit jedem Mikrodarlehen 1,7 Arbeitsplatze unterstiitzt werden, erge-
ben sich pro Jahr etwa 44 neue oder gesicherte Arbeitsplatze. Insgesamt werden durch die
Mikrodarlehen in der Forderperiode voraussichtlich 376 Arbeitsplatze unterstitzt.

Bei der Bewertung der Arbeitsplatzeffekte ist zu beriicksichtigen, dass die mit Mikrodarlehen
unterstiitzten Arbeitspléatze in Kleinstunternehmen und der lokalen Okonomie geschaffen und
gesichert werden. Diese Arbeitsplatze benétigen zumeist eine deutlich geringere Kapitalausstat-
tung als z.B. Arbeitsplatze, die in groRReren Industriebetrieben durch FordermalRnahmen wie
dem LIP geschaffen oder gesichert werden. Daher sollten die Arbeitsplatzeffekte nicht zwischen
unterschiedlichen FérdermaRnahmen bzw. den Darlehensinstrumenten unmittelbar verglichen
werden.

Da die Grundungen und Investitionen der Kleinstunternehmen ohne die Mikrodarlehen nicht
oder nur in deutlich kleinerem Umfang realisiert wiirden, sind nur geringe Mithahmeeffekte zu
erwarten. Die genannten Effekte kénnen damit als Nettoeffekte aufgefasst werden.

Indirekte wirtschaftsstrukturelle Effekte

Nicht zu quantifizieren sind im Rahmen dieser Ex-Ante-Bewertung arbeitsmarktpolitische und
wirtschaftsstrukturelle Effekte wie die Umsetzung von Innovationen durch die Griindungsvorha-
ben, die Steigerung der Produktivitat oder die nachhaltige Unterstiitzung der Lebensdauer oder
des GroRenwachstums der geférderten Griindungen bzw. Kleinunternehmen. Dies trifft auch fur
nachfrageseitig positive Effekte auf den regionalen Wirtschaftskreislauf zu (s.u.). Diese Effekte
kénnten ggf. Gegenstand einer vertiefenden Bewertungsstudie fir das EFRE-OP sein.

5.7.2 BEITRAG ZUM SPEZIFISCHEN ZIEL SOWIE QUALITATI VE WIRKUNGEN

Strategie

Die Mikrodarlehen bilden die Aktion 3b ,EFRE-Mikrodarlehen” in der Prioritdtsachse 2 (,Diversi-
fizierung und Modernisierung der Wirtschaftsstruktur*) des EFRE OP des Landes Bremen und
sind hier der Investitionsprioritat 3d): ,Unterstiitzung der Fahigkeit von KMU, sich am Wachstum
der regionalen, nationalen und internationalen Markte sowie am Innovationsprozess zu beteili-
gen“ gemal Art. 5 der EFRE-VO zugeordnet. Das spezifische Ziel der Investitionsprioritat lautet
~Steigerung der Investitionstatigkeit von KMU*“.

Mit der Finanzierung von Mikrodarlehen ermdglicht die Forderung zusétzliche Investitionsvor-
haben, die mit der Griindung von neuen oder weiteren Entwicklung bestehender Kleinunter-
nehmen verbunden sind. Die Mal3hahme leistet einen unmittelbaren Beitrag zum spezifischen
Ziel. Die Verfugbarkeit von finanziellen Mitteln ist ein entscheidendes Griindungs- und Investiti-
onshemmnis. Mit den Mikrodarlehen gehen weitere positive wirtschaftliche Effekte einher. Der
Beitrag der Mikrodarlehen zum EFRE OP ist von hoher strategischer Relevanz.

Effektivitat

Mit den Mikrodarlehen werden die erforderlichen Anreize fiir private Investitionen geschaffen.
Ziel der Forderung ist es, bestehende Finanzierungs- und Rentabilitatsliicken im Bereich der
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Mikrofinanzierung zu schlieen, die eine Durchfiihrung von gesamtwirtschaftlich sinnvollen In-
vestitionsvorhaben verhindern. Durch die Férderung werden Anreize zur Projektdurchfiihrung
gesetzt, die aus einem Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikolibernahmeeffekt resultieren. Hier-
durch entsteht ein positiver Finanzierungsimpuls, der quasi als ,deal maker” fir das Zustande-
kommen einer gesicherten Finanzierung und damit auch Realisierung der Vorhaben sorgt. Im
Fokus von Mikrodarlehen stehen der Liquiditats- und Risikolibernahmeeffekt. Durch die Mikro-
darlehen wird fir die Grindungs- und Investitionsvorhaben eine geschlossene Finanzierung
Uberhaupt erst ermdglicht, weil das Kreditrisiko angesichts von mangelnen Sicherheiten und
nachprufbarer Bonitat nicht von den Hausbanken tibernommen wird. Durch die glinstige Bereit-
stellung von Finanzmitteln erhdht sich zudem die Stabilitdét der Grindungen und Kleinunter-
nehmen: Eine gute Ausstattung mit finanziellen Ressourcen erhoht die Uberlebenswahrschein-
lichkeit und die Wahrscheinlichkeit, zu wachsen.®

Effizienz

Bereits grundséatzlich kann davon ausgegangen werden, dass die Mitnahmeeffekte bei einer
Forderung von o6ffentlichen Darlehen relativ niedrig sind.®* Fur den Fall von Mikrodarlehen trifft
dies erst recht zu. Ohne die Bereitschaft zur Vergabe der Darlehen durch die 6ffentlichen For-
derinstitutionen wirde eine Projektfinanzierung nicht zustande kommen. Die Darlehen werden
nur dann gewahrt, wenn Hausbanken die jeweiligen Vorhaben nicht begleiten kénnen.

Auch wenn die Mikrodarlehen nicht im Hausbankenverfahren vergeben werden, miussen die
Unternehmen bei der BAB Im Rahmen des Antrags- und Bewilligungsverfahren ihre prinzipielle
Fahigkeit zur Rickzahlung des Darlehens nachweisen. Die Erwartung eines nachhaltigen wirt-
schaftlichen Projekterfolgs ist ebenso Fordervoraussetzung wie Anforderungen an die fachli-
chen Kenntnisse und Fahigkeiten der Griinder- bzw. Unternehmerpersonlichkeiten fir eine ord-
nungsgemafe Unternehmensfuhrung.62 Je nach GroéRenordnung des Darlehens unterscheiden
sich die verfahrenstechnischen Anforderungen (bei Darlehen tber 25.000 € ist ein Businessplan
vorzulegen), in jedem Fall wird fir die potenziellen Darlehensnehmer ein kriterienbezogener Ab-
fragebogen ausgeflillt (,Ampelrating“), der bei Unterschreiten einer Mindestpunktzahl zu einer
Kreditablehnung fuihrt. Durch diese Vorgehensweise wird — zumindest nach den Ublichen
marktwirtschaftlichen Grundséatzen — sichergestellt, dass mit hoher Wahrscheinlichkeit nur Vor-
haben in den Genuss eines oOffentlichen Darlehens kommen, die Uber die Kreditlaufzeit den
Zins- und Tilgungsverpflichtungen nachkommen kénnen und dementsprechend ein geringes
Kreditausfallrisiko tragen. Nach Angaben der BAB minden nur rund ein Drittel der Anfragen
bzw. Antrage in einem Vertragsverhaltnis.

Ubergreifende Effekte

Mit der offentlichen Finanzierung von Grindungen und Kleinunternehmen durch Mikrodarlehen
sind zudem weitere arbeitsmarktpolitische, regionalwirtschaftliche und stadtentwicklungspoliti-
sche Effekte verbunden:

- Der Markteintritt von Griindungen in bestehende Markte fordert den Wettbewerb und
motiviert bestehende Unternehmen z.B. zur Verbesserung ihrer Produkte oder Prozes-
se. Damit erhoht sich tendenziell die Effizienz der wirtschaftlichen Aktivitaten. Grindun-

60 vgl. ZEW / KIW 2012, ZEW / ZIS / creditreform 2010.

61 Etwa im Vergleich zu einer Zuschussférderung (vgl. dafir GEFRA / MR 2012). Hier ist allerdings nur
eine grundsatzliche Aussage mdglich. Schon alleine durch die im Allgemeinen geringeren Subventi-
onswerte bei einer Darlehens- im Vergleich zur Zuschussfoérderung sind die Mitnahmeeffekte be-
schrankt.

62 vgl. BAB-Mikrokredit und BAB-Starthilfekredit, Forderkriterien (Stand: 01.01.2014). www.bab-
bremen.de/sixcms/media.php/13/F%F6rderkriterien%20Mikrokredit%20und%20Starthilfe%20Stand%
2017%2012%202013.pdf
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gen leisten auf diese Weise einen Beitrag zur Verbesserung der Produktivitdt und der
Wettbewerbsfahigkeit.

- Aus regionalwirtschaftlicher Perspektive erscheint es vorteilhaft, zuséatzliche Wettbe-
werber in Branchen mit einer starken Uberregionalen Konkurrenz zu etablieren. Aber
auch in Branchen mit lokal gehandelten Gitern und Dienstleistungen kann eine hdhere
Wettbewerbsintensitat zu Effizienzgewinnen fuhren. Unter Umstanden — etwa bei relativ
geringen Lohnniveaus — kann der steigende Wettbewerbsdruck auch zu unerwiinschten
Nebeneffekten fuhren.

- Grundungen erschlieen sich Nischen und neuartige Produktfelder. Sie tragen damit
grundsatzlich zur Generierung, Adoption und Diffusion von Wissen, neuen Technolo-
gien und spezifischen Problemlésungen bei und erhéhen so die Innovationsfahigkeit
der regionalen Wirtschaft. Dabei bestehen grundsatzlich zwei Entwicklungspfade:
Grundungen kénnen direkt in Zukunftsbranchen stattfinden oder sie kénnen in gereiften
Branchen Marktneuheiten entwickeln.

- Neugrundungen sind ein wesentliches Element der Anpassungsprozesse im permanen-
ten Strukturwandel. Durch neue Unternehmen werden Arbeit und Kapital aus reifen
Méarkten auf Wachstumsmarkte geleitet.

- Die Forderung wirkt auch in Richtung allgemeiner sozial- und wirtschaftspolitischer Zie-
le, wie einem Ausbau der unternehmerischen Basis und der Kultur der Selbstandigkeit
sowie der Starkung des Unternehmergeistes. Fur Deutschland wird in dieser Hinsicht
Aufholbedarf gesehen: Im internationalen Vergleich steht Deutschland bei ,weichen®
Faktoren wie einer Kultur der Selbststandigkeit oder der Griindungsmotivation insge-
samt weniger gut da (Sternberg / Vorderwilbecke / Brixy 2012).

- Aufgrund der spezifischen modellhaften Ausgestaltung des Darlehenangebots in den
benachteiligten Stadtteilen in Gropelingen und Bremerhaven-Lehe, bei der (im Rahmen
der Aktion 7a des OP EFRE: KMU-Beratung und Stadtteilinitiativen) die Vergabe der
Mikrodarlehen an das Quartiersmanagement angebunden und eine zielgruppenspezifi-
sche Beratung vor Ort erfolgen soll, sind weitere stadtentwicklungspolitisch intendierte
Aufwertungseeffekte fir die Quartiersentwicklung méglich: Durch die Griindung neuer
Betriebe sowie die Stabilisierung und Erweiterung bestehender Kleinstbetriebe der loka-
len Okonomie verbessert sich die lokale Angebotsvielfalt in diesen Stadtteilen (bzw.
bleibt zumindest erhalten), und es kommt zu einer Attraktivierung der Quartiere (bzw.
wird ein weiterer Funktionsverlust vermieden).

Die Griindungsférderung Uber Mikrodarlehen leistet grundsétzlich einen Beitrag zur kon-
tinuierlichen Erneuerung der Unternehmenslandschaft in Bremen. Bei einer Bewertung dieser
indirekten, Ubergreifenden Effekte sollten mit Blick auf die Zahl der unterstitzten Darlehensfalle
und das Investitionsvolumen aber an die Forderung keine Uberzogenen Erwartungen gestellt
werden. Hinsichtlich der Verbesserung der Innovationsféhigkeit und der Anpassung an den
Strukturwandel ist der Einfluss der Foérderung angesichts der Fallzahlen, Investitionssummen
und typischen Branchenstruktur aber eher gering. Die Mikrokredite haben ihren Wirkungs-
schwerpunkt eher bei den beschaftigungspolitischen Effekten und in ihrem Beitrag zu einer Kul-
tur der Selbstandigkeit.

5.8 PRUFSCHRITT G): UBERPRUFUNG UND AKTUALISIERUNG

Die EFRE-Verwaltungsbehérde oder ggf. beauftragte Stellen (ZGS) kdnnen eine Aktualisierung
der vorliegenden Ex-Ante-Bewertung veranlassen. Vorschlage fir den Anlass und den Gegen-
stand einer solchen Aktualisierung beziehen sich auf die Ebene des gesamten EFRE-
Darlehensfonds. Die Ergebnisse des Bewertungsschrittes finden sich in Kap. 7.
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5.9 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Das Instrument Mikrodarlehen im Uberblick

Zur Verfolgung des spezifischen Ziels ,Steigerung der Investitionstatigkeit von KMU* im Rah-
men der Aktion 3a) des bremischen EFRE-OP fiir die Forderperiode 2014-2020 sollen Mikro-
darlehen gewahrt werden. Im gesamten EFRE-Darlehensfonds ist hierfur ein indikatives Mittel-
volumen von 3,8 Mio. € eingeplant. Die Mikrodarlehen dienen der Finanzierung von kleinen
Grindungsvorhaben, freiberuflich Tatigen und gewerblichen Kleinunternehmen, die am Kapi-
talmarkt keine (ausreichende) Finanzierung erhalten. Mit den geplanten Mikrodarlehen sollen
Investitionen und /oder ein projektbezogener Betriebsmittelbedarf im Zusammenhang mit Grin-
dungen, Betriebsiibernahmen sowie der Erweiterung und Stabilisierung bereits bestehender
Kleinunternehmen finanziert werden.

Die Mikrodarlehen werden bis zu einer Héhe von 50.000 € unter der Voraussetzung vergeben,
dass eine Hausbank das Vorhaben nicht begleiten kann, weil kein oder kein ausreichendes Ei-
genkapital bzw. Sicherheiten zur Verfugung stehen. Die Gewahrung der Mikrodarlehen erfolgt
auf Grundlage der De-minimis-Verordnung.

Mit dem Fondsmanagement soll nach derzeitigen Planungen die Bremer Aufbau-Bank (BAB)
betraut werden. Flankierend werden im Rahmen der im EFRE verankerten integrierten Stadt-
entwicklungspolitik (Prioritatsachse 4, Aktion 7a KMU-Beratung und Stadtteilinitiativen) zudem
modellhaft neue, vor Ort verankerte Beratungsstrukturen fiir die lokale Okonomie und die For-
derung des Griindergeistes geschaffen, die den Zugang mdoglicher Zielgruppen zu den Mikro-
krediten in benachteiligten Stadtteilen erleichtern sollen.

Suboptimale Investitionssituation, Bedarf und Kohar enz

Theoretische Uberlegungen und empirische Evidenz belegen sehr deutlich das Vorliegen einer
suboptimalen Investitionssituation. Marktversagen ist aufgrund asymmetrisch verteilter Informa-
tion auf Finanzmarkten fir Grinder und (junge) Kleinunternehmen von besonderer Relevanz.
Informationsbedingte Finanzierungsprobleme sind fur diese Gruppe erheblich starker ausge-
pragt als bei etablierten Unternehmen und entsprechend ein zentrales Griindungs- und Investi-
tionshemmnis. In der Konsequenz werden volkswirtschaftlich wiinschenswerte Griindungs- und
Investitionsprojekte nicht realisiert.

Die grundsatzlich bestehenden Investitions- und Férderbedarfe in Bremen lassen erwarten,
dass die Mikrodarlehen auf hohe Akzeptanz treffen werden. Fir die geplanten Mikrodarlehen
werden die Konditionen der bisherigen Mikrokredite der BAB unverdndert Ubernommen. Die
Mikrokredite, die die BAB in den letzten drei Jahren finanziert hat, liefern somit einen guten An-
haltspunkt um die kiinftige Nachfrage nach Mikrodarlehen in Bremen quantitativ bestimmen und
eine Plausibilititsbewertung der geplanten Mittelausstattung vornehmen zu kénnen. Im Ergeb-
nis der Projektion belauft sich die wahrscheinliche Nachfrage auf ein Darlehensvolumen von
3,1 Mio. €.

Der auf Grundlage der Vergangenheitswerte ermittelte Wert liegt unter dem derzeit im EFRE
vorgesehenen Planwert von 3,8 Mio. €. Mit Blick auf den tendenziell positiven Trend bei den
bisherigen Mikrokrediten der BAB und den geplanten Bemiihungen zu einer verstarkten Offent-
lichkeitsarbeit sowie der modellhaften Vor-Ort-Anbindung der Beratungsstrukturen erscheint
das geplante Darlehensvolumen aber durchaus erreichbar und angemessen.

Die Mikrodarlehen betten sich kohéarent in die bestehende Forderlandschaft ein, insbesondere
besteht derzeit kein konkurrierendes Angebot im Bereich der Mikrofinanzierung. Darlehenspro-
gramme, die fur Griindungen oder (junge) Kleinunternehmen getffnet sind, weisen implizit oder
explizit Mindestgrenzen bei den Darlehensvolumina auf, die Uber dem geplanten Angebot der
Mikrodarlehen liegen, und werden tiber Hausbanken vergeben.
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Insgesamt sind Bedarf und Angebotslicke fir Mikrodarlehen in Bremen eindeutig gegeben. Mit
den Darlehen wird ein zielfUhrender Beitrag geleistet, um die Realisierung und Finanzierung
von wunschenswerten Grindungs- und Investionsvorhaben junger und kleiner Unternehmen si-
cherzustellen. Allerdings sollten die Entwicklung der Nachfrage nach den Mikrodarlehen wéah-
rend der Laufzeit genau beobachtet und die vorhandenen Steuerungsmdoglichkeiten bei zurick-
bleibender Nachfrage genutzt werden.

Erwartete Ergebnisse, Hebeleffekte und Mehrwert

Die zentralen erwarteten Ergebnisse fur die Mikrodarlehen lassen sich wie folgt zusammenfas-
sen. Mit den Darlehen aus dem Fonds wird — unter der Annahme der vollstandigen Umsetzung
des geplanten Mittelvolumens — ein Beitrag zur Finanzierung von Grindungsvorhaben und In-
vestitionsprojekten bestehender Kleinunternehmen im Umfang von etwa 4,77 Mio. € geleistet.
Die rechnerisch gemal der Vorgaben der Europdischen Kommission bestimmten Hebeleffekte
unter Bertcksichtigung der EFRE-Mittel kdnnen mit einem Wert von 2,0 angegeben werden.

Der Schwerpunkt der Darlehen wird dabei auf Vorhaben von Griinderinnen und Griindern lie-
gen, auch wenn geplant ist bestehende Unternehmen starker in den Fokus zu ricken. Auf Basis
der Erfahrungswerte der letzten drei Jahre dirften von den rund 220 zu erwartenden Darle-
hensfallen bis zu 170 Darlehen der Unterstiitzung von Grindungen dienen. In Summe kann mit
der Schaffung und Sicherung von etwa 380 Arbeitsplatzen gerechnet werden. Mit den Mikrodar-
lehen gehen zudem weitere indirekte arbeitsmarkt- und strukturpolitische Effekte wie eine Ver-
besserung der Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit durch ihren Beitrag zur kontinuierlichen
Erneuerung der Unternehmenslandschaft sowie zur Starkung der Kultur der Selbstandigkeit und
des Griinder- und Unternehmergeistes in Bremen einher. Hinzu kommen indirekte regionalwirt-
schaftliche Kreislaufeffekte durch die steigende Investitionstéatigkeit. Angesichts der geplanten,
modellhaften Verankerung von Beratungsstrukturen, mit denen der Zugang zu den Mikrokredi-
ten in benachteiligten Stadtteilen erleichtert werden soll, sind weitere stadtentwicklungspoliti-
sche Impulse fiir die Unterstiitzung der lokalen Okonomie und die Férderung des Griindergeis-
tes zu erwarten. An die indirekten, Ubergreifenden Effekte sollten jedoch keine tberzogenen
Erwartungen gestellt werden.

Aufgrund der spezifischen Vorgaben und Besonderheiten bei der Gewahrung von Mikrodarle-
hen kénnen etwaige Mitnahmeeffekte der Férderung als nur sehr gering eingestuft werden. Oh-
ne die Bereitschaft zur Vergabe der Darlehen durch die 6ffentlichen Forderinstitutionen wirde
eine Projektfinanzierung nicht zustande kommen. Die Darlehen werden nur dann gewahrt,
wenn Hausbanken die jeweiligen Vorhaben nicht begleiten kénnen.

Investitionsstrategie

Die Investitionsstrategie der Mikrodarlehen ist insgesamt als schliissig und adaquat zu bewer-
ten. In seinen zentralen Kernelementen (Zielgruppe, Fordergegenstande, Konditionen) ist das
Instrument so ausgestaltet, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine ausreichende Nachfra-
ge entstehen wird und eine Koharenz mit anderen 6ffentlichen Angeboten besteht.

Im Hinblick auf das institutionelle Setting als wichtiges Element der Investitionsstrategie im Sin-
ne von Artikel 38 der ESIF-VO lassen sich die folgenden Punkte festhalten:

- Mit den Mikrodarlehen wird eine breitenwirksame Foérderung fur Grinderinnen und
Grinder sowie fir (junge) Kleinunternehmen angestrebt. Angesichts dieser Zielgruppe
und des Finanzierungsgegenstands (Investitionen und projektbezogenen Betriebsmittel)
erscheint die Finanzierung Uber Darlehen naheliegend und sinnvoll. Als alternative Fi-
nanzprodukte kommen Birgschaften und Risikokapital nicht in Frage.

- Die breite Abgrenzung der Zielgruppe ist plausibel. Die Selektion von im Sinne der For-
derziele und des Forderzwecks geeigneten Endbegiinstigten findet nicht tber eine a-
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priori Einschrankung des Kreises an Antragsstellern sondern Uber die Definition des
Fordergegenstandes und die Férdervoraussetzungen statt.

- In Bremen wird die Foérderung von Mikrodarlehen nach derzeitigen Planungen auf eine
maximale Darlehenshéhe von 50.000 € begrenzt. Damit wird die Zielgruppe der Grin-
derinnen und Grinder kaum beschréankt. Fir groRere Grindungsvorhaben stehen al-
ternative Finanzierungsmaoglichkeiten bereit.

Fazit

Die Untersuchung zeigt insgesamt, dass ein Bedarf und eine Angebotsliicke fiir die Mikrodarle-
hen bestehen. Die Mikrodarlehen sind ein geeignetes und effizientes Férderinstrument und da-
her ein wichtiger Baustein fir die Erreichung des spezifischen Ziels ,Steigerung der Investitions-
tatigkeit von KMU" im Rahmen des EFRE-OP in der Forderperiode 2014-2020.



6

ENERGIEEFFIZIENZDARLEHEN

6.1 EINFUHRUNG

Gegenstand der Bewertung in diesem Kapitel ist das Instrument der so genannten Energie-
effizienzdarlehen, die fur das funfte spezifische Ziel, die ,Senkung der CO2-Emissionen in
der Wirtschaft®, des bremischen EFRE-OP eingesetzt werden sollen. Das spezifische Ziel
wird vor allem durch die besondere Potenziale und Zielsynergien bei Energieeffizienzmal3-
nahmen in der gewerblichen Wirtschaft begriindet: In den bremischen Unternehmen werden
grof3e CO2-Einsparpotenziale gesehen und entspechend wird im OP auf einen hohen Hand-
lungsbedarf bei der CO2-Reduktion im Unternehmenssektor verwiesen (hoher Anteil an den
CO2-Emissionen, geringer Rickgang der Emissionen). Gleichzeitig werden im Unterneh-
menssektor erhebliche Potenziale fiir eine Erh6hung der Energieeffizienz ausgemacht. Auf-
grund von Informationsdefiziten und hoher Suchkosten fihren Unternehmen eigentlich loh-
nenswerte EnergieeffizienzmalRnahmen nur zégerlich durch. Im OP wird explizit darauf auf-
merksam gemacht, dass Finanzierungsrestriktionen am Kapitalmarkt — gerade fir kleinere,
bonitats- und eigenkapitalschwache Unternehmen — immer noch ein grol3es Hemmnis zur
Umsetzung von EnergieeffizienzmaRnahmen sind. Das spezifische Ziel wird Gber zwei Akti-
onen umgesetzt: zum einen uber die Aktion 5a) Anreize fir Energieeffizienzinvestitionen in
Unternehmen und zum anderen uber die die Aktion 5b) Energieberatung, Information und
Zertifizierung fir Unternehmen. Bei der Aktion 5a) ist neben einer zuschussbasierten Férde-
rung von Energieeffizienzinvestitionen tiber das REN-Programm auch die Vergabe von Dar-
lehen vorgesehen.®

Durch die Energieeffizienzdarlehen werden Darlehen fir betriebliche MaRnahmen zur effi-
zienten Energieverwendung und Einsparung von Treibhausgasen vergeben. Der Finanzie-
rungsanteil der Darlehen kann sich auf bis zu 100% der forderfahigen Kosten belaufen.

Finanziert werden tUberwiegend investive MalRnahmen zur Einsparung und effizienten Ver-
wendung von Energie und zur direkten oder indirekten Einsparung von Treibhausgasen. Da-
bei ist eine breite Palette von Fdrdergegenstande vorgesehen (Verbesserung an Gebauden,
Modernisierung von Anlagentechnik und Maschinenpark, Kradft-Warme-Kopplung, Warme-
riickgewinnung / Abwarmenutzung, luK-Technik, Mess-, Steuer- und Regeltechnik u.a.).

Die Energieeffizienzdarlehen werden durch die BAB vergeben. Die Darlehensvergabe kann
dabei ohne Beteiligung einer Hausbank erfolgen. Die Prifung der Férdervoraussetzungen
erfolgt durch einen Sachverstandigen. Dabei ist ein einfaches Verfahren ohne gesonderte
Antragstellung fur eine Beratung o.a. geplant.

63 Arbeitstitel der Energieeffizienzdarlehen ist inzwischen ,Bremer Effizienz in Energie®. Im Folgen-
den wird die Bezeichnung ,Energieeffizienzdarlehen” beibehalten.
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Die Darlehensvergabe ist nicht an direkt eine Energieberatung fir die Unternehmen gekop-
pelt. Die Bestéatigung der Einsparung erfolgt integriert im Verfahren der Kreditprifung und
-vergabe. Geplant ist aul3erdem, die Energieberaterinnen und -berater des Landes fur die
Fordermdglichkeit frihzeitig zu sensibilisieren, so dass direkt auf die Energieeffizienzdarle-
hen hingewiesen wird.

Fur Vorhaben mit hohen 6kologischen Effekten stehen in einem anderen Programm (REN)
Zuschisse zur Verfiigung. Die Instrumente sind Uber die Fordervoraussetzungen abge-
grenzt; eine Kombination ist nicht vorgesehen.

) Tabelle 6.1.1:
Uberblick: Ausgestaltung der Energieeffizienzdarleh en

Mittelvolumen 15,0 Mio. € (EFRE + nationale Kofinanzierung)

Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft (produzierendes Gewer-
Zielgruppe be, Handwerk, Handel und sonstiges Dienstleistungsgewerbe), Freie
Berufe, Kontraktoren

Betriebliche MalRnahmen zur effizienten Energieverwendung und

HEEZ G AE se a0 Einsparung von Treibhausgasen

Finanzierungsvolumen Finanzierung bis 100%, max. 500.000 €

Energieeinsparung mindestens 10% bei Ersatz- und Neuinvestitio-

nen; bei Sanierung: mind. Vorgaben der EnEV Neubau; bei Neubau
Fordervoraussetzungen 10% unter EnEV

Keine Erneuerbare Energien-Anlagen, die Uberwiegend der Netzein-

speisung dienen, keine Wohngebaude

Einheitlicher Zins, unabh&ngig von Besicherung und Bonitat, leicht

2T oberhalb der Preisklasse fiir gute Bonitaten; derzeit 3,0% geplant.

Maoglichst einfache Sicherheitengestaltung (Besicherung am Finan-

Sicherheiten zierungsobjekt)

Laufzeiten Variable Laufzeiten, tilgungsfreie Zeit je nach Laufzeit 1 - 3 Jahre

Eigene Darstellung nach Angaben der BAB.

Die in diesem Kapitel vorgenommene Ex-Ante-Bewertung der Energieeffizienzdarlehen ist
entsprechend des Art. 37 Abs. 2 b) der ESIF-VO gegliedert. Schwerpunkt und strategischer
Ausgangspunkt der Ex-ante-Bewertung sind die Markt- und Bedarfsanalyse (Untersuchung
von ,Marktversagen“) und die Koharenzanalyse. Eine umfassende theoretische und allge-
meine empirische Diskussion des ,Marktversagens” bei der Unternehmensfinanzierung fin-
det sich in Kapitel 2 dieses Berichts. Auf die Ergebnisse wird im Folgenden nur noch kurz
rekurriert. Weitere Untersuchungspunkte sind der Mehrwert, die Hebeleffekte, die bisherigen
und die erwarteten Ergebnisse sowie die Investitionsstrategie.
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6.2 PRUFSCHRITT A): MARKTSCHWACHEN

In diesem Abschnitt werden Marktunvollkommenheiten und ,suboptimale” Investitionssituati-
onen untersucht. Zentrale Fragestellung ist dabei, ob an den Kreditméarkten Marktschwéchen
bestehen, die zu einer Finanzierungsliicke bei betrieblichen Investitionen fir Energieeffizienz
fihren: Es wird der Bedarf fiir das geplante Instrument untersucht. Nur kurz thematisiert und
vorausgesetzt werden die Marktunvollkommenheiten beim Umweltschutz bzw. der Versor-
gung mit Umweltgltern. Derzeit werden die Investitionen der Unternehmen in Energieeffizi-
enz und die Bemuhungen zur Vermeidung von CO2 aus politischer Sicht als nicht ausrei-
chend bewertet.

Die Untersuchung gliedert sich in drei Schritte:

- Im néachsten Unterkapitel werden kurz die Unvollkommenheiten und Hemmnisse bei
Energieeffizienzinvestitionen diskutiert. Eine ausfihrliche Diskussion von Marktver-
sagen findet sich in Kap. 2.

- Danach wird der allgemeine Bedarf fur die Unterstiitzung von Energieeffizienz in
KMU hergeleitet. Dieser wird aus den potenziell investierenden Unternehmen, deren
Investitionsvolumen und dem Anteil der Unternehmen mit Finanzierungsproblemen
abgeleitet. Diese Bedarfsherechnung stellt eine relativ grobe Schatzung dar.

- AbschlieRend wird die zu erwartete Nachfrage fur das konkrete Instrument im Land
Bremen hergeleitet. Diese Herleitung erfolgt auf Basis eigener empirischer Erhe-
bungen und auf Grundlage von Daten zu vergleichbaren Instrumenten.

Eine Gesamteinschatzung zur Marktsituation erfordert auch eine Betrachtung der bestehen-
den Angebote. Diese erfolgt im Rahmen der Koharenzanalyse (Kap. 0). Im Anschluss daran
wird ein Fazit zur Marktsituation fir die geplanten Energieeffizienzdarlehen gezogen.

6.2.1 MARKTUNVOLLKOMMENHEITEN UND HEMMNISSE BEI INV ESTITIONEN IN
ENERGIEEFFIZIENZ

Im Folgenden werden kurz

- die wesentlichen Griinde fur Marktunvollkommenheiten aus Sicht der theoretischen
Literatur und

- zentrale empirische Ergebnisse zu den Hemmnissen, die Unternehmen davon ab-
halten in Energieeffizienz zu investieren,

dargestellt.

Marktunvollkommenheiten bei Energieeffizienz

Zentrale Motivation fir die Unterstiitzung von MalBnahmen, die zu einer effizienten Nutzung
von Energie in Unternehmen filhren sollen (wie etwa die Energieeffizienzdarlehen im EFRE),
sind klimapolitische Zielsetzungen. Marktunvollkommenheiten liegen hier in dem Energie-
verbrauch der Unternehmen und der damit einher gehenden Klimabelastung, die im politi-
schen Prozess als zu hoch bewertet werden.

Gleichzeitig werden grundsatzlich auch 6konomische Einsparmdéglichkeiten fur die Unter-
nehmen gesehen: Einerseits machen die Energiekosten einen nicht unerheblichen Anteil der
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betrieblichen Kosten aus,® andererseits werden in vielen Studien Einsparpotenziale bei den
Energiekosten gesehen.65

In theoretischer Sicht werden vor allem folgende Ursachen fir diese Marktunvollkommenhei-
ten - zu geringe Energieeffizienz in Unternehmen — gesehen (Dobroschke 2012):

- Fehlende Internalisierung negativer externer Effekte
- Informationsasymmetrien / Informationsdefizite

- Investor-Nutzer-Dilemma™

- Begrenzte Rationalitat™

Dariiber hinaus werden in einzelnen Studien weitere Ursachen fiir suboptimale Energieeffi-
zienz in Unternehmen genannt. Insgesamt existiert eine recht breite wirtschaftstheoretische
Literatur, die Marktversagen bzw. Marktunvollkommenheiten thematisiert und bestatigt.

Hemmnisse fur Energieeffizienz

Fur die instrumentelle Umsetzung der Forderung von MalRnahmen der Energieeffizienz in
Unternehmen koénnen empirische Untersuchungen zu den Hemmnissen fir eine hdhere
Energieeffizienz in Unternehmen wichtige Hinweise liefern. Hier existieren verschiedene Be-
fragungen, von denen zwei jungeren Datums und mit gro3erer Stichprobe sind (KfW 2014,
prognos 2010). Zusammengefasst bestehen folgende zentralen Hemmnisse:

- Amortisationszeit und Rentabilitét der Investitionen

- Finanzierungsmoglichkeiten

- Strategische Relevanz / Mittel fir andere Investitionen gebunden
- Unsicherheit Gber Einsparung

Die Ergebnisse der beiden genannten Befragungen sind hier zusammengefasst. Wesentli-
che Kriterien sind — wie grundsatzlich bei jeder betrieblichen Investition — die Rentabilitat der
MaRnahme und ihre Amortisationszeit.”® Der Amortisationszeit kommt dabei nach Auffas-

64 Nach einer Befragung aus dem Jahr 2009 liegt der Energiekostenanteil im Durchschnitt bei etwa
6%. Vgl. Prognos (2010).

65 Fir einen Uberblick: Dobroschke (2012).

66 |nvestor und Nutzer einer EffizienzmaRnahme fallen auseinander. Der Investor tragt die Kosten
der MalRnahme, der Nutzer kann Ertrage realisieren. Ertrdge und Kosten sind nicht oder nur mit
hohem Aufwand auszugleichen.

67 Akteure handeln aus eigener Sicht und insbesondere nach eigenem Informationsstand rational, in
einem Ubergreifenden Kontext sind die Handlungen aber nicht optimal (sondern begrenzt rational).
Im Unternehmen etwa durch Zuweisung von Investitions- und Betriebskosten bei unterschiedlichen
Einheiten, Vorrang von bekannten, ,strategischen®, Investitionen im Kerngeschaft u.a.

68 Als einfache Richtschnur fiir das unternehmerische Entscheidungskalkiil wird oftmals die so ge-
nannte Amortisationszeit berechnet, d.h. der Zeitpunkt ab dem die zuséatzlichen Umséatze (bzw.
genauer die zusatzlichen Deckungsbeitrage (Cash Flow)) die anfanglichen Projektkosten tberstei-
gen. In der Literatur finden sich hierzu keine allgemeingiltigen Angaben; eine jingere Umfrage
bspw. zu den akzeptierten Zeitspannen fir EnergieeffizienzmaRnahmen zeigt, dass knapp die
Halfte der Unternehmen erwartet, dass innerhalb eines Zeitraums von hdchsten drei Jahren die
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sung der Experten69 in Bremen und in den genannten Studien eine besondere Bedeutung
zu. Sie stellt ein einfach zu berechnendes Kriterium gerade in gréReren Unternehmen dar.
Oft ist dieses Kriterium notwendigerweise zu erfiillen, damit Investitionsprojekte in der Ge-
samtplanung berucksichtigt werden.

Fehlende Finanzierungsmdéglichkeiten und fehlendes Kapital werden in keiner der Befragun-
gen als erstes Hemmnis genannt, aber durchgéangig als sehr wichtiges Problem. In der aktu-
ellen Befragung der KfW nennen 29% aller Unternehmen den ,Mangel an Finanzierungs-
maoglichkeiten* als Hemmnis fur Manahmen zur Erhéhung der Energieeffizienz. Besonders
relevant ist dieses Hemmnis bei kleineren Unternehmen mit entsprechend kleinen Investiti-
onsvolumen. Hier liegt der Anteil der Unternehmen mit Finanzierungsschwierigkeiten je nach
GrolRenklasse bei 44% bzw. 36%. Dies ergibt sich auch aus dem hdheren Bedarf an Fremd-
kapital in diesen GrolRenklassen (prognos 2010).

Auch junge Unternehmen und Handwerksunternehmen nennen besonders haufig fehlende
Finanzierungsmoglichkeiten als Hemmnis (KfW 2014). Diese Gruppen lberschneiden sich
stark mit den kleineren Unternehmen.

Weitere Hemmnisse werden in den verschiedenen Befragungen — auch abhéngig von den
Antwortmdglichkeiten — in sehr unterschiedlichem Maf3e genannt. Die Konkurrenz mit ande-
ren Investitionen wird in einer Befragung an erster Stelle genannt (prognos 2010) und auch
von den Experten in Bremen betont: Demnach konzentrieren sich die Unternehmen stark auf
ihr Kerngeschéft und ziehen unmittelbar absatzpolitisch wirksame MalRnahmen (z.B. Investi-
tionen zur Produktionserweiterung oder zur Umsetzung von Innovationen) vor — ggf. ohne
dabei Rentabilitaten vollstandig zu ber[]cksichtigen.70

Ein weiteres haufiger genanntes Hemmnis sind Unsicherheiten Gber den Sparerfolg. Die zu-
kunftige Entwicklung z.B. der Energiepreise ist unsicher, zudem fallen diese Marktkenntnisse
nicht in den Kernbereich der Unternehmen. Fehlendes Wissen iber Einsparméglichkeiten ist
als Hemmnis zumindest in den genannten Befragungen insgesamt eher nachrangig.

Die Befragung der KfW (KfW 2014) zeigt eindeutige Unterschiede nach Unternehmensgré-
Be: Kleinere Unternehmen berichten haufiger tber Hemmnisse als gréRere Unternehmen.
Besonders ausgepragt ist der Unterschied bei den Finanzierungsschwierigkeiten.

Fazit

Es existiert eine breite Wahrnehmung und theoretische Fundierung von Marktunvollkom-
menheiten bei der Energieeffizienz in Unternehmen. Die Begrindungen sind dabei recht un-
terschiedlich. Konkrete Hemmnisse werden von den Unternehmen in den Ublichen betriebs-
wirtschaftlichen Kriterien der Rentabilitdét und der Amortisationszeit gesehen. Wesentliches
Hemmnis ist aber auch die Finanzierung. 29% aller Unternehmen sehen restriktive Finanzie-
rungsmaoglichkeiten als Hemmnis bei Energieeffizienz-Aktivitaten. Kleinere Unternehmen mit

Kosten fur MaRhahmen zur Verbesserung der Energieeffizienz wieder zuriickflieRen sollten. Vgl.
iw dienst (2012): Zwischen Saen und Ernten, Heft Nr. 44.

69 Expertengesprache wurde mit Vertretern der Einrichtungen, die Energieberatungen anbieten
(energiekonsens, RKW), mit Vertretern von Hausbanken (Sparkasse Bremen, Bremer Landes-
bank, Commerzbank) und mit Vertretern der Fachverwaltung und der Handelskammer Bremen ge-
fuhrt.

70 In der theoretischen Literatur wird dieses Phanomen unter dem Begriff der ,begrenzten Rationali-
tat” thematisiert.
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kleineren Investitionen sehen hohere Hemmnisse, insbesondere hinsichtlich der Finanzie-
rung. Gleichzeitig haben diese kleineren Unternehmen einen héheren Bedarf an Fremdkapi-
tal fUr ihre EffizienzmalRnahmen.

6.2.2 DER BEDARF FUR FINANZIERUNGSANGEBOTE IM BEREI CH DER ENERGIE-
EFFIZIENZ

Zur Bewertung der Finanzierungslicke wird zunachst der Bedarf an offentlichen Finanzie-
rungen untersucht. Dieser Bedarf entspricht nicht der erwarteten Nachfrage fur das einzelne
Instrument, sondern stellt das grundsatzliche Nachfragepotenzial nach 6ffentlichen Finanzie-
rungen im Bereich Energieeffizienz — den allgemeinen Bedarf — dar. Das konkrete Angebot
an und die konkrete Nachfrage nach Finanzierungen, die tatsachlich realisiert werden, erge-
ben sich jeweils aus dem Zusammenspiel von Kreditanfragen mit ihren individuellen Eigen-
schaften und Kreditangeboten mit ihren spezifischen Konditionen.

Der allgemeine Bedarf fur 6ffentliche Finanzierungen im Bereich der betrieblichen Energieef-
fizienz wird im Folgenden abgeleitet aus

- der Anzahl der Unternehmen, die grundsatzlich in Energieeffizienz investieren wol-
len

- dem durchschnittlichen Volumen dieser Investition,
- der Haufigkeit solcher Investitionen im gesamten Programmzeitraum und

- dem Anteil der so berechneten Investitionen, die aufgrund von Finanzierungsprob-
lemen nicht durchgefiihrt werden kénnen.

Aus der Zahl der potentiell investierenden Unternehmen, dem durchschnittlichen Investiti-
onsvolumen und der Anzahl der Investitionen ergibt sich das gesamte potentielle Investiti-
onsvolumen in Energieeffizienz.71 Der Anteil, fir den nach derzeitigem Kenntnisstand Fi-
nanzierungsprobleme bestehen, ist der allgemeine Bedarf fur unterstitzende Férderangebo-
te, u.a. fur die untersuchten Energieeffizienzdarlehen.72

Unternehmen, die grundsatzlich in Energieeffizienz investieren wollen

Die grundsatzliche Frage ist zundchst, wie viele Unternehmen grundsatzlich bereit sind, un-
abhangig von ihrer konkreten Finanzierungssituation Investitionen in Energieeffizienz vorzu-
nehmen. Dazu liegen verschiedene empirische Ergebnisse vor, die im Folgenden kurz aus-
gefuhrt werden:

- Ein ,wichtiges" oder ,sehr wichtig“ Thema ist Energieeffizienz je nach Befragung fir
45% bis 86% der Unternehmen (KfW 2014, prognos 2010, dena 2012, 2013). In
Bremen hat eine Befragung im Produzierenden Gewerbe einen Wert von 75% erge-

71 Fiktives Beispiel: 3000 Unternehmen wiirden investieren, im Durchschnitt 200.000 € im Vierjahres-
takt. Im Gesamtzeitraum wirden zwischen potenziell 2015 und 2023 (8 Jahre) 1.200 Mio. € an In-
vestitionen getatigt werden.

72 Fiktives Beispiel Fortsetzung: Die genannten Investitionen werden weitgehend uiber den Kredit-
markt finanziert. Bei einem gewissen Anteil der Unternehmen bestehen aber Finanzierungsprob-
leme — z.B. bei 10%. Dementsprechend besteht der allgemeine Bedarf fiir eine Unterstitzung fir
10% der potenziellen Investitionen in Energieeffizienz — also fuir 120 Mio. €.
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ben (HK Bremen 2014). Die befragten Experten in Bremen” sehen den Anteil der
Unternehmen, fir die Energieeffizienz ein wichtiges Thema ist, eher bei 50%.

- Einsparmdéglichkeiten bestehen nach eigener Einschétzung der Unternehmen bei
64% der deutschen Unternehmen (prognos 2010) Die befragten Experten in Bremen
sehen den Anteil der Unternehmen mit Einsparpotenzial bei der Halfte bis zwei Drit-
tel aller Unternehmen.

Direkten Aufschluss Uber potenzielle Investoren geben die wiederholten Befragungen der
dena und des DIHK:

- Demnach sind Investitionen in Energieeffizienz ,in naherer Zukunft* bei etwa 30%
(25% bis 38% zwischen 2009 und 2012) der befragten Unternehmen ,sehr wahr-
scheinlich* und bei weiteren etwa 33% (28% bis 36% zwischen 2009 und 2012)
~-wahrscheinlich“ (dena 2012, 2013)

- Eine Befragung des DIHK ergab, dass im Jahr 2012 32% aller Unternehmen Effizi-
enzmalRnahmen geplant haben, im Jahr 2013 etwa 24% (DIHK 2013).

Die befragten Experten in Bremen halten den Anteil der Unternehmen, die tatsachlich inves-
tieren werden, fir schwer abzugrenzen. Ein Anteil von etwa 30% bezogen auf das Land
Bremen wird aber als grundséatzlich plausibel eingeschéatzt.

Als Grundgesamtheit fur die Bedarfsschatzung — die Zahl der Unternehmen in Bremen —
werden zunachst grundséatzlich die Unternehmen bericksichtigt, die in die Handelsregister
des Landes eingetragen sind. Damit bleibt ein Teil aller Unternehmen unberiicksichtigt, da
insbesondere kleine Unternehmen und Freie Berufe nicht in das Handelsregister eingetra-
gen sein missen. In einem zweiten Schritt werden eingetragene Kleingewerbetreibende und
Einzelfirmen aus der Grundgesamtheit ausgeschlossen.

Die genannten Gruppen sind nach der Konzeption der Energieeffizienzdarlehen zwar an-
trags- und férderberechtigt. Sie sind aber relativ klein und I6sen vermutlich eher kleinere In-
vestitionsvolumen aus. Die so abgegrenzte Grundgesamtheit besteht vor allem aus Kapital-
gesellschaften, insbesondere GmbHs. Diese Grundgesamtheit ist als konservative Abgren-
zung einzuordnen.

Im Ergebnis werden fur das Land Bremen 14.264 Unternehmen als Grundgesamtheit Zu-
grunde gelegt. Mit 9.549 Unternehmen sind die GmbHSs die gréte Teilgruppe. ’

Unter der Annahme, dass 30% davon mit hoher Wahrscheinlichkeit in nachster Zukunft in
Energieeffizienz investieren wollen, ergeben sich etwa 4.300 Unternehmen, die unter den
jetzt gegebenen Bedingungen potentiell MaBnahmen durchfiihren werden. Um den Unsi-
cherheiten dieser Herleitung Rechnung zu tragen wird im Folgenden von 3.800 bis 4.500
Unternehmen ausgegangen.

73 Liste der Experten s.0. Konkrete Aussagen liegen von drei Experten vor.

74 Andere Abgrenzungen ergeben sich aus dem Unternehmensregister des Statistischen Bundesam-
tes und aus der Statistik der Bundesagentur fuir Arbeit. Im Unternehmensregister finden sich fir
das Jahr 2011 insgesamt 27.208 Unternehmen im Land Bremen. Nach Statistik der Agentur fur
Arbeit gab es in Bremen am 30.6.2012 insgesamt 16.088 Betriebe mit mindestens einem sozial-
versicherungspflichtig Beschaftigten gegeben. Nicht enthalten sind dabei einzelne Betriebsstatten.
Der gewahlte Ansatz stellt damit eher eine konservative Schatzung der gesamten Zielgruppe dar.
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Durchschnittliche betriebliche Investitionen in Maf3 nahmen der Energieeffizienz

Zur Berechnung des gesamten Investitionspotentials sind neben der Zahl der investierenden
Unternehmen auch die durchschnittlichen Investitionen in Energieeffizienz notwendig. Die
Energieeffizienzinvestitionen im engeren Sinne sind in der betrieblichen Praxis oft mit weite-
ren allgemeinen betrieblichen Investitionen verbunden. Die Abgrenzung zwischen diesen In-
vestitionsarten ist auf aggregierter Ebene nicht einfach. Zudem sind in Férderprogrammen —
als eine Grundlage fur Schatzungen — teils alle Investitionen Férdergegenstand, teils nur die
direkt auf Energieeffizienz bezogen Ausgaben.

Im Folgenden werden die Energieeffizienzinvestitionen im engeren Sinne abgeschatzt.
Aus den vorliegenden Befragungen und Studien lassen sich folgende Werte ableiten:

- Die genannten Befragungen der dena ergeben fur das Jahr 2012 eine Median von
50.000 € fur die Investitionen, die von den Unternehmen in den zwei Jahren vor der
Befragung getatigt wurden (dena 2013). Knapp die Halfte der Befragten hat dabei
zwischen 10.000 € und 250.000 € investiert, ein Viertel zwischen 10.000 € und
50.000 €.

- Eine Evaluation der Energieeffizienzberatung der KfW hat ergeben, dass in berate-
nen Unternehmen im Durchschnitt 3,1 Einzelmal3nahmen im Anschluss an die Bera-
tung durchgefiihrt wurden.” Je MaRnahme wurden dabei durchschnittlich 23.000 €
investiert. Dabei sind aber auch MalRnahmen durchgefuhrt worden, die nicht oder
nur in sehr geringem Umfang mit Investitionen verbunden waren. Insgesamt hat je-
des beratene (und befragte) Unternehmen im Durchschnitt etwa 70.000 € investiert
(IREES / ISI 2010).

- Im REN-Programm des Landes Bremen wurden in den Jahren 2004 bis 2013 je
Forderfall durchschnittliche Investitionen im Umfang von 200.000 € getatigt und
durch Zuschisse gefordert. Hierbei handelt es sich um allgemeine betriebliche In-
vestitionen, von denen ein Teil Energieeffizienzinvestitionen im engeren Sinne sind.
Diese Investitionen im engeren Sinne belaufen sich auf ungefédhr 40.000 € bis
60.000 € (eigene Berechnungen).

- Im Rahmen des KfW-Programms ,Energieeffizienz* wurden im Zeitraum von 2011
bis zum ersten Quartal 2014 Darlehen in Hohe von durchschnittlich etwa 1,3 Mio. €
vergeben. Da 100% der betrieblichen Investitionen forderféahig sind, stellt diese
Summe die Untergrenze der getétigten Investitionen dar. Aufgrund der Forderféhig-
keit aller Investitionen sind hier nicht die Energieeffizienzinvestitionen im engeren
Sinne erfasst.

Die Energieeffizienzdarlehen der KfW unterstiitzen das gesamte betriebliche Investitionsvor-
haben. Zudem ist davon auszugehen, dass die Darlehen nur fir groRe bis sehr grof3e Vor-
haben — und damit tendenziell auch von gréReren Unternehmen — nachgefragt werden
(s.u.). Als Schatzungen fir durchschnittliche Investitionsvolumen erscheinen die Daten der
KfW daher nicht geeignet.

75 Ein Zeitraum fiir die MaBnahmen ist dabei nicht benannt worden. Die Befragung fand ungefahr
zwei Jahre nach den ersten Beratungsférderungen statt. Es ist daher davon auszugehen, dass die
MaRnahmen in einem Zeitraum von hdchstens zwei Jahren durchgefiihrt wurden.
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Die anderen empirischen Werte liegen in einer relativ kleinen Spanne von 40.000 € bis
70.000 €. Um der mit diesen Schatzungen verbunden Unsicherheit Rechnung zu tragen wird
im Folgenden von einem durchschnittlichen Volumen von 30.000 € bis 80.000 € fur Energie-
effizienzinvestitionen im engeren Sinne ausgegangen.

Investitionspotenzial bis 2022

Es wird davon ausgegangen, dass die Darlehen in der Programmlaufzeit von 2015 bis 2022
und damit in einem Zeitraum von acht Jahren vergeben werden. Fur die H&aufigkeit von
Energieeffizienzinvestitionen liegen nur sehr wenig empirische Daten vor. Ergebnis der de-
na-Befragungen ist u.a., dass in den jeweils zwei Jahren vor dem Befragungszeitpunkt im
Median 50.000 € investiert wurden. Bei den unterstellten durchschnittlichen Investitionsvo-
lumen von 30.000 € bis 80.000 € ist damit von mehrfachen Investitionen in der Programm-
laufzeit auszugehen.

Die befragten Experten haben darauf hingewiesen, bzw. bestatigt, dass Unternehmen, die
eine Effizienzinvestitionen getatigt haben, oft weitere Investitionen tatigen. Ein ahnlicher Ef-
fekt wird durch die genannte Evaluation der Effizienzberatung (IREES / ISI 2010 )beschrie-
ben: Auf die Beratung folgen bei den befragten Unternehmen im Durchschnitt 3,1 Einzel-
mafinahmen, die in Art und Volumensehr unterschiedlich sind. Um diesen Effekt zu berick-
sichtigen, wird in den folgenden Berechnungen von zwei Investitionsprojekten im Pro-
grammzeitraum ausgegangen. Vor dem Hintergrund der wenigen empirischen Grundlagen
erscheint diese Annahme eher vorsichtig.

Ausgehend von
- 3.800 bis 4.500 Unternehmen,
- einem durchschnittlichen Investitionsvolumen von 30.000 € bis 80.000 € und
- Jeweils zwei Investitionen im Forderzeitraum

ergibt sich ein grundséatzliches Investitionspotenzial von 230 Mio. € bis 720 Mio. € fur Effizi-
enzmalRnahmen im engeren Sinne im Zeitraum bis 2022 im Land Bremen.

Allgemeiner Finanzierungsbedarf — Bedarf fur 6ffent  liche Fordermittel

Das genannte Investitionspotenzial wird bei Realisierung aus verschiedenen Quellen finan-
ziert. Neben Eigenkapital gehdrt dazu auch Fremdkapital, wobei der Anteil von Fremdfinan-
zierungen nach einzelnen Untersuchungen im Vergleich zu anderen betrieblichen Investitio-
nen relativ hoch ist (prognos 2010). Dies ist vermutlich eine Ursache fiir die konstatierten Fi-
nanzierungsprobleme. Einzelne Studien und die Aussagen der befragten Experten deuten
darauf hin, dass Effizienzinvestitionen strategisch eher nachgeordnet sind. Damit kdnnte
auch das vorhandene Eigenkapital — etwa einbehaltene Gewinne — zunachst fur Investitio-
nen in das Kerngeschaft genutzt werden. Zuséatzliche Effizienzinvestitionen sind dann starker
auf Fremdkapital angewiesen und unterliegen damit auch eher Finanzierungsrestriktionen —
etwa hinsichtlich der Hinterlegung mit Eigenkapital und Sicherheiten.

Der Anteil der Unternehmen, fir die fehlende Finanzierungsmdglichkeiten ein wesentliches
Hemmnis fur EffizienzmalRnahmen sind, liegt nach einer Befragung jingeren Datums bei
den gegenwartigen gegebenen Bedingungen bei 29% (KfW 2014, s.0.). Das allgemeine
Zinsniveau ist derzeit aul3erordentlich niedrig; die allgemeinen Finanzierungsbedingungen
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sind zumindest in Deutschland derzeit relativ gut. Bei einer langerfristigen Betrachtung ist
davon auszugehen, dass der genannte Wert eher eine Untergrenze darstellt. Fir die Be-
rechnung des allgemeinen Bedarfs wird der genannte Wert als vorsichtige Schatzung ver-
wendet.

Unter den gegeben Pramissen bestehen im Land Bremen fur 29% der Unternehmen Finan-
zierungsprobleme bei MaRnahmen der Energieeffizienz. Der allgemeine Finanzierungsbe-
darf — der Bedarf fUr eine Unterstiitzung betrieblicher Investitionen in Energieeffizienz, die
aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht getéatigt werden - belauft sich damit fir die Pro-
grammlaufzeit auf etwa 70 Mio. € bis 210 Mio. €.

Fazit

Die Untersuchung auf Grundlage verschiedener empirischer Erhebungen (Unternehmensbe-
fragung) und von Expertengesprachen in Bremen hat eine grobe Schatzung des Bedarfs
ermoglicht. Demnach ist im Land Bremen von einem grundsétzlichen Investitionspotenzial
von 230 Mio. € bis 720 Mio. € fur betriebliche EffizienzmalRhahmen im engeren Sinne im
Zeitraum bis zum Jahr 2022 auszugehen. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslau-
fig realisiert; die einzelnen Investitionsentscheidungen sind von vielen Faktoren abhangig.
Ein zentraler Faktor sind die Finanzierungsmdglichkeiten, bei denen erhebliche Restriktionen
bestehen. Ausgehend von aktuellen Befragungsergebnissen ist im Land Bremen von einem
Finanzierungsbedarf, der nicht durch bestehende Angebote des privaten Kreditmarkts abge-
deckt wird, sondern bei dem Finanzierungsprobleme bestehen im Umfang von 70 Mio. € bis
210 Mio. € (Mittel: 125 Mio. €) auszugehen.

6.2.3 KONKRETISIERUNG DER ZU ERWARTENDEN NACHFRAGE

Im vorherigen Abschnitt wurde der grundsétzliche Bedarf aus gesamtwirtschaftliche Kennzif-
fern und allgemeinen Uberlegungen mit langfristiger Perspektive abgeleitet und auf den kon-
kreten regionalen Fall Ubertragen. Dieser top-down Betrachtung wird im Folgenden eine bot-
tom-up Betrachtung ergénzt. Dabei wird von den Erfahrungen mit &hnlichen Programmen in
Bremen und Einschatzungen von Experten ausgegangen. Auf diesem Wege wird eher die
konkrete erwartete Nachfrage abgeschatzt.

Fallzahlen und Volumen bei &hnlichen Instrumenten i n Bremen

Die bisherige Umsetzung ahnlicher Instrumente kann Hinweise auf die zukinftige Entwick-
lung der Energieeffizienzdarlehen liefern. Relevant sind vor allem die REN-F(jrderung76 und
die regionale Nachfrage nach dem Energieeffizienzprogramm der KfW:

- Das REN-Programm gewahrt Zuschisse fur den Anteil von betrieblichen Investitio-
nen, der mit deutlichen und zuséatzlichen 6kologischen Effekten verbunden ist. In
den Jahren 2004 bis 2013 wurden pro Jahr durchschnittlich 13 Zuschiisse im Land
Bremen gewahrt. Die Investitionsvolumen betrugen dabei durchschnittlich
200.000 €.

76 Richtlinie zur Férderung der sparsamen und rationellen Energienutzung und -umwandlung in In-
dustrie und Gewerbe" des Landes Bremen, umgesetzt durch den Senator fir Umwelt, Bau und
Verkehr (SUBV).
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- Im KfW-Programm sind bundesweit seit 2011 im jahrlichen Durchschnitt knapp
2.750 Darlehen mit einem durchschnittlichen Volumen von knapp 1,3 Mio. € verge-
ben worden.”

- Im Land Bremen sind nach Angaben der KfW in den Jahren 2012 und 2013 in 32
Fallen Energieeffizienzdarlehen im Umfang von insgesamt 54 Mio. € vergeben wor-
den. Das durchschnittliche Darlehensvolumen liegt bei 1,7 Mio. €." Die Fallzahlen
der Forderung in Bremen sind damit eher gering, die Darlehen und Investitionen da-
gegen sehr groR. Sie werden vermutlich Gberwiegend von gré3eren und groRen Un-
ternehmen getétigt. Dieser Eindruck wird durch die Expertengesprache mit Banken-
vertretern (s.0.)bestatigt.

Die KfW-Darlehen haben ein sehr hohes durchschnittliches Darlehensvolumen. Dies ist nach
Aussagen von Experten auf das Vergabeverfahren unter Beteiligung der Hausbanken zu-
rickzufiihren. Da die Zinsmarge fiir die Hausbanken beschrankt ist, sind die KfW-Darlehen
tendenziell eher bei hohen Darlehen rentabel.” Da hohe Investitionen eher selten getatigt
werden, scheinen die Fallzahlen und Volumen aus dem KfW-Programm als Referenz nur
eingeschrankt geeignet.

Im Rahmen des REN-Programms werden nur die Investitionsanteile unterstiitzt, die erkenn-
bare zusatzliche Anstrengungen bedeuten und ©kologische Effekte erbringen. Au3erdem
wirken die zusatzlichen Ertrage der Investitionen (eingesparte Energiekosten) mindernd auf
die Zuschisse. Die Unterstitzung hat damit relativ hohe Zugangsschwellen, die Fallzahlen
erscheinen als Referenz eher zu niedrig.

Ableitung der zu erwartenden Nachfrage

Erwartete Fallzahlen

Fur das geplante Instrument in seiner spezifischen Auslegung liegen keine Erfahrungswerte
aus der Vergangenheit vor. Die genannten Referenzen sind durch hohe 6konomische (Kfw-
Darlehen) und o6kologische (REN) Zugangsschwellen gekennzeichnet. Sie sind daher als
Referenz nur bedingt geeignet. Inshesondere unterschatzen sie die mdglichen Fallzahlen bei
einem einfachen, leicht zuganglichen Energieeffizienzdarlehen vermutlich. Die genannten
Zahlen kdnnen aber als Untergrenze fir die geplanten Energieeffizienzdarlehen herangezo-
gen werden.

Hohere Fallzahlen fir die geplanten Energieeffizienzdarlehen im Land Bremen sind nach
Einschéatzung der Gutachter vor allem deshalb zu erwarten, weil die Finanzierungsrestriktio-
nen bei kleineren Unternehmen ein besonders relevantes Hemmnis darstellen. Ein einfacher
und unkomplizierter Zugang zu den Darlehen (Antragstellung, Prufung) erleichtert gerade

77 Durchschnittswert ohne das Jahr 2013. Die Daten fiir 2013 zeigen stark abweichende Fallzahlen
bei ungeféhr gleichem Gesamtférdervolumen. Hier liegt ggf. ein Fehler in der Datenverarbeitung
vor.

78 Im Jahr 2014 sind lediglich ca. 2 Mio. € an Darlehen aus dem Programm im Land Bremen verge-
ben worden. Die Zahl der Unternehmen wird dabei aus Geheimhaltungsgriinden nicht angegeben,
sie ist entsprechend niedrig. Angesichts der durchschnittlichen Fordervolumen ist von ein bis zwei
Fallen in Bremen im Jahr 2014 auszugehen.

79 Die Darlehen sind fiir GroRunternehmen zudem attraktiver, weil sie keine externe Bestatigung der
Einspareffekte bendtigen.
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kleineren Unternehmen mit geringen Kapazitaten den Zugang zur Férderung. Zudem sind
kleine und mittlere Darlehensvolumen bei der Vergabe von KfW-Darlehen weniger attraktiv.

Einzelne Experten (s.0.) halten vor diesem Hintergrund 20 bis 30 Félle pro Jahr in Bremen
zusatzlich zum Status-Quo bei einem einfachen Instrument mit relativ geringen Anforderun-
gen fur ,durchschnittliche* KMU fur realistisch.”

Darlehenshéhe

Auch fur die erwartete Darlehenshodhe liegen keine Erfahrungswerte vor. Die KfW-Darlehen
sind sehr hoch, aus genannten Griinden erscheinen sie als Referenz nicht tauglich. Sie lie-
gen zudem uber der geplante Férderhtéchstgrenze von 500.000 €.

Einen realistischeren Anhaltspunkt liefern die Investitionen, die durch das REN-Programm
unterstutzt wurden (durchschnittlich 200.000 €). Da im geplanten Instrument die Investitio-
nen vollstindig durch Darlehen gedeckt werden kénnen, ware 200.000 € eine erste Richt-
marke fur die zu erwartende Darlehenshdéhe.

Vergleichbare Instrumente in anderen Landern gehen nach Kenntnis des Gutachter in ihrer
Planung von Darlehen im Umfang 100.000 € bis 200.000 € aus. Fur die Planung des Instru-
ments im Rahmen des Operationellen Programms in Bremen ist dagegen von einem durch-
schnittlichen Darlehensvolumen von 500.000 € ausgegangen worden.’

Vor diesem Hintergrund scheint fir die durchschnittliche Darlehenshdhe eine Bandbreite von
100.000 € bis 250.000 € grundsatzlich realistisch.” Dabei ist von einem trade-off zwischen
Fallzahlen und Darlehensvolumen auszugehen: Hohe Fallzahlen pro Jahr (30) und hohe
durchschnittliche Darlehensvolumen (250.000 €) erscheinen eher unrealistisch.

6.2.4 FAZIT

Marktunvollkommenheiten bei MalRnahmen der Energieeffizienz in Unternehmen werden in
der theoretischen Literatur recht breit thematisiert. Konkrete Hemmnisse fir mehr Investitio-
nen sind Rentabilitdt und Amortisationszeit; wesentliches Hemmnis ist aber auch die Finan-
zierung. 29% aller Unternehmen sehen restriktive Finanzierungsmdaglichkeiten als Hemmnis
bei Energieeffizienz-Aktivitaten.

Auf Grundlage von empirischen Erhebungen und Expertengesprachen ist eine grobe Schat-
zung des Bedarfs fir eine 6ffentliche Unterstiitzung von betrieblichen Investitionen in Ener-
gieeffizienz vorgenommen worden. Dazu ist der Anteil der Unternehmen, die grundsatzlich in
Energieeffizienz investieren wollen, geschatzt worden. Im zweiten Schritt sind dann die po-
tenziellen Investitionen in Energieeffizienz dieser Unternehmen geschétzt worden. Schliel3-
lich wurde der Anteil dieser Investitionen, der aufgrund von Finanzierungsproblemen nicht
zustande kommt, geschéatzt. Daraus ergibt sich insgesamt ein Finanzierungsbedarf bzw. ei-
ne Kreditangebotsliicke im Umfang von 70 Mio. € bis 210 Mio. € im Land Bremen.

80 Aussagen von zwei Experten.

81 Grundlage waren dabei Daten der KiW zu ihren Umweltprogrammen insgesamt (Durchschnitt im
Jahr 2013: 470.000 €). Die Recherchen im Rahmen dieser Ex-Ante-Bewertung haben ergeben,
dass das vergleichbare KiW-Programm de facto eine andere Ausrichtung und Zielgruppe als die
EFRE-Energieeffizienzdarlehen hat. Vgl. Kap. 6.3.

82 Dije Schatzung setzt die genannten Eigenschaften der geplanten Darlehen voraus. Aufgrund feh-
lender Referenzen ist die Schatzung mit deutlichen Unsicherheiten verbunden.
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Auf Grundlage der konkreten Ausgestaltung der geplanten Energieeffizienzdarlehen kann
die erwartete Nachfrage abgeschéatzt werden. Da hier Erfahrungswerte fehlen, bestehen re-
lativ hohe Unsicherheiten. Demnach sind pro Jahr etwa 10 bis 30 Darlehensfalle mit einem
durchschnittlich Volumen von 100.000 € bis 250.000 € zu erwarten. Die erwartete Nachfrage
nach Darlehen betragt damit pro Jahr in vorsichtiger Schatzung 2,5 Mio. € bis 4 Mio. €. Bei
einer Laufzeit von acht Jahren (Mitte 2015 bis Mitte 2023) ist eine Nachfrage nach Darle-
hensmittel im Umfang von 20 Mio. € bis 32 Mio. €. Voraussetzung ist eine einfache und nied-
rigschwellige Gestaltung des Instruments, wie sie bisher geplant wird.

Der im Operationellen Programm vorgesehene Mittelansatz von insgesamt 15 Mio. € (ein-
schl. Verwaltungskosten) erscheint damit grundsatzlich adaquat. Falls die Nachfrage sich
wie hier hergeleitet entwickelt, ist das Instrument entweder mit zusatzlichen Mitteln auszu-
statten oder die Kreditvergabe restriktiver zu gestalten. Dies gilt auch, wenn deutliche héhe-
re als die hier geschatzten Darlehenssummen realisiert werden.

6.3 PRUFSCHRITT B): MEHRWERT UND KOHARENZ
Der vorliegende Abschnitt umfasst zwei grundsétzliche Aspekte:

- die Kohéarenz der Energieeffizienzdarlehen mit anderen offentlichen Interventionen
soll gepruft werden,

- der Mehrwert der Férderung soll analysiert und dargestellt werden.

Besondere Bedeutung hat dabei die Koharenz mit anderen 6&ffentlichen Angeboten im Be-
reich der Finanzierung von EnergieeffizienzmalRnahmen: Das neue Instrument sollte keine
Konkurrenz zu bestehenden Instrumente bilden, sondern ein zusatzliches 6ffentliches Ange-
bot darstellen und eine marktliche Angebotsliicke (Licke im privaten Kreditmarkt) schliel3en.
In diesem Fall erzeugt es einen Mehrwert, der sich aus seinen Ergebnissen und Wirkungen
ergibt.

Im Folgenden steht daher zunéchst die Prifung der Kohérenz der Energieeffizienzdarlehen
im Vordergrund. Die Koharenzprifung ergéanzt die Markt- und Bedarfsanalyse des vorange-
gangenen Abschnitts: Der allgemeine Bedarf fur 6ffentliche Interventionen ist dort hergeleitet
worden. Er kann prinzipiell durch verschiedene Instrumente befriedigt werden. Daher ist zu
fordern, dass sich die Energieeffizienzdarlehen erganzend in die bestehende Férderland-
schaft einordnen. Die Energieeffizienzdarlehen werden dazu mit anderen, dhnlichen 6ffentli-
chen Angeboten verglichen. Auf Basis dieser Angebotsanalyse und auf Basis der Untersu-
chung von Bedarf und Nachfrage im vorherigen Abschnitt lasst sich dann ein Fazit hinsicht-
lich der Eignung des geplanten Instruments ziehen. Auf Grundlage dieser grundséatzlichen
Bewertung erfolgen dann die Darstellung des ,Mehrwerts" des Instruments und die weiteren
Prufschritte der ESIF-VO.
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6.3.1 KOHARENZ DER ENERGIEEFFIZIENZDARLEHEN

Sreening der Forderprogramme

Ein Screening” der bestehenden Foérderangebote hat drei Programme ergeben, bei denen
Uberschneidungen zum geplanten Energieeffizienzdarlehen grundsétzlich méglich sind. Dies
sind:

- Die ,Richtlinie zur Férderung der sparsamen und rationellen Energienutzung und -
umwandlung in Industrie und Gewerbe" des Landes Bremen (REN)

- Das bundesweite Energieeffizienzprogramm der KfwW

- Die ,Richtlinie fir die Férderung von energieeffizienten und klimaschonenden Pro-
duktionsprozessen* des BMWi

Einige weitere Programme wurden Uberprift, sind aber fir eine Koharenzanalyse nicht rele-
vant, d.h. nicht &hnlich oder Gberschneidend. Dazu gehdrt auch die Forderung erneuerbarer
Energien Uber verschiedene Programme™ sowie das ,Technologieprogramm Energie-
einsparung und Energieeffizienz* des BMWi. Das Technologieprogramm vergibt Zuschiisse
fur spezifische, wechselnde technologische Themen. Die Vorhaben missen mit ,hohem
technischen ... Risiko" verbunden sein, die Férderung hat den Charakter einer Forschungs-
férderung.

Die Programme zu erneuerbaren Energien zielen auf eine allgemeine Stromproduktion und
die Netzeinspeisung. Im Konzept der Energieeffizienzdarlehen ist die Erzeugung erneuerba-
rer Energie lediglich zum Eigenbedarf férderfahig. Die Programme haben damit eine grund-
satzlich unterschiedliche Ausrichtung.

Koharenzcheck

Zur Bewertung der Koharenz werden die ausgewéhlten Programme in der folgenden Uber-
sicht anhand der zentralen Kriterien fur Férderinstrumente verglichen. Zur Ubersichtlichkeit
werden nur die Tatbestdande und Eigenschaften aufgenommen, bei denen die Programme
variieren. AnschlieRend erfolgt eine Diskussion und Bewertung der Koharenz.

83 Grundlage: Férderdatenbank des BMWi, Internetrecherche und Expertenauskuntt fir Programme
in Bremen.

84 Kfw-Programm Erneuerbare Energien — Standard, KfW-Programm Erneuerbare Energien - Pre-
mium
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Zielgruppe

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsart

Finanzierungsvolumen

Tabelle 6.3.1:

Koharenzcheck fir die Energieeffizienzdarlehen

Energieeffizienzdarlehen

.Bremer Effizienz in Energie*
(EFRE)

Unternehmen der gewerblichen
Wirtschaft (produzierendes
Gewerbe, Handwerk, Handel
und sonstiges Dienstleistungs-
gewerbe), Freie Berufe, Kon-
traktoren. Ausrichtung auf klei-
ne und mittlere Unternehmen,
auch weniger bonitatsstarke
Unternehmen.

Alle MaRnahmen, die eine defi-
nierte Energieeinsparung er-
warten lassen.
Ersatzinvestitionen, Neuinvesti-
tionen, Sanierung und Neubau
von Gebéauden, Planung, Ma-
nagementsystemen

Darlehen

bis 500.000 €, 100%

Kfw-
Energieeffizienzprogramm

(keine Beschrankung)

(Wie ,Bremer Effizienz in Ener-
gie®)

Darlehen

bis 25 Mio. €, 100%

Forderung der sparsamen
und rationellen Energienut-
zung und -umwandlung

(REN)

Industrie, gewerbliche Wirt-
schaft, wirtschaftsnahe Freie
Berufe

Einschrankungen: Investitionen
nur oberhalb geltender Stan-
dards, keine Investitionen, die
nur aus anderen Grinden
durchgefuhrt werden, nur tber
die H6he hinaus, die auch ohne
Einspareffekte aufgewendet
werden misste.

GroBer Anteil spezifischer For-
dergegenstande (KWK)

Energiekonzepte

Zuschuss

Grundsatzlich 40% der forder-
fahigen Kosten

KMU: 50%

In Férdergebieten: +5% (c),
+10% (a)

.Energieeffiziente und klima-
schonenden Produktionspro-
zesse"

Produzierendes Gewerbe ohne
Energieversorgung

Umestellung von Produktions-
prozessen auf energieeffiziente
Technologien

Effiziente Nutzung von Energie
aus Produktionsanlagen

Zuschuss

20% der forderfahigen Kosten
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Fordervoraussetzungen

Konditionen

Sicherheiten

Beratung

Verfahren, Aufwand

Energieeffizienzdarlehen

.Bremer Effizienz in Energie"
(EFRE)

Energieeinsparung mindestens:

10% bei Ersatz- und Neuinves-
titionen

Sanierung: mind. EnEV Neu-
bau

Neubau: 10% unter EnEV

Keine Erneuerbare Energien-
Anlagen, die Uberwiegend der
Netzeinspeisung dienen.
Keine Wohngebaude

Einheitlicher Zins, unabhéngig
von Besicherung und Bonitét,
leicht oberhalb der Preisklasse
fur gute Bonitaten (derzeit 3,0%
geplant)

Einfache Besicherung am Fi-
nanzierungsgegenstand ohne
personliche Sicherheiten ange-
strebt

Bestétigung der Einsparungen
durch Sachverstandigen; einfa-
ches, integriertes Verfahren
ohne gesonderten Antrag ge-
plant

Direktvergabe durch BAB
Haftung bei BAB / Fonds
Bestatigung der Einsparung in-
tegriert in Antragsverfahren ge-
plant

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

E
Energieeffizienzprogramm

Energieeinsparung mindestens:

20% bei Ersatzinvestitionen
15% bei Neuinvestitionen
Sanierung: mind. EnEV-Neub.
Neubau: 20% unter EnEV

Keine Erneuerbare Energien-
Anlagen, die uberwiegend der
Netzeinspeisung dienen.

Keine Wohngebaude

Zins: risikoadjustiert durch
Hausbank, Obergrenzen durch

KfW (derzeit 1,26% bis 9,05%).

Bankdublich, Festlegung und
Verwaltung durch Hausbank

Beratung und Bestéatigung vor
Antrag durch erforderlich, ggf.
gesonderter Antrag

Vergabe Uber Hausbank
Haftung bei der Hausbank

Ggf. gesonderter Antrag fur
Energieberatung

Forderung der sparsamen
und rationellen Energienut-
zung und -umwandlung

(REN)

Forderfahige Kosten:
Umweltmehrkosten

Kosteneinsparungen der ersten
funf Jahre werden abgezogen
Keine expliziten Mindestgren-
zen bei Einspareffekten (auf3er
gesetzliche Standards)

Entfallt, aber zusatzliche Finan-
zierung Uber Hausbank / For-
derkredit

Entfallt, aber zusatzliche Finan-
zierung Uber Hausbank

Beratung nicht zwingend, Be-
statigung durch Sachverstandi-
gen

Vergabe durch Senatsbehorde
Prifung durch energiekonsens
Teils standardisierte Verfahren

Gof. zuséatzliches Kreditverfah-
ren fir Gesamtfinanzierung

.Energieeffiziente und klima-
schonenden Produktionspro-
zesse"

Forderfahige Kosten sind die
Umweltmehrkosten

Umweltmehrkosten miissen
mind. 50.000 € betragen
Energieeinsparung mind. 5%
Pro 100 € Umweltmehrkosten

mind. 100 kg CO2-Einsparung
pro Jahr.

Entfallt, aber zusatzliche Finan-
zierung Uber Hausbank / For-
derkredit

Entfallt, aber zusatzliche Finan-
zierung Uber Hausbank

Nachweis durch Energieberater

Wettbewerb mit Entscheidung
zum Quartalsende

Verfahren tber PTKA
Vergleichsangebote notwendig
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Das Programm ,Energieeffiziente und klimaschonenden Produktionsprozesse* des BMWi, um-
gesetzt durch den Projekttrager Karlsruhe bildet sowohl hinsichtlich der Zielgruppe (Industrie)
als auch des Fordergegenstand (v.a. Produktionsprozess) eine kleine Teilmenge der im EFRE
geplanten Energieeffizienzdarlehen dar. Zudem sind die Férdervoraussetzungen relativ hoch
und komplex in der Nachweisfiihrung. Es ist zu erwarten, dass Antragsteller vor allem gréRere
Industrieunternehmen mit ausgepragten und sicher absehbaren Einspareffekten sind.

Insgesamt ist der Unterschied zu den geplanten Energieeffizienzdarlehen sehr ausgepragt. In
Einzelfallen konnten die Instrumente erganzt genutzt werden.85 Im Folgenden wird daher nur
die Koharenz mit dem Kfw-Programm und der REN-F&rderung genauer betrachtet.

Das Energieeffizienzprogramm des KfwW

Im Fordergegenstand sind das Energieeffizienzprogramm der KfW und die geplanten EFRE-
Energieeffizienzdarlehen identisch.. Unterschiede ergeben sich vor allem in den Konditionen,
bei der Zielgruppe, in den Verfahren und in der Umsetzungspraxis. Die Unterschiede sind in
Abbildung 4.3.2 dargestellt und werden im Folgenden erlautert:

- Das Energieeffizienzprogramm der KfW hat keine formale Mindestgrenze. De facto sind
die ausgereichten Darlehen aber sehr hoch. Im Durchschnitt haben die Darlehen ein
Volumen von knapp 1,3 Mio. €, in Bremen ein Volumen von 1,7 Mio. €.” Die Ursache
daflr liegt nach Aussagen der Experten und der Banken in der Umsetzung Uber die
Hausbanken und der Gestaltung der Konditionen: Durch die niedrige Zinssatze ist die
Zinsmarge der Hausbanken relativ gering. Gleichzeitig tragen die Hausbanken das volle
Risiko bei Kreditausfall. Der Anreiz, Darlehen aus dem Energieeffizienzprogramm zu
bewerben und zu vergeben ist damit relativ gering. Erst bei groRen Projekten mit hohen
Darlehenssummen und entsprechend hohen Zinseinnahmen ergibt sich eine attraktive
Rentabilitat.

Die geplanten Energieeffizienzdarlehen im Land Bremen haben eine Obergrenze von
500.000 € und sind durch die Konditionen — insbesondere den Zinssatz - auf kleinere
Projekte und kleinere bis mittlere Unternehmen ausgerichtet (s. nachster Absatz).

85 Die Komplementaritat ist vermutlich eher mit den ebenfalls auf gréRere Vorhaben ausgerichteten Kiw-
Energieeffizienzdarlehen gegeben. Uberschneidungen bestehen vermutlich in Einzelfallen mit der
REN-Fd6rderung, die dabei deutlich attraktiver erscheint.

86 Durchschnittswert seit dem Jahr 2011, ohne das Jahr 2013. Die Daten fiir 2013 zeigen stark abwei-
chende Darlehenshéhen bei gleichbleibenden Fallzahlen.
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Abbildung 6.3.1:
Vergleich ,Bremer Effizienz in Energie“mit KW Ener gieeffizienzdarlehen

Geringe Anforderungen Hohe Anforderungen
an Kreditnehmer bzw. an Kreditnehmer bzw. weni-
gunstige Konditionen ger gunstige Konditionen
Zielgruppe

Finanzierungsvolumen

Finanzierungsumfang

Fordervoraussetzungen
Zins
Besicherung
Beratung
Verfahren Kfw
Bremer Effizienz Energieeffizienzdarlehen
in Energie

Quelle: Eigene Darstellung

Beim Energieeffizienzprogramm der KfW wird der Zins von der Hausbank in Abhangig-
keit von Risiko, Laufzeit u.a. individuell festgelegt. Nach Konditionstbersicht der Kfw
liegen die moglichen Zinsen derzeit zwischen 1,26 % (beste Preisklasse, kurze Lauf-
zeit) und knapp 9 %. Bei den Energieeffizienzdarlehen ist ein fester Zinssatz vorgese-
hen, der oberhalb der Zinssétze fiur Unternehmen mit guten Bonitaten und Sicherheiten
liegt — nach derzeitigen Planungen etwa 3,0%. Grol3e und bonitatsstarke Unternehmen
kénnen sich nach Aussagen von Bankenvertretern derzeit am Markt guinstiger finanzie-
ren. Attraktiv ist der Zins des geplanten Instruments fir Unternehmen mit etwas weniger
guter Bonitat und / oder geringeren Sicherheiten. Gerade fir kleinere Unternehmen tref-
fen diese Eigenschaften oft zu.

Die Besicherung der KfW-Darlehen erfolgt bankiblich und im vollen Umfang. Bei den
EFRE-Energieeffizienzdarlehen des Landes Bremen ist eine mdglichst einfache Besi-
cherung - z.B. am Finanzierungsobjekt - geplant. Dies vereinfacht die Umsetzung und
erleichtert vor allem kleineren Unternehmen die Sicherheitenstellung und damit die Fi-
nanzierung.
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- Die Zugangsschwellen hinsichtlich der Einspareffekte sind beim Energieeffizienzpro-
gramm der KfW hoher als bei den geplanten Energieeffizienzdarlehen. De facto sind die
Einspareffekte nach Aussage einzelner befragter Experten oft technisch bedingt und
nicht frei skalierbar. Dementsprechend werden zwar niedrige Werte vorausgesetzt, aber
durchschnittliche Effekte erwartet.

- Das KfW-Programm setzt eine explizite Energieberatung vor Antragstellung voraus,
beim Energieeffizienzdarlehen ist die Einsparung durch einen Sachverstandigen zu be-
statigen. Bei den neuen Effizienzdarlehen im EFRE ist geplant, diesen Nachweis ein-
schl. seiner Kosten in das Kreditverfahren zu integrieren. Damit reduzieren sich die Vo-
raussetzungen fir den Kreditantrag, zudem wird den Unsicherheiten und Beflirchtun-
gen gerade kleinerer, inhabergefiihrter Unternehmen gegeniiber externen Beratungen
Rechnung getragen.”

- Die regionale Prasenz der BAB erleichtert den Zugang zu den Unternehmen und geht
einher mit einer hohen Marktkenntnis. Im direkten Verfahren ohne zwischengeschaltete
Hausbanken kdnnen einfache und schnelle Antragsbewertungen vorgenommen werden
und flexible Entscheidungen getroffen werden.

Die EFRE-Energieeffizienzdarlehen in Bremen sind durch verschiedene Eigenschaften deutlich
starker auf kleine und mittlere Unternehmen ausgerichtet. Der Zugang zu dieser Zielgruppe soll
durch Zinsgestaltung, Sicherheitenpolitik, niedrige Zugangsschwellen und vereinfachte Verfah-
ren deutlich erleichtert werden. Zudem ist explizit eine Ausrichtung auf weniger bonitatsstarke
Unternehmen vorgesehen. Diese stellen nach Expertenaussagen einen grofRen Teil der gesam-
ten Zielgruppe dar. Die KfW-Darlehen richten sich dagegen eher an gré3ere bis grol3e Unter-
nehmen bzw. an groRere Investitionsvorhaben. Die Fallzahlen zeigen, dass diese Gruppe eher
ein kleiner Teil der gesamten Zielgruppe (KMU mit Finanzierungsproblemen bei Energieeffizi-
enz) ist. Zugem erfordern die KfW-Darlehen eine explizite und externe Prufung der Energieein-
sparungen.

Die REN-Forderung

Bei dhnlichem Fordergegenstande unterscheidet sich die REN-Férderung vor allem durch die
Forderart (Zuschiusse) und durch die Abgrenzung der Investitionen bzw. der férderfahigen Kos-
ten.

- Der Gegenstand der REN-Fo6rderung ist ahnlich breit wie bei den Energieeffizienzdarle-
hen. In der Umsetzung bezieht sich ein grof3er Teil der Forderfalle (etwa die Halfte) auf
spezifische Foérdergegenstande (KWK in vereinfachtem Verfahren). Férderfahig sind
nur die Umweltmehrkosten. Zudem werden die Einspareffekte der ersten fiinf Jahre ab-
gezogen.

- Die REN-Forderung zielt vor allem auf die Rentabilitdt von Investitionen, die explizit auf
hohe Energieeinsparungen ausgerichtet sind. Fir diesen Teil der Gesamtinvestitionen
werden hohe Zuschiisse (40% bis 60% der forderfahigen Kosten) gewahrt. Die Rentabi-
litat dieses Anteils wird deutlich verbessert, die Amortisationszeit gesenkt.

- Die Zuschiusse haben insgesamt einen Rentabilitatseffekt. Bezogen auf die gesamten
Investitionsprojekte betragen sie im Durchschnitt knapp 13%. Fir die Gesamtinvestition
sind daher weitere Finanzmittel in erheblichem Umfang notwendig. Dabei bestehen die
oben ausgefihrten Finanzierungsschwierigkeiten. Der Zuschuss spricht daher eher Un-
ternehmen mit guten Finanzierungsmdglichkeiten oder hohem Eigenkapital an.

87 Die Integration der Beratung in das Kreditantragsverfahren ist geplant und wird derzeit gepriift; bisher
wird diese Integration als machbar eingeschétzt.
88  GroRunternehmen kénnen diese Priifung selbst vornehmen.
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- Da fur die Investition Gber die Zuschiusse hinaus weitere Finanzmittel notwendig sind,
ist mit der Forderung in vielen Fallen indirekt auch ein Kreditverfahren mit den entspre-
chenden Verfahrensaufwanden und Kosten verbunden.

- Durch die Berechnung der tatséchlich forderfahigen Kosten besteht eine gewisse Unsi-
cherheit Uber Antragsbewilligung und Héhe der Forderung. In einzelnen Féllen konnten
bei Antragen keine férderfahigen Kosten ermittelt werden.

Ein wesentlicher Unterschied zwischen REN-Foérderung und Energieeffizienzdarlehen liegt in
der Funktion der Unterstitzung: Die Zuschiisse erhéhen die Rentabilitat der Energieeffizienzin-
vestitionen im engeren Sinne, die Darlehen erleichtern die Gesamtinvestition im Unternehmen.
Damit werden grundsatzlich unterschiedliche Zielgruppen angesprochen.

Mit den Regelungen zur Bestimmung der férderfahigen Kosten (Umweltmehrkosten, Abzug der
ersten Einspareffekte) bestehen relativ hohe Zugangsvoraussetzungen. Daflr werden die
Energieeffizienzinvestitionen im engeren Sinne dann relativ stark bezuschusst (40% bis 60%).
Die Forderung ist damit auf Investitionen mit explizitem und umfassendem Bezug auf Energieef-
fizienz und mit hohen 6kologischen Effekten ausgerichtet.

In den letzten Jahren wurden durchschnittlich 13 Zuschisse pro Jahr gewéhrt. Ein groRRer Tell
der Forderung ist auf spezielle Fordergegenstande ausgerichtet (Kraft-Wéarme-Kopplung). Ins-
gesamt ergeben sich hinsichtlich einer breiten Energieeffizienzférderung keine hohen Fallzah-
len bei der REN-Fo6rderung. Sie ist eher als (6kologische) Spitzenférderung, denn als Breiten-
forderung einzuschitzen. Bei Vorhaben mit hohen Einspareffekten kénnen sich Uberschnei-
dungen mit einem Darlehensinstrument ergeben. KMU mit sehr positiven und gut absehbaren
Effekten kdnnten die Zuschussférderung vorziehen. Dagegen ermdglichen die Darlehen eine
Gesamtfinanzierung auch bei héherer Unsicherheit.

6.3.2 ZWISCHENFAZIT: BEDARF UND ANGEBOTSLUCKE

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung ist es, die Angebotsliicke zu bewerten, die den
Einsatz eines weiteren Darlehensinstruments rechtfertigt. In den vorangegangenen Abschnitten
wurden dazu

- der allgemeine Bedarf fur die Forderung von Energieeffizienz,

- die konkrete erwartete Nachfrage nach Energieeffizienzdarlehen in ihren geplanten
Konzeption und

- das bestehende Angebot
untersucht. Zusammengefasst fihrt die Untersuchung zu folgenden Einschatzungen.

- Die Kosten fir Energie machen einen deutlichen Anteil der betrieblichen Gesamtkosten
aus. Gleichzeitig erwarten die Unternehmen berwiegend steigende Energiepreise. Da
trotzdem nicht alle Einsparpotenziale genutzt werden, kann von Marktunvollkommen-
heiten in diesem Bereich ausgegangen werden. Eine grobe Schéatzung des allgemei-
nen, zusatzlichen offentlichen Finanzierungsbedarf (Kreditangebotslicke) hat eine
Spanne von 70 Mio. € bis 210 Mio. € in Bremen ergeben.

- Vor dem Hintergrund der konkreten Konzeption der Energieeffizienzdarlehen wurde
dann die erwartbare Nachfrage geschatzt. Es sind pro Jahr etwa 10 bis 30 Darlehens-
falle mit einem durchschnittlich Volumen von 100.000 € bis 250.000 € zu erwarten. Da
das Instrument neu ist, bestehen hier deutliche Unsicherheiten. Die erwartete Nachfra-
ge betragt damit pro Jahr in vorsichtiger Schatzung 2,5 Mio. € bis 4 Mio. €. Vorausset-
zung ist eine einfache und niedrigschwellige Gestaltung des Instruments, wie sie bisher
diskutiert wurde. Der im Operationellen Programm vorgesehene Mittelansatz von ins-
gesamt 15 Mio. € ist damit grundsatzlich adaquat.
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- Dem Bedarf stehen auf der Angebotsseite verschiedene Instrumente gegeniber, die in
erster Betrachtung in Bremen — etwa im Vergleich zur Investitionsfinanzierung - bisher
nicht oft in Anspruch genommen wurden. Die geplanten Energieeffizienzdarlehen kenn-
zeichnen sich durch ein breites Forderspektrum und relativ niedrig Foérdervorausset-
zungen (Sicherheiten, Einspareffekte). Die Darlehen ermdglichen eine Gesamtfinanzie-
rung des Vorhabens. Sie sind explizit auf KMU ausgerichtet, die relativ hohe Finanzie-
rungsprobleme aufweisen. Wesentliche Eigenschaften sind relativ niedrige Férdervo-
raussetzungen, ein Einheitszins und einfache, integrierte Verfahren. Mit diesen Eigen-
schaften grenzen sie sich von anderen Angeboten (KfW-Darlehen, REN) deutlich ab.

Insgesamt kann mit den Energieeffizienzdarlehen eine Angebotsliicke geschlossen werden: Die
bestehenden Angebote decken mit ihren héheren 6konomischen und 6kologischen Zugangs-
schwellen eher den oberen Bereich zu diesem Thema ab. Die Energieeffizienzdarlehen kénnen
in diesem Feld in deutlich starkerem Umfang eine Breitenforderung etablieren. Damit kénnten
Unternehmen auch Erfahrungen und Anreize fir permanente MaRnahmen zur Energieeffizienz
gewinnen.

Voraussetzung fur den Erfolg des Instruments ist es, die dargestellten Vorteile — eine mdglichst
einfache Besicherung, die Unterstiitzung weniger bonitatsstarker Unternehmen sowie einfache,
integrierte Verfahren auch umzusetzen Da die Darlehen ein neues, bisher unbekanntes Ange-
bot darstellen, ist die Informationsvermittiung besonders wichtig. Hier wird die enge Zusam-
menarbeit u.a. mit den Einrichtungen im Land empfohlen, die die betriebliche Energie- und
Umweltberatung umsetzen.

6.3.3 MEHRWERT

Bedarf, Koharenz und Mehrwert der Finanzinstrumente bedingen sich: Der Mehrwert der In-
strumente ist der zusétzliche Nutzen fur das Land Bremen im Vergleich zur gegebenen Situati-
on. Letztere bestimmt sich aus den privaten, marktgangigen und den offentlichen Finanzie-
rungsangeboten. Ein Mehrwert der Finanzinstrumente, die durch den Einsatz des EFRE ermdg-
licht werden, kann dementsprechend nur dann entstehen

- wenn sie ,kohéarent” sind, d.h. wenn sie additional zu den Angeboten des privaten Fi-
nanzmarktes und anderer 6ffentlicher Angebote eingesetzt werden und

- wenn sie ex-ante als ,effektiv* einzuschéatzen sind, d.h. wenn der zunachst theoretisch
und empirisch abstrakt identifizierte Bedarf sich in einer tatsachlichen Nachfrage der
Unternehmen nach den Finanzinstrumenten konkretisiert.

Die erste Bedingung ist im vorherigen Abschnitt untersucht und bestétigt worden. Die Effektivi-
tat ist durch die Ex-Ante-Bewertung des EFRE-OP grundsatzlich bestétigt worden. Sie kann an
dieser Stelle nicht vertieft untersucht werden und wird vorausgesetzt.89

Die Grundbedingungen fur einen Mehrwert der Energieeffizienzdarlehen sind damit erfullt. Im
Folgenden wird dieser Mehrwert beschrieben und — soweit méglich — quantifiziert.

Grundsatzlich hangt die Bestimmung des ,Mehrwerts" von der Definition des Zustands ab, mit
dem die neue Situation verglichen wird. In einfacher — und hier verwendeter - Form ergibt sich
der Mehrwert aus dem Vergleich einer Situation mit Einsatz der EFRE-Mittel mit der Situation
ohne den Einsatz der EFRE-Mittel (with — without). Der realwirtschaftliche Mehrwert der Forde-
rung entspricht damit den ,erwarteten Ergebnissen” der Forderung. Diese werden in Abschnitt
6.7 in ihren quantitativen und qualitativen Dimensionen ausfihrlich hergeleitet.

89 vgl. dazu GEFRA, Kovalis (2014), Ex-Ante-Evaluierung, Evaluationsplan und Strategische Umweltprii-
fung (SUP) fiir das operationelle EFRE-Programm der Foérderperiode 2014-2020 im Ziel ,Investitionen
in Wachstum und Beschaftigung” im Land Bremen.
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Mehrwert durch die erwarteten Ergebnisse

Durch die Energieeffizienzdarlehen werden Darlehensmittel im Umfang von 15 Mio. € zur Un-
terstiitzung von betrieblichen EffizienzmalRnahmen zur Verfligung gestellt. Diese Darlehen sind
mit Investitionen im Umfang von 17 Mio. € verbunden (Herleitung vgl. Abschnitt 6.4). In einer
einfachen Ex-Ante-Abschéatzung (Herleitung vgl. Abschnitt 6.7) sind die zentralen Ergebnisse
dieser Investitionen und damit der klimaschutzpolitische Mehrwert der Férderung:

- 60 bis 150 betriebliche MalRnahmen zur Verbesserung der Energieeffizienz in Bremen

- Energieeinsparungen im Umfang von ungefahr 4,3 GWh pro Jahr und ddie damit ver-
bundenen Kosteneinsparungen in den Unternehmen

- Die Vermeidung von CO2-Emissionen im Umfang von ungefahr 2,3 kt pro Jahr

Mit der Forderung sind zudem weitere indirekte klimapolitische und regionalwirtschaftliche Ef-
fekte verbunden. Insbesondere sind Effizienz- und Produktivitatssteigerungen in den Unter-
nehmen sowie gewisse Innovationseffekte zu erwarten.

Mehrwert der Ausgestaltung als revolvierende Férder ung

Finanzinstrumenten wird ein besonderer Mehrwert aufgrund ihres revolvierenden Charakters
zugesprochen. In diesem Zusammenhang werden verschiedene Eigenschaften und Effekte ge-
nannt (Kovalis / IfS / MR 2013), die auch als Mehrwert diskutiert werden:

— Die Mittel des Finanzinstruments werden als Darlehen an Unternehmen vergeben und
von diesen zuriickgezahlt. Durch die Riickzahlung bleibt das Fondsvermégen mittel- bis
langfristig erhalten und kann wieder zu Férderzwecken verwendet werden.

— Da aus Sicht des OP der Fonds selbst das Forderprojekt ist, entsteht der Aufwand fur
die Projektdurchfiihrung und -priifung vor allem beim Fondsmanagement und weiteren
Intermediaren. Die Unternehmen werden von diesem Aufwand grundséatzlich entlastet.

— Durch das Finanzinstrument wird privates Kapital mobilisiert, das die Fordermittel er-
ganzt und zu den Forderzielen beitragt.

— Durch ein externes Fondsmanagement wird bankwirtschaftliches Know-how in die For-
derung mit einbezogen, welches die Umsetzung erleichtert und die Ergebnisse verbes-
sert.

— Durch die Darlehensform wird eine Gewdhnung der Unternehmen an eine umfassende
Forderung durch nicht riickzahlbare Zuschiisse gemildert bzw. riickgéngig gemacht.

Der Mehrwert gegeniiber anderen Instrumenten — insbesondere gegentber einer Zuschussfor-
derung — ist durch den revolvierenden Charakter nicht per se gegeben, sondern hangt von der
jeweiligen Gestaltung der Instrumente ab. So entstehen bei Darlehen gegeniiber einer Zu-
schussférderung zwar Ruckflisse, es sind fur die gleichen Fallzahlen - und damit tendenziell
fur die gleiche Effektivitat - zunéchst auch deutliche héhere Mittelansatze notwendig — oder
eben nur deutlich weniger Forderfalle méglich.”

90 Wenn die Férdermittel als Zuschuss eingesetzt werden, sind in aller Regel eher niedrige Férderinten-
sitdten notwendig (z.B. 20% der forderfahigen Kosten). Bei einer Darlehensférderung sind dagegen
eher hohe Fdrderintensitaten notwendig — im vorliegenden Fall der Energieeffizienzdarlehen 100% der
férderfahigen Kosten. Im Rahmen der Darlehensférderung sind damit zunachst héhere Mittelansatze
notwendig, um gleiche Fallzahlen zu realisieren.
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Im Fall der geplanten Effizienzférderung liegt der Mehrwert der Darlehensférderung gegenuber
einer Zuschussfoérderung vor allem in dem Liquidit&';itseffekt91 sowie den — ex-ante zu erwarten-
den — geringeren Mitnahmeeffekten und einer rentabilitéatsorientierten Projektauswahl.

6.3.4 MARKTKONFORMITAT

Die Analyse in Abschnitt 6.2 hat erhebliche Marktunvollkommenheiten bei der Finanzierung von
Investitionen in die unternehmerische Energieeffizienz aufgezeigt. Die Energieeffizienzdarlehen
decken einen Teil der identifizierten Angebotsliicke ab. Ein gro3er Teil — in einer zentralen Be-
fragung sind 29% aller Unternehmen genannt — der Unternehmen, die in Energieeffizienz inves-
tieren wollen, sehen Finanzierungsprobleme als wesentliches Hemmnis.

Das Instrument ist spezifisch auf kleine und mittlere Unternehmen ausgerichtet, die oft tiber hé-
here Finanzierungshemmnisse berichten. Durch die Direktvergabe und die Zinsgestaltung ist
zudem eine Ausrichtung auf weniger bonitatsstarke Unternehmen, die eher Probleme beim Fi-
nanzierungszugang haben, vorgenommen worden. Insgesamt ist die Marktkonformitéat des In-
struments damit gesichert.

6.4 PRUFSCHRITT C): HEBELEFFEKT

In diesem Priifschritt ist die erwartete Hebelwirkung darzustellen. Die Hebeleffekte ergeben sich
aus dem Verhdltnis der im Rahmen des Fonds eingesetzten gemeinschaftlichen Mittel (hier:
EFRE-Mittel) zu den auf Ebene des Endbegiinstigten insgesamt investierten (6ffentlichen und
privaten) Mitteln. Dabei soll beurteilt werden, ob und in welcher GréRenordnung und ggf. durch
welche Anreizmechanismen der Einsatz von EFRE-Mitteln zusatzliche Mittel fir die Finanzie-
rung der Zielunternehmen der Fonds generiert. Die grundsatzliche Zielsetzung ist es, ein mog-
lichst groRes Volumen zusatzlicher privater und ggf. weiterer offentlicher Finanzmittel pro Euro
eingesetzter EFRE-Mittel zu induzieren und somit eine hohe Hebelwirkung (Finanzmittel an En-
dempfanger / EU-Beitrag) zu erreichen.

Definition des Hebeleffekts flr Finanzinstrumente

Grundsatzlich versteht die Kommission unter dem Hebeleffekt flr Finanzinstrumente eine Gr6-
Be, bei der der gemeinschaftliche Beitrag in ein Verhaltnis zu dem Finanzierungsbetrag, der
den Endbegiinstigten insgesamt von au3en zufliel3t, gesetzt wird (vgl. Box 6.1).

Fur die Energieeffizienzdarlehen werden
- die nationale 6ffentliche oder private Kofinanzierung,
- gdf. die eingesetzten EFRE-Mittel selbst (s. Definition) sowie
- gdf. zusétzliche 6ffentliche wie private Mittel auf Ebene der Investitionsprojekte

als ,gehebelte” Mittel berticksichtigt. Als Impuls fir die Hebelwirkung gelten die eingesetzten
EFRE-Mittel.

Neben der Herkunft der Mittel, d.h. dem Mittelgeber, ist die Ebene zu unterscheiden, auf der die
Mittel fur die Finanzierung bereitgestellt werden:

91 purch die Darlehen ist eine vollstandige Finanzierung des Vorhabens méglich. Eigene Mittel oder
Fremdkapital aus anderen Quellen sind nicht erforderlich. Die Moglichkeit, weitere Finanzierungen zu
realisieren bleibt weitgehend erhalten.
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- auf der einen Seite kdnnen die Mittel auf Fondsebene zuflieRen, indem durch zuséatzli-
ches Fondskapital von offentlichen und / oder privaten Gebern der Fonds-
Gesamtbetrag gegeniiber den reinen EFRE-Mitteln erhdht wird,;

- auf der anderen Seite konnen zusétzliche Mittel direkt auf Ebene des Unternehmens
mobilisiert werden, wenn neben der Finanzierung aus den Fonds weitere externe Inves-
toren dem Unternehmen Eigen- oder Fremdkapital zu Verfiigung stellen. Eigenmittel die
durch das Unternehmen selbst in die Finanzierung eingebracht werden, sind jedoch bei
der Berechnung des Hebeleffekts nicht zu beriicksichtigen.

Anzumerken ist, dass in der Forderperiode 2014-2020 die nationale &ffentliche oder private Ko-
finanzierung nicht zwingend auf der Fondsebene zu erfolgen hat. Art. 38 Abs. 9 der ESIF-VO
sieht vor, dass ,Nationale 6ffentliche und private Beitrage [...] auf der Ebene des Dachfonds,
auf der Ebene des Finanzinstruments oder auf der Ebene der Endbeginstigten im Einklang mit
fondsspezifischen Regelungen bereitgestellt werden* kénnen. Die genauen Regelungen fur den
Transfer und die Verwaltung der Programmbeitrdge zu einem Finanzinstrument werden in Art.1
der Durchfiihrungsverordnung (EU) Nr. 821/2014 der Kommission festgelegt. Insbesondere fur
den Fall, dass die nationale Kofinanzierung auf der Ebene der Endbeginstigten erbracht wer-
den soll, sieht die Durchfiihrungsverordnung detaillierte Vorschriften mit Bezug auf die Aufbe-
wahrung von Unterlagen zu den rechtlichen Vereinbarungen, der tatséchlichen Ubertragung
von Ressourcen an die Endbeginstigten und den als nationale Kofinanzierung gemeldeten Bei-
tragen vor.

Box 6.1: Definition ,Hebeleffekt"

Eine eindeutige Definition des ,Hebeleffekts" liegt nicht vor. ESIF-VO und delegierte Verordnungen
sagen dazu nichts aus. Begriffsbestimmungen finden sich in der Haushaltsordnung fur den Gesamt-
haushaltsplan der Union sowie den Anwendungsbestimmungen der Haushaltsordnung:

+Hebelwirkung (leverage effect): Mit dem Beitrag der Union zu einem Finanzierungsinstrument soll eine Gesamtin-
vestition ausgelost werden, die den Beitrag der Union entsprechend den vorab festgelegten Indikatoren tbersteigt.”
(VERORDNUNG (EU, EURATOM) Nr. 966/2012 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES,
Art. 139 Abs. 2 lit d))

Die Hebelwirkung der Unionsmittel entspricht dem Quotienten aus dem Finanzbetrag fur forderfahige Endempfén-
ger und dem Betrag des Unionsbeitrags.” (DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 1268/2012 DER KOMMISSI-
ON, Art. 233 Abs. 1).

Das Methodenpapier der EIB enthélt keine explizite Definition des Begriffs, an einige Stellen aber
Hinweise: ,The leverage is a calculation of the estimated additional public and private resources divided by the
nominal amount of the ESI-Funds expenditure” (EIB 2014, Vol. I, 70)

Die Definitionen divergieren hinsichtlich des Finanzbeitrags: wéhrend die Haushaltsordnung den Fi-
nanzbeitrag nicht einschrankt, die ESI-Mittel also einschlie3t, geht das Methodenpapier nur von den

zusatzlichen Mitteln aus. Die Ex-Ante-Bewertung verwendet beide Definitionen und schatzt zwei He-
beleffekte ab. Der Hebeleffekt ergibt sich also als

EFRE—Mittel+Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

bzw.
Nationale Kofinanzierung+weitere 6ffentliche Mittel+Private Mittel
EFRE—Mittel

@

Mit Bezug auf die Formulierung ,Finanzbetrag fir forderfahige Endempfanger” der VO 1268/2012 (im
Englischen ,amount of finance to eligible final recipients divided by the amount of the Union contributi-
on*“) werden die von Endbegiinstigten eingebrachten Mittel auf Projektebene nur dann als zusatzliche
Mittel angesehen, wenn sie den Unternehmen von externer Seite zuflieBen. Im Leitfaden (EIB 2014,
Vol. |, 70) heil3t es entsprechend:

“The calculation of leverage follows the rules of the Regulation and as shown above (i) own contributions from the
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final recipient are not taken into account, (ii) the face value of the expenditure is counted irrespective of the finan-
cial nature (e.g. repayable or non-repayable) and (iii) future investment cycles are not considered if there are any
(e.g. revolving instruments).

Von dieser Definition abweichend wird in der Evaluationsliteratur der Hebeleffekt (,Leverage") ubli-
cherweise als Verhdltnis der privaten Mittel zu den 6ffentlichen Mitteln gesetzt. In seiner einfachen
Form ist der Hebeleffekt dann letztlich nur eine Umformung des Subventionswerts der Férderung, d.h.
des effektiven Fordersatzes.

Offentliche Mittel+Private Mittel 1

@3) —1=—1

Offentliche Mittel " Férdersatz

Bei dieser Berechnung des Hebeleffekts wird von Mitnahmeeffekten abstrahiert und somit keine Aus-
sage Uber die tatsachliche Wirkung der Férderung getroffen. Wenn der Hebeleffekt im Sinne von Addi-
tionalitat der Férderung bestimmt werden soll, ist zu bericksichtigen, dass 6ffentliche Férdermittel pri-
vate Mittel substituieren kdnnen. Die Bestimmung eines ,echten“ Hebeleffekts erfordert jedoch den
Einsatz von mikrodkonometrischen Verfahren, um die Situation mit und ohne Férderung vergleichen
zu kénnen (Alecke et al. 2012).

Berechnung des Hebeleffekts

Der Hebeleffekt kann ex-ante — ohne genaue Kenntnis der finanzierten Einzelprojekte — nur un-
ter Annahmen bestimmt werden. Die Berechnung baut hierbei auf der Konzeption der Energie-
effizienzdarlehen auf. Im Allgemeinen sind bei Darlehensfonds die nationale Kofinanzierung mit
offentlichen Mitteln, eine mdgliche Einbindung von Hausbanken und die Bereitstellung von Ei-
genmitteln wesentliche Einflussgréf3en. Fir die Energieeffizienzdarlehen gelten folgende Punk-
te:

- Als Impuls fur die Hebelwirkung gelten die eingesetzten EFRE-Mittel. Gemal der indi-
kativen Finanzplanung sind fir die Energieeffizienzdarlehen EFRE-Mittel in Hohe von
7,5 Mio. € vorgesehen.

- Als nationale Kofinanzierung sind ebenfalls 7,5 Mio. € zu bertcksichtigen. Die Kofinan-
zierung wird von der BAB auf Fondsebene bereitgestellt.

- Der Finanzierungsanteil der Energieeffizienzdarlehen kann sich auf bis zu 100% der
forderfahigen Investitionskosten belaufen. Grundséatzlich ist damit eine vollstandige Fi-
nanzierung des Forderprojekts durch die Energieeffizienzdarlehen moglich.

- Auf Ebene der Endbegiinstigten werden moglicherweise zusatzliche Mittel durch ergan-
zende Kredite der Hausbanken mobilisiert. Private Banken kdnnen in die Gesamtfinan-
zierung integriert werden, z.B. wenn die Forderhdchstgrenze tberschritten wird. Eine
Beteiligung von privaten Banken ist im Durchschnitt in kleinem Umfang zu erwarten.
Dieser Anteil wird unten hergeleitet.

- Daruber hinaus werden regelméRig private Mittel der Unternehmen fur das Investitions-
vorhaben eingesetzt. Definitionsgemald werden diese privaten Mittel der Endbegtinstig-
ten selbst beim Hebel nicht berticksichtigt.

Fur die Schatzungen der weiteren Beteiligung von privaten Banken kann zum einen auf die
Auswertung der KfW-Forderung im Bereich Energieeffizienz (prognos 2014) und zum anderen
auf Erfahrungen mit einschlagigen Finanzinstrumenten in einem anderen Bundesland (GEFRA /
Kovalis 2015) zuriickgegriffen werden:

- Die Auswertung des KfW-Energieeffizienzprogramms zeigt, dass Darlehen 84% der
Gesamtinvestitionen ausmachen. Die Fordergegenstande sind identisch zu denen der
Energieeffizienzdarlehen, die Finanzierung durch Darlehen ist zu 100% méglich. Uber
die Herkunft der weiteren Mittel wird keine Aussage gemacht (prognos 2014).
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- Die Auswertung des ,NRW/EU.KWK-Investitionskredit |92 zeigt, dass der Finanzie-
rungsanteil der 6ffentlichen Darlehen bei 81% liegt. Auch hier ist eine vollstéandige Fi-
nanzierung durch die Forderdarlehen mdoglich, die Hochstgrenze liegt bei 2,5 Mio. €.
Die weitere Finanzierung erfolgt iberwiegend durch Hausbanken.

In beiden Fallen erfolgt die Kreditvergabe im Hausbankenverfahren. Da die Energieeffizienzdar-
lehen als Direktdarlehen der BAB vergeben werden kénnen, ist von einer geringeren Beteili-
gung privater Banken auszugehen. Zur Berechnung des Hebeleffekts wird im Folgend die ein-
fache Annahme getroffen, dass 90% der Investitionen durch die Energieeffizienzdarlehen und
weitere 10% durch private Banken als zusatzliche Finanzierung getragen wird.

Daraus sind direkt folgende Werte und Schéatzungen fiir den Hebel der Energieeffizienzdarlehen
abzuleiten:

- Impuls: EFRE-Mittel im Umfang von 7,5 Mio. €.

- Induzierte Mittel: Nationale Kofinanzierung in Hohe von ebenfalls 7,5 Mio. €. Je nach
Definition zuzuglich der EFRE-Mittel (7,5 Mio. €).

- Induzierte Mittel: Kredite der Hausbanken als private Mittel. Diese betragen etwa 10%
der Gesamtfinanzierung einschl. der 6ffentlichen Mittel, also etwa 1,7 Mio. €.

Unter Verwendung diese Mittelansatze ergeben sich folgende Hebel:

Tabelle 6.4.1:
Erwarteter Hebel fur die Energieeffizienzdarlehen

I

Hebel (1) (mit EFRE) 2,2
Hebel (2) (ohne EFRE) 1,2

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

Der Impuls fur die zukinftigen Hebeleffekte — also die EFRE-Mittel — betragt 7,5 Mio. €. Die ge-
hebelten Finanzmittel sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Tabelle 6.4.2:
Erwartete Hebeleffekte fiir die Energieeffizienzdarl  ehen

I T

Hebel (1) (mit EFRE) 16,7
Hebel (2) (ohne EFRE) 9,2

Quelle: Eigene Darstellung, gerundete Werte

92 Der ,NRW/EU.KWK-Investitionskredit I* wird als Finanzinstrument im EFRE-OP des Landes NRW seit
Anfang 2013 umgesetzt. Die Auswertung erfolgte im Rahmen der Ex-Ante-Bewertung fir das Nach-
folgeinstrument, den NRW/EU.KWK-Investitionskredit Il. Durch das Instrument wird die Errichtung und
Modernisierung von Anlagen der Kraft-Wéarme-Kopplung unterstiitzt. Diese Anlagen sind typische
MaRnahmen der Energieeffizienz und auch Foérdergegenstand der Energieeffizienzdarlehen im Land
Bremen.
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EinschlieBlich der EFRE-Mittel werden den Unternehmen im Rahmen des Energieeffizienzdar-
lehens Mittel im Umfang von knapp 17 Mio. € fir MalRnahmen im Bereich der Energieeffizienz
zur Verfigung gestellt. Zusatzlich zum EFRE werden vermutlich gut 9 Mio. € bereitgestellt. Da-
zu kommen die weiteren Mittel, die die Unternehmen selbst einsetzen.

Unbertcksichtigt bleiben hier zwei Effekte:

- Die Verwaltungskosten sind nicht beriicksichtigt worden. Die Kosten reduzieren den
Impuls und damit die Hebeleffekte proportional: Wenn der Kostenanteil 10% betragt,
reduzieren sich alle dargestellten Effekte um 10%. Entsprechend werden der Impuls
und die Hebeleffekte durch Zinsen aus den Darlehen oder der Zwischenanlage ggf. er-
hoéht.

- Die Instrumente sind als revolvierende Fonds gestaltet. Grundséatzlich werden die zu-
rick flieRenden Mittel wieder als Darlehen eingesetzt, und dies Uber mehrere Runden.
In theoretischer Betrachtung erhdht sich der Hebel damit erheblich. Da die weiteren Fi-
nanzierungseffekte in grofBer Zukunft liegen, wéare allerdings auch ihre Diskontierung
notwendig.

Auf entsprechende Rechenmodelle wird hier im Einklang mit den Vorgaben des methodischen
Leitfadens (siehe Box 6.1) verzichtet.

Der in Evaluationen Ublicherweise verwendet Hebeleffekt (,leverage”) setzt die 6ffentlichen Mit-
tel in das Verhaltnis zu den gesamten Mitteln. Ohne die Eigenmittel der Unternehmen betragt
dieser Hebel bei den Energieeffizienzdarlehen etwa 1,1 (Knapp 17 Mio. € Gesamtmittel beim
Einsatz von 15 Mio. € an offentlichen Mitteln).

6.5 PRUFSCHRITT D): LESSONS LEARNED

Ruckzahlbare Darlehen und revolvierende Instrumente sind im Kontext des EFRE relativ junge
Forderinstrumente. Konkrete empirische Untersuchungen oder Evaluationen liegen bisher nur
in beschranktem Ausmal3 vor. Insbesondere sind derzeit nur wenige Ex-Ante-Evaluationen zu
geplanten Finanzinstrumenten der Forderperiode 2014-2020 verdffentlicht.

Fur die rickzahlbare Unterstlitzung von betrieblichen EnergieeffizienzmalBnahmen liegen in
Bremen keine Erfahrungen vor; auch aus anderen Landern gibt es nur sehr wenig verwertbare
Ergebnisse. Einige Ergebnisse zur Forderung von Energieeffizienz liefert die Auswertung des
KfW-Energieeffizienzprogramms (prognos 2014).

Zur Darlehensforderung in Bremen liegen die Ergebnisse einer zentralen Evaluation aus dem
Jahr 2012 vor (GEFRA / MR 2012). In dieser Evaluation wurde die partielle Umstellung der In-
vestitionsforderung auf Darlehensbasis untersucht. Die Ergebnisse werden hier nicht aufberei-
tet, finden sich aber in Abschnitt 4.5.2.

Um die bisherigen Erkenntnisse darzustellen, werden im nachsten Abschnitt vorliegende Stu-
dien und Evaluationen von Finanzinstrumenten im Uberblick dargestellt. Danach werden die
wesentlichen Ergebnisse einer Studie zum KfW Energieeffizienzprogramm vorgestellt. Die Stu-
die wertet das Monitoring aus und ergénzt die Daten.

6.5.1 ERGEBNISSE VON STUDIEN UND EVALUATIONEN VON F INANZINSTRUMENTEN

Die zentralen Ergebnisse der bisherigen Evaluationen von Finanzinstrumenten sind in einer Ta-
belle im Anhang dargestellt (vgl. A.2). Zusammengefasst lasst sich folgender Wissensstand zu
Finanzinstrumenten festhalten:
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- Nahezu alle Evaluationen kommen bisher zu insgesamt positiven Gesamteinschatzun-
gen. Dabei werden allerdings oft die bisher kurze Laufzeit und die mangelnde Datenba-
sis als Einschrankung fir eine umfassende und abschlieRende Bewertung benannt. Le-
diglich die Evaluation der Finanzinstrumente des EFRE in Berlin empfiehlt, zwei Instru-
mente (einen Mezzanine- und einen Risikokapitalfonds) nicht fortzufihren.

- Ein ahnliches, grundsatzlich positives Bild ergibt sich — bei allerdings nur grober Re-
cherche — auf europaischer Ebene.

- Mehrere Studien liefern Grundlagen fir die Implementation von Finanzinstrumenten,
insbesondere hinsichtlich der Bedarfe fir solche Instrumente. Die Studien kommen
durchgéangig zu positiven Beurteilungen zum Bedarf.

- Inzwischen liegen einige wenige Ex-Ante-Bewertungen zu einzelnen Instrumenten 6f-
fentlich vor. Nach derzeitigem Stand sind nur wenige Instrumente nicht fir eine Umset-
zung empfohlen worden. Abgeschlossene und veréffentliche Bewertungen zu Darle-
hensinstrumenten im Bereich der Energieeffizienz, des Umweltschutzes oder ahnlicher
Bereiche sind nicht bekannt. Ein Gutachten zu zwei Finanzinstrumenten in diesem Be-
reich in NRW (u.a. zur Kraft-Wéarme-Kopplung) ist grundséatzlich zu positiven Ergebnis-
sen gekommen (GEFRA / Kovalis 2015).

- Es sind weitere Studien oder Evaluationen durchgefuihrt worden, die nicht verdffentlicht
sind. Diese betreffen inhaltlich nach unserem Kenntnisstand vor allem Mikrokredit-
Instrumente.

- Es sind bisher nur relativ wenige Evaluationen durchgefiihrt worden, die die regional-
wirtschaftlichen Ergebnisse und Wirkungen betrachten — als Grundlage fiir erwartete
Ergebnisse. Entsprechend liegen hier nur vereinzelte Aussagen vor. Ein Vergleich mit
den erwarteten Ergebnissen in Bremen erscheint derzeit nicht hinreichend belastbar.

- Dies betrifft genauso die betriebs- bzw. bankwirtschaftliche Analyse: Uber die Entwick-
lung der Fonds, ihre Erlése und insbesondere ihre Kosten liegen kaum Aussagen vor.
Ausnahmen stellen die Evaluation der Finanzinstrumente in Berlin und eine Bilanz des
Kleinkreditprogramms in Hamburg dar. Grundsétzlich sind die Finanzinstrumente noch
Zu jung, um endglltige Aussagen z.B. zu Ausfallen und Vermégensentwicklung zu ma-
chen. Fir die Finanzinstrumente in Berlin wird zum Stand der Studie angenommen,
dass das Fondsvermdgen bei den Darlehensinstrumenten weitgehend erhalten bleibt.

Eine zentrale Eigenschaft der Finanzinstrumente ist der mdgliche Zielkonflikt zwischen hoher
Rentabilitdt der eingesetzten Mittel und férderpolitischen Zielsetzungen: Auf der einen Seite
flhrt die Orientierung an der Rentabilitéat eher zu niedrigen Férdereffekten. Auf der anderen Sei-
te gefahrdet eine sehr breite, unspezifische Forderung in der Tendenz das Fondsvermdégen.
Dieses Spannungsfeld kann bei gegebenen Konstruktionen nicht vollstéandig aufgeldst werden.
Zumindest erleichtern aber klare forderpolitische Zielsetzungen die Steuerung der Instrumente
und das Agieren des Fondsmanagements.

6.5.2 ERGEBNISSE UND ERFAHRUNGEN DER BISHERIGEN UMSETZUNG MIT DEM
KFW ENERGIEEFFIZIENZPROGRAMM

Das KfW-Energieeffizienzprogramm férdert betriebliche MalRnahmen zur Verbesserung der
Energieeffizienz. Es wird seit 2011 in der derzeitigen Form umgesetzt. Das Programm &ahnelt
den geplanten Energieeffizienzdarlehen stark: Foérdergegenstand und Forderart (Darlehen bis
100% der Investitionen) sind identisch, die Forderbedingungen sind &hnlich. Die bisherige Um-
setzung des KfW-Programms kann daher wertvolle Informationen fiir die erwartete Umsetzung
der Energieeffizienzdarlehen in Bremen liefern. Die Umsetzung des Programms ist fir das Jahr
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2012 ausgewertet worden (prognos 2014). Dabei wurden die Monitoringdaten ausgewertet und
stellenweise erganzt. Die zentralen Ergebnisse dieser Studie werden im Folgenden vorgestellt.
Neben der Struktur der Férderung werden dabei die Energieeinsparung, die damit verbundene
Kostenersparnis und die Treibhausgasminderung dargestellt. Abschlieend werden zentrale
Ergebnisse fir die Foérderung Uber dieses Programm im Land Bremen formuliert.

Struktur der Férderung

Das Programm finanzierte im Jahr 2012 bundesweit 2.117 Vorhaben mit Darlehen in H6he von
3.161 Mio. €. Mit diesen Darlehen sind Investitionen in H6he von 3.779 Mio. € unterstutzt wor-
den.

Im Durchschnitt sind damit je Effizienzvorhaben Darlehen im Umfang von 1,5 Mio. € ausge-
reicht worden. Diese Darlehen wurde fir Investitionen in H6he von 1,8 Mio. € eingesetzt. Die
wesentlichen Férdergegenstande sind in der folgenden Abbildung dargestellt.

Abbildung 6.5.1:
Schwerpunkte des KfW Energieeffizienzprogramms
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Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von prognos (2014)

Das mit Abstand gré3te Fordersegment sind Geb&udeneubauten. Hier konzentrieren sich 40%
der Darlehensfalle mit 57% der Darlehensmittel. Zusammen mit den anderen auf Gebaude be-
zogenen Malnahmen (Sanierung, Hulle) werden in diesem Bereich 63% aller Darlehensmittel
eingesetzt.

Ein weiterer wichtiger Bereich ist die Modernisierung des Maschinenparks mit etwa einem Vier-
tel aller Falle und Darlehen. In den aufgezeigten finf von 13 Férdersegmente werden zusam-
men gut 94% der Darlehensmittel eingesetzt. Einen sehr geringen Anteil an der Férderung ha-
ben MaRnahmen zur IuK und zur Mess-, Regel- und Steuertechnik.

Besonders grof3e Vorhaben wurden im Bereich der Gebaudeneubauten (durchschnittliche Dar-
lehenshdhe 2,1 Mio. €) und bei Investitionen in den Maschinenpark einschl. Querschnittstech-
nologien (durchschnittliche Darlehenshéhe 1,5 Mio. €) unterstitzt. In allen anderen Segmenten
liegen die Darlehenshdhe teils deutlich unter 1,0 Mio. €.
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Energieeinsparung

Die Energieeinsparung wird als Endenergieeinsparung definiert. Diese meint die eingesparte
Energie abzuglich der Energieverluste bei Durchfilhrung der Energieeffizienzmanahme.” Die
Energieeinsparungen schwanken nach Vorhabenart und Grof3e stark.

Die 2.117 Vorhaben fuhrten und fihren in Summe zu eingesparter Energie in Hohe von knapp
900 GWh pro Jahr (899,2 GWh/a). Dabei sparen die MaRnahmen zur Modernisierung des Ma-
schinenparks (einschl. Querschnittstechnologien) einen relativ grol3en Teil ein. Hier liegt nach
Aussage der Studie ein hohes Potential, da die Diskrepanz der Energieverbrauche zwischen
konventionellen und energieeffizienten Maschinenparks sehr grol3 ist. Bezogen auf die einge-
setzten Darlehensmittel (je 1 Mio. €) haben MalRBhahmen an der Gebaudehille, die Modernisie-
rung des Maschinenparks, die Anlagentechnik und die KWK besonders hohe Einspareffekte.

Bezieht man die Betriebsdauern der neuen Anlagen mit ein, so ergibt sich sogar eine Einspa-
rung von gut 15.000 GWh Uber die gesamte Nutzungsdauer (15.205). Die Nutzungsdauer ist
dabei in der Studie gesetzt worden und schwankt je nach MaRnahmenart zwischen drei (luK)
und 25 Jahren (Gebéaude).

Aus den Daten lasst sich als zentrale Kennziffer die Endenergieeinsparung je 1 Mio. € an Dar-
lehen oder Investitionen bilden. Diese Kennziffer lasst auch vorsichtige Riickschlisse auf die
Wirksamkeit der Darlehen zu. Es ergeben sich Werte von knapp 0,24 GWh/a pro 1 Mio. € an
Investitionen und gut 0,28 GWh/a pro 1 Mio. € Darlehen.

Treibhausgasminderung

In der Studie wird zwischen den direkten CO2-Emissionen als ,energiebedingte Treibhaus-
gasemissionen“ und Emissionen einschlieBlich globaler Vorketten™ unterschieden.

Laut Schatzung der Studie unterstitzte das Energieeffizienzprogramm der KfW im Jahr 2012
eine direkte CO2-Minderung im Umfang von 505 kt pro Jahr. Beriicksichtigt man auch die
Emissionen der Vorkette, so ergeben sich Treibhausgasminderungen im Umfang von 545 kt pro
Jahr. Werden die genannten Nutzungsdauern zugrunde gelegt so ergeben sich aus den unter-
stutzten Vorhaben des Jahres 2012 in den Folgejahren Minderungen von 8.211 kt (direkte CO2-
Minderung) bzw. 8.909 kt (THG-Minderung inkl. Vorketten).

Bezogen auf die eingesetzten Darlehen ergeben sich Minderungseffekte im Umfang von 0,16 kt
pro Jahr je 1 Mio. € (direkte CO2-Minderungen) bzw. 0,17 kt pro Jahr je 1 Mio. € (inkl. Vorket-
ten). Uber die gesamte Nutzungsdauer ergeben sich Minderungseffekte in Hohe von 2,6 kt je 1
Mio. € (direkte Minderung) und 2,8 kt je 1 Mio. € (inkl. Vorketten).

Absolut erfolgen im Bereich der KWK und der Modernisierung des Maschinenparks die héchs-
ten CO2-Minderungen. Bezogen auf die eingesetzten Darlehensmittel ist die KWK besonders
CO2-mindernd, auf deutlichem niedrigerem Niveau auch die Verbesserung der Anlagentechnik.

93 zwar werden meist Primar- und Endenergie in den Bilanzen aufgefiihrt, jedoch ist die Endenergieer-
sparnis geeigneter fir ein aussagekraftiges Bild der Energieeffizienzmalinahmen. Kennziffern der
Primarenergie machen eine Interpretation des Anteils der Energieverluste mdglich. Hier handelt es
sich aber mehr um die technische Optimierung der MaBnahmen selbst, als eine Bewertung der gene-
rellen Wirksamkeit im Vergleich zur konventionellen Energienutzung. Sie wird deshalb in dieser Dar-
stellung vernachlassigt.

94  pabei werden auch die (vermiedenen) Emissionen aus anderen Bereichen, insbesondere bei Bereit-
stellung der Energietrager beriicksichtigt (prognos 2014). Die Emissionen einschl. Vorketten werden
aus einem Energietragermix (Annahme) und spezifischen Umrechnungsfaktoren abgeleitet.
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Energiekosteneinsparung

Die eingesparte Energie fuhrt direkt zu eingesparten Energiekosten. Die Kosten bzw. Kosten-
einsparungen werden nicht direkt bei den Antragstellern erhoben. Sie werden in der Studie da-
her in einem Verfahren mit relativ umfassenden Annahmen hergeleitet. Annahmen waren dabei
vor allem zum Energietragermix, der Entwicklung der einzelnen Energiepreise und er Substitu-
tion von Energietragern nach den Effizienzmaf3nahmen notwendig. Die Ergebnisse der Schat-
zungen sind stark von diesen Annahmen abhangig (hohe Sensitivitat).95

Die Kosteneinsparungen werden als Barwert bezogen auf die jeweils unterschiedliche Nut-
zungsdauer und als annuisierte Einsparungen geschatzt. Pro Jahr betragen die Kosteneinspa-
rungen der unterstitzten MalRnahmen etwa 147 Mio. €. Der Barwert aller Einsparungen in Folge
der im Jahr 2012 unterstitzten MaRnahmen betrdgt demnach 2.231 Mio. €. Bei Darlehen im
Umfang von insgesamt 3.161 Mio. € bzw. Gesamtinvestitionen in Héhe von 3.779 Mio. € hatten
sich die Vorhaben daher durchschnittlich nach weniger als zwei Jahren rentiert. Die Darlehen
werden dabei fir die betrieblichen Investitionen insgesamt gewabhrt, nicht nur fir die Mehrkos-
ten, die aus den besonderen EffizienzmaRnahmen entstehen.”

Die Kosteneinsparungen werden zum grof3ten Teil von den KWK-Anlagen getragen. Knapp die
Halfte der gesamten Einsparungen entsteht in diesem Segment. Des Weiteren fuhrt die Moder-
nisierung des Maschinenparks nach Schatzungen der Studie zu deutlichen Kosteneinsparun-
gen. Im Verhaltnis zu den eingesetzten Darlehensmitteln ergeben sich dementsprechend bei
der KWK hohe Einsparungen: Rechnerisch und unter den gesetzten Annahmen werden hier je
eingesetztem Euro Energiekosten im Umfang von acht Euro gespart. Die Einsparungen erge-
ben sich vollstandig durch gesparte Stromkosten. Relativ hohe Einsparungen ergeben sich bei
MaRnahmen zur Anlagentechnik (1,4 € Einsparungen je € Darlehen) und MaRnahmen an der
Gebaudehtille (1,2 €).

Ergebnisse fur Bremen

Die genannte Studie liefert teilweise auch eine Differenzierung der Ergebnisse nach Bundes-
landern. Aufgrund der geringen Fallzahlen in Bremen sind diese Ergebnisse aber vorsichtig zu
interpretieren.

Im Land Bremen sind im Jahr 2012 im Rahmen des KfW-Energieeffizienzprogramms Darlehen
im Umfang von 21,6 Mio. € bewilligt worden. Damit werden Investitionen im Umfang von
23,9 Mio. € unterstiitzt.” Das Land hat damit einen Anteil von 0,7% an allen Darlehen.” Dabei
wurden nahezu ausschlie3lich Gebaudeneubauten unterstiitzt (98% der Darlehen).

Durch die MalRnahmen soll Endenergie im Umfang von 1,2 GWh pro Jahr bzw. 28 GWh uber
die Nutzungsdauer eigespart werden. Die direkte CO2-Minderung durch diese Einsparungen
betragt 0,37 kt pro Jahr bzw. 9,0 kt Gber die Nutzungsdauer. Weitere Differenzierungen oder
Vergleiche sind aufgrund der geringen Fallzahlen nicht sinnvoll.

6.6 PRUFSCHRITT E): INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Investitionsstrategie ist die strategische Grundlage der Férderung durch Finanzinstrumente.
Sie lasst sich in zwei Elemente unterscheiden. Auf der einen Seite umfasst die Investitionsstra-

95 So sind fur Strom- und Olpreise teils deutliche Preissteigerungen fiir die Periode 2012-2015 ange-
nommen worden. Tatsachlich sind beide Energietrager deutlich glinstiger geworden.

96 Diese Mehrkosten wiirden sich dementsprechend noch deutlich schneller rentieren.

97 Die Anzahl der Darlehen im Land Bremen wird in der Studie nicht angegeben. Der KW Férderreport
nennt fir das Jahr 2012 14 Félle mit Darlehen im Umfang von 23 Mio. €.

98 Der Anteil Bremens an den deutschen Bruttoanlageninvestitionen betrug im Jahr 2011 ebenfalls 0,7%.
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tegie Aussagen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente, um die thematisch-
inhaltlichen Ziele der Forderung zu erreichen (,Forderstrategie). Auf der anderen Seite werden
im Rahmen der Investitionsstrategie auch die verfahrenstechnischen Grundlagen fur die Durch-
fuhrung und Implementierung der Instrumente (,Implementierungsstrategie”) festgelegt.

Wahrend die Forderstrategie einen Bewertungsgegenstand auf Ebene der einzelnen Finanzie-
rungsinstrumente des EFRE-Darlehensfonds darstellt, wird die Implementierungsstrategie auf
Fondsebene entwickelt. Sie liegt fir den EFRE-Darlehensfonds in ihren Grundziigen vor — ein
explizit ausformuliertes Dokument gibt es jedoch noch nicht. Die Implementierungsstrategie auf
Ebene des Gesamtfonds wird in Kap. 7 beschrieben und bewertet.

Von der Investitionsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungvereinbarung geman
Art. 38 Abs. 7 ESIF-VO, mit der die Verwaltungsbehorde des EFRE (oder Vertreter) einen Fi-
nanzintermediar mit der Fondsumsetzung betraut. Diese beinhaltet neben konkreten Zielen
auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der Investi-
tionsstrategie, d.h. sowohl die Forderstrategien der einzelnen Instrumente als auch die Imple-
mentierungsstrategie des Gesamtfonds, mussen sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder-
finden.

Die prinzipielle Férderstrategie der Energieeffizienzdarlehen als wichtiger Teil der Investitions-
strategie war — explizit oder implizit — bereits Grundlage firr die vorangegangenen Priifschritte:
Die erfolgreiche Priifung von Marktunvollkommenheiten und Bedarf und die Prifung der Koha-
renz setzen voraus, dass die zentralen Eigenschaften des Finanzierungsinstruments (Zielgrup-
pe, Fordergegenstande, Konditionen) so ausgestaltet sind, dass der Bedarf gedeckt werden
kann, eine ausreichende Nachfrage entstehen wird und eine Kohérenz mit anderen Angeboten
besteht. Da diese Untersuchungsschritte zu positiven Ergebnissen gekommen sind, ist auch die
Forderstrategie fur die Mikrodarlehen in ihren Kernelementen (Zielgruppe, Férdergegenstéande,
Konditionen) als geeignet und adaquat zu bewerten.

Laut ESIF-VO sind an dieser Stelle als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie
— die Optionen fir Finanzinstrumente gemaf Art 38 ESIF-VO
— die anzubietenden Finanzprodukte
— die Endbegunstigten (Zielgruppe) und
— ggf. die geplante Kombination mit Zuschiissen

zu prufen. Dabei bezieht sich der zuerst genannte Aspekt auf das geeignete institutionelle Set-
ting auf Ebene des gesamten EFRE-Darlehensfonds. Als wesentlicher Prifschritt fur die Imple-
mentierungsstrategie sind die Optionen zu bewerten, die fiir die Implementation eines ESI-
finanzierten Fonds prinzipiell zur Verfligung stehen. Die anderen Aspekte beziehen sich dage-
gen auf zentrale Elemente der Forderstrategie, die bereits oben beschrieben und bewertet wur-
den. Sie werden im Folgenden noch einmal kurz dargestellt. Empfehlungen werden zum Ab-
schluss (Abschnitt 6.9) zusammengefasst.

Strategische Ausrichtung der Forderung

Fur die Férderung von Energieeffizienzmalinahmen stehen grundséatzlich zwei Ansatzpunkte in
den Unternehmen zur Verfligung:

- Die MalRnahmen kdnnen als gesonderte MalRhahmen durch eine spezifische Forderung
unterstutzt werden. Die Malinahmen werden dabei isoliert betrachtet und ggf. als spezi-
fische betriebliche MalRnahme durchgefihrt (Austausch der Beleuchtung, Einsatz einer
effizienten Warmepumpe etc.). Zielgruppe einer spezifischen Férderung solcher Mal3-
nahmen sind Unternehmen, die entsprechend sensibilisiert und informiert sind, z.B.
durch eine Energieberatung.
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- Die MalRnahmen kénnen im Rahmen umfassender betrieblicher Investitionen durchge-
fuhrt und in diese integriert werden. Zielsetzung ist hier, die Unternehmen dazu anzu-
reizen, moglichst effiziente Anlagen, Gebaudetechnik etc. einzufiihren. Die Mal3nahmen
sind hier nur ein Teil der Gesamtinvestitionen. Eine Forderung kann dabei in eine mdg-
liche breite Investitionsforderung integriert werden oder erganzend — als Kompensation
besonderer Anstrengungen - angeboten werden. Zielgruppe sind hier Unternehmen, die
betriebliche Investitionen vornehmen wollen.

Im zweiten Fall steht den Unternehmen im Land Bremen fiir die breiten betrieblichen Investitio-
nen eine Reihe von Instrumente der Investitionsférderung zur Verngung.99

Beide Ansétze stellen fundierte Ansatze mit Vor- und Nachteilen dar. Die Energieeffizienzdarle-
hen entsprechen einem spezifischen Ansatz; sie sind auf Unternehmen ausgerichtet, die in
Energieeffizienz investieren wollen. Damit sind verschiedene Anforderungen verbunden:

- Das Instrument stellt ein gesondertes und im Fall der Energieeffizienzdarlehen auch ein
neues Angebot dar. Es ist Unternehmen und Hausbanken bekannt zu machen. Bei den
Energieeffizienzdarlehen soll dabei vor allem mit den Einrichtungen des Landes koope-
riert werden, die einzelbetriebliche Energieberatungen anbieten. Unternehmen, die eine
Energieberatung erhalten haben, sind damit die engere Zielgruppe des Instruments.

- Wenn betriebliche Investitionen auch eine ,Effizienzkomponente* haben, ist eine Koor-
dination der mdglichen Forderinstrumente notwendig. Grundsatzlich missen Unter-
nehmen, die eine spezifische Férderung dieser ,Effizienzkomponente” wiinschen, einen
gesonderten Kreditantrag stellen. Durch eine enge und abgestimmte Zusammenarbeit
mit den Hausbanken bzw. der fur die Investitionsférderung zustandigen Einheit sollte
der Aufwand dafir méglichst gering gehalten werden.

Zielgruppe

Hinsichtlich der Zielsetzung des Férderinstruments — eine breite Unterstiitzung der Energieeffi-
zienz in Unternehmen — ist die Zielgruppe adaquat gewabhlt. Die Zielgruppe ist breit abgegrenzt:
Antrage kénnen von Unternehmen der gesamten gewerblichen Wirtschaft, Angehdérigen der
Freien Berufe und Kontraktoren gestellt werden.

Durch die Direktvergabe von Krediten ohne Beteiligung der Hausbanken, eine mdglichst einfa-
che Besicherung und den Festzins sollen KMU mit weniger guten Bonitaten und / oder Sicher-
heiten angesprochen werden. Damit werden eine hohe Marktkonformitat und eine Orientierung
an den Finanzierungsproblemen der KMU (fehlende Sicherheiten) angestrebt.

Nicht forderfahig sind derzeit gemeinnitzige Unternehmen und Unternehmen, die nicht mehr-
heitlich in privater Hand liegen. Grundsatzlich kdnnen auch in diesen Unternehmen deutliche
Potenziale fiir die effiziente Verwendung von Energie aufweisen. Uber die Finanzierungsbedin-
gungen dieser Unternehmen im Land Bremen liegen derzeit kaum Informationen vor. Die Un-
ternehmen sind aber von anderen Programmen der Energieeffizienz ausgenommen. Spezifi-
sche Kreditangebote z.B. der KfW fir Unternehmen der 6ffentlichen Hand zeichne sich durch
Konditionen aus, die eher als unattraktiv einzuordnen sind. Erfahrungen mit einem &hnlichen
Finanzinstrument in NRW zeigen, dass von der genannten Teilgruppe eine erhebliche Nachfra-
ge nach Investitionskrediten ausgeht. Falls die Umsetzung der Energieeffizienzdarlehen in den
nachsten Jahren einen entsprechenden finanziellen Spielraum lasst, wére eine Erweiterung der
Zielgruppe zu prifen.

99 Insbesondere die Investitionsférderung durch Zuschiisse und Darlehen im Rahmen des LIP-
Programms, aber auch breit ausgerichtete Darlehensinstrumente wie der Bremer Unternehmerkredit
(BUK).
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Kombination mit Zuschiissen

Eine Kombination der Energieeffizienzdarlehen mit Zuschiissen ist nicht vorgesehen. Im Land
Bremen existiert ein gesondertes Zuschussprogramm (,Richtlinie zur Férderung der sparsamen
und rationellen Energienutzung und -umwandlung in Industrie und Gewerbe" — REN). Die For-
dergegenstéande uberlagern sich teilweise, ein grolRer Teil der REN-Foérderung ist jedoch auf
spezielle Férdergegenstéande ausgerichtet (Kraft-Warme-Kopplung). Die REN-Foérderung ist als
(6kologische) Spitzenférderung, die Energieeffizienzdarlehen als Breitenférderung einzuschat-
zen. Eine relevante Uberschneidung ist nicht zu erwarten (vgl. ausfiihrlich Abschnitt 6.3).

6.7 PRUFSCHRITT F): ERWARTETE ERGEBNISSE

In diesem Arbeitsschritt geht es zum einen darum, die erwarteten Ergebnisse — finanziell und
materiell — fir die Energieeffizienzdarlehen herzuleiten und soweit méglich zu quantifizieren.
Zum anderen soll unter Ruckgriff auf diese Ergebnisse der Beitrag der Energieeffizienzdarlehen
zu dem spezifischen Ziel der Investitionsprioritat bzw. des Operationellen Programms beurteilt
werden.

6.7.1 QUANTIFIZIERTE ERGEBNISSE

In diesem Abschnitt werden die erwarteten Ergebnisse zunachst soweit dargestellt, wie sie zu
quantifizieren sind. Ausgangspunkte sind dabei

- die vollstandige Umsetzung der geplanten Mittel fir die Energieeffizienzdarlehen inner-
halb der Férderperiode

- die oben entwickelten Durchschnittswerte und Kennziffern zu Fallzahlen und Volumen.

Die Berechnungen und Schéatzungen in den Abschnitten 6.2 und 6.4 lassen fur die Energieeffi-
zienzdarlehen folgende Outputs und Ergebnisse erwarten:

15 Mio. € fur Energieeffizienz in Unternehmen

Durch das Instrument stehen in den nachsten Jahren zusatzliche Mittel fir Energieeffizienz in
Unternehmen im Umfang von 15 Mio. € oder knapp 1,9 Mio. € pro Jahr zur Verfiigung. Es wird
dabei davon ausgegangen, dass die Verwaltungskosten Uberwiegend aus Zinsertragen getra-
gen werden und den Mitteleinsatz allenfalls geringfligig verringern. Zu diesen originaren Mitteln
kommen die Rickflisse aus der Tilgung der Darlehen hinzu. Bei einer gewissen Anlaufzeit und
unter Beriicksichtigung der tilgungsfreien Zeiten werden diese zusatzlichen Mittel allerdings erst
in einigen Jahren im nennenswerten Umfang zu realisieren sein.

Die offentlichen Mittel werden um weitere Finanzierungen und die Eigenmittel der Unternehmen
erganzt. Ausgehend von Erfahrungswerten ist von Gesamtinvestitionen im Umfang von knapp
17 Mio. € auszugehen (vgl. Abschnitt 6.4).

Zwischen 60 und 150 Darlehen fur Effizienzprojekte

Im Durchschnitt werden die Energieeffizienzdarlehen nach den vorliegenden Schatzungen ein
Volumen von 100.000 € bis 250.000 € haben (vgl. Abschnitt 6.2). Ausgehend von einem Mitte-
leinsatz von 15 Mio. € sind damit zwischen 60 bis 150 Darlehensfélle zu erwarten. Weitere Pro-
jekte kdnnen langfristig aus den Ruckflissen finanziert werden.
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Energieeinsparung im Umfang von 4,3 GWh/a

Priméarer Effekt der finanzierten Vorhaben ist die effiziente Verwendung von Energie. Gegen-
Uber dem Referenzszenario — einer Situation ohne die durchgefiihrten MaBhahmen — wird da-
mit Energie eingespart. Die Einsparungen unterscheiden sich stark nach den jeweils durchge-
fuhrten MaBnahmen (vgl. Abschnitt 6.5).

Zur Herleitung der Energieeinsparungen kann auf die Auswertung des KfW-
Energieeffizienzprogramms zurlickgegriffen werden. Bei einem Darlehensvolumen von
3.161 Mio. € und einem Investitionsvolumen von 3.779 Mio. € sind jahrliche Einsparungen im
Umfang von 899,2 GWh entstanden. Ubertragt man diese Ergebnisse auf das Volumen der
Energieeffizienzdarlehen, so sind jahrliche Energieeinsparungen im Umfang von etwa 4,3 GWh.
Dieser Effekt stellt sich ein, wenn die Mittel vollstandig fiir Effizienzvorhaben eingesetzt worden
sind und bleibt Giber die Nutzungszeit der finanziert Anlagen oder Manahmen erhalten.™™

Weitere Energieeinsparungen entstehen durch die Vorhaben, die aus den Rickflissen der
Energieeffizienzdarlehen finanziert werden.

CO2-Minderung im Umfang von 2,4 kt/a

Durch die effiziente Verwendung von Energie werden im Vergleich zur Referenzsituation CO2-
Emissionen insbesondere bei der Energieerzeugung vermieden. Je nach Art der betrieblichen
MaRnahmen sind die Vermeidungseffekte sehr unterschiedlich.

Die genannte Auswertung des KfW-Programms ergibt eine direkte CO2-Minderung von 505 kt
pro Jahr."™ Ubertragt man dieses Ergebnis auf das Volumen der Energieeffizienzdarlehen, so
sind jahrliche CO2-Minderungen im Umfang von etwa 2,4 kt pro Jahr. Auch dieser Effekt stellt
sich ein, wenn die Mittel vollstandig fiir Effizienzvorhaben eingesetzt worden sind und bleibt
Uber die Nutzungszeit der finanziert Anlagen oder Malnahmen erhalten.102

Weitere CO2-Einsparungen ergeben sich durch die Vorhaben, die aus den Ruckflissen der
Energieeffizienzdarlehen finanziert werden.

Wirtschafts- und regionalpolitische Effekte

Nicht zu quantifizieren sind im Rahmen dieser Ex-Ante-Bewertung Effekte, die sich aus der Effi-
zienzsteigerung in den Unternehmen ergeben. Es ist zu erwarten, dass sich Effizienzeffekte
nicht nur fur die eingesetzte Energie, sondern fir andere betriebliche Kosten ergibt. Die ge-
nannten Kosteneinsparungen zeigen auf, dass mit den Investitionen in Energieeffizienz auch
positive betriebswirtschaftliche Effekte verbunden sind. Die verbesserte Effizienz kann zu ge-
steigerter Produktivitdt und damit zu verbesserter Wettbewerbsfahigkeit fihren.

100 pie Nutzungsdauer der finanzierten Anlagen und MaRnahmen liegen entsprechend der Auswertung
des KfW-Energieeffizienzprogramms zwischen drei Jahren (luK) und 25 Jahren (Gebaude) (prognos
2014). Die gesamte Energieeinsparung Uber die Laufzeiten wird mit 15.205 GWh und damit etwa dem
17-fachen der jahrlichen Einsparungen beziffert. Fir die Energieeffizienzdarlehen wiirde sich damit
eine Gesamteinsparung von gut 72 GWh ergeben.

101 Ejnschl. der Vorleistungsketten ergibt sich eine Minderung von globalen Treibhausgasen im Umfang
von 545 kt CO2-Aquivalente pro Jahr.

102 pje gesamte direkte CO2-Minderung des KfW Energieeffizienzprogramms mit 8.211 GWh und damit
etwa dem 16-fachen der jahrlichen Einsparungen beziffert. Fiir die Energieeffizienzdarlehen wirde
sich damit eine Gesamteinsparung von gut 39 kt ergeben
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Abbildung 6.7.1:
Erwartete Ergebnisse der Energieeffizienzdarlehen

GWh/a, kt/a
5
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Jahrliche Energieeinsparung Jahrliche direkte CO2-Minderung

Eigene Darstellung.

6.7.2 BEITRAG ZUM SPEZIFISCHEN ZIEL SOWIE QUALITATI VE WIRKUNGEN

Strategie

Zusammen mit dem REN Programm bilden die Energieeffizienzdarlehen die Aktion 5a) ,Anreize
fur Energieeffizienzinvestitionen in Unternehmen” in der Prioritdtsachse 3 (,Férderung CO2-
effizienter Wirtschafts- und Stadtstrukturen) des EFRE OP des Landes Bremen und sind hier
der Investitionsprioritéat 4b: ,Férderung der Energieeffizienz und der Nutzung erneuerbarer
Energien in Unternehmen” geman Art. 5 der EFRE-VO zugeordnet. Das spezifische Ziel der In-
vestitionsprioritat lautet ,Senkung der CO2-Emissionen in der Wirtschaft".

Mit der Finanzierung von langfristigen Darlehen fiir die Steigerung der Energieeffizienz tragt die
TeilmaRnahme zu dem spezifischen Ziel bei: Die Finanzierung von Energieeffizienzmalf3nah-
men wird mit dem Instrument erleichtert und attraktiver. Die betrieblichen Investitionen und
MaRRnahmen fuhren mit hoher Wahrscheinlichkeit zu einem effizienteren Energieeinsatz, zu-
mindest im Vergleich zu einem Szenario ohne solche MaBnahmen.” In der Folge ergeben sich
gegeniber dem Referenzszenario (keine Maflinahmen) auch Minderungen bei der CO2-
Entstehung bei der Energieproduktion und -verteilung. Die Energieeffizienzdarlehen sind damit
von strategischer Bedeutung fiir das spezifische Ziel.

Effektivitat

Mit den Energieeffizienzdarlehen werden die erforderlichen Anreize fiir private Investitionen im
Bereich der unternehmerischen Energieeffizienz geschaffen. Ziel der Forderung ist es, beste-
hende Finanzierungs- und Rentabilitétslicken im Bereich der Finanzierung von Energieeffi-
zienzmalinahmen zu schlie3en, die eine Durchfiihrung von gesamtwirtschaftlich sinnvollen In-
vestitionsvorhaben verhindern. Durch die Foérderung werden Anreize zur Projektdurchfiihrung

103 Die tatsachlichen Energieeinsparungen hangen von verschiedenen Faktoren, etwa dem Verbrauchs-
verhalten oder der wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens ab.
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gesetzt, die aus einem Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikolibernahmeeffekt resultieren. Hier-
durch entsteht ein positiver Finanzierungsimpuls, der quasi als ,deal maker” fir das Zustande-
kommen einer gesicherten Finanzierung und damit auch Realisierung der Vorhaben sorgt. Im
Fokus der Energieeffizienzdarlehen stehen der Liquiditats- und Risikoubernahmeeffekt. Durch
die Energieeffizienzdarlehen wird fur die geplanten Projekte der Unternehmen eine geschlosse-
ne Finanzierung Uberhaupt erst ermdglicht, weil das Kreditrisiko angesichts von mangelnen Si-
cherheiten, weniger guten Bonitaten sowie Informations- und Bewertungsproblemen nicht von
den Hausbanken tGbernommen wird. Durch die ginstige Bereitstellung von Kreditmitteln (bei
den relevanten Preisklassen fir KMU mit keinen guten Sicherheiten und Bonitatsbewertungen)
bei den Energieeffizienzdarlehen wird zudem ein nicht zu vernachlassigender Subventionswert
erzielt, womit sich zudem die Rentabilitat der Projekte erhoht.

Die Outputs der Forderung (effizienzsteigernde betriebliche MaZnahmen) tragen mit einem ho-
hen Wirkungsgrad zu den Zielen der Aktion und der Investitionsprioritat bei. Die Ergebnisse und
Wirkungen liegen zunéchst bei einer erhéhten Energieeffizienz und der Vermeidung von CO2-
Emissionen. Uber ihre energie- und klimaschutzpolitische Relevanz hinaus leisten die Energie-
effizienzdarlehen auch durch einen Beitrag zu den regionalwirtschaftlichen Zielsetzungen des
Programms: Betriebliche MalRnahmen, die eine effizientere Energienutzung zur Folge haben,
haben auch einen positiven Einfluss auf die gesamte Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen.

Effizienz

Grundsatzlich kann davon ausgegangen werden, dass die Mithahmeeffekte bei einer Férderung
von offentlichen Darlehen relativ niedrig sind.'® Auch wenn die Energieeffizienzdarlehen nicht
im Hausbankenverfahren vergeben werden, mussen die Unternehmen bei der BAB ein intensi-
ves Antrags- und Bewilligungsverfahren (,Kreditwirdigkeitsprifung®) durchlaufen. Durch diese
Vorgehensweise wird — zumindest nach den Ublichen marktwirtschaftlichen Grundséatzen — si-
chergestellt, dass mit hoher Wahrscheinlichkeit nur Vorhaben in den Genuss eines offentlichen
Darlehens kommen, die Uber die Kreditlaufzeit den Zins- und Tilgungsverpflichtungen nach-
kommen kénnen und dementsprechend ein geringes Kreditausfallrisiko tragen.

Ubergreifende Effekte

Grur;(%sétzlich sind weitere klimaschutzpolitische und regionalwirtschaftliche Wirkungen még-
lich:

- Energie stellt einen teilweise sehr relevanten Input und Kostentrager fir die Unterneh-
men dar. Die effiziente Nutzung von Strom und Warme bedeutet daher gleichzeitig Kos-
teneinsparungen oder Effizienzgewinne fir die Unternehmen. Grundsétzlich wird mit
den Anlagen die Produktivitat der Unternehmen verbessert. Der Umfang dieser Verbes-
serungen ist dabei abhangig von dem Anteil der Energiekosten und ihrer Entwicklung.

- Zudem sind technologische Effekte durch die Einfuhrung und Diffusion von technischen
Anlagen und Losungen zu erwarten. Umwelteffiziente Technik wird oft als Zukunfts-
technologien mit entsprechenden Marktpotenzialen gesehen. Die Modernisierung be-
stehender Technik und die Errichtung moderner Anlagen filhren zum Zuwachs an tech-
nischen, betriebswirtschaftlichen und systemischen Know-how. Werden besonders am-

104 Etwa im Vergleich zu einer Zuschussforderung (vgl. dafiir GEFRA / MR 2012). Hier ist allerdings nur
eine grundsatzliche Aussage mdoglich. Schon alleine durch die im Allgemeinen geringeren Subventi-
onswerte bei einer Darlehens- im Vergleich zur Zuschussforderung sind die Mitnahmeeffekte be-
schrankt.

105 |n dieser Ex-Ante-Bewertung kénnen die erwarteten Ergebnisse und Effekte auf Basis bisheriger Er-
fahrungen dargestellt werden. Welche Effekte in welchem Umfang tatséachlich auftreten, kann ex-ante
nicht bewertet werden.
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bitionierte Projekte durchgefiihrt, so entstehen Referenzprojekte fir die Vermarktung
neuer Ldsungen.

- Von den neuen oder modernisierten Kapazitaten profitieren zunéchst und direkt die un-
terstitzten Unternehmen. Die Investitionen werden durch die zuséatzliche Nachfrage
nach Vorleistungen und Anlagentechnik zudem nachfrageseitig positive Effekte auf den
regionalen Wirtschaftskreislauf haben. Wenn der technischen Realisierung der Vorha-
ben auch neue, innovative Technologien zur Anwendung kommen, sind positive Impul-
se auf die Innovationsféahigkeit des Landes denkbar.

Diese indirekten, Ubergreifenden Effekte sollten mit Blick auf die Zahl der unterstitzten Darle-
hensfalle und das Investitionsvolumen aber eher verhalten bewertet werden. Dies gilt in ge-
samtwirtschaftlicher Betrachtung bereits fir den primaren Effekt der Forderung in Form der
CO2-Reduzierung.

6.8 PRUFSCHRITT G): UBERPRUFUNG UND AKTUALISIERUNG

Die EFRE-Verwaltungsbehérde oder ggf. beauftragte Stellen (ZGS) kdnnen eine Aktualisierung
der vorliegenden Ex-Ante-Bewertung veranlassen. Vorschlage fiir den Anlass und den Gegen-
stand einer solchen Aktualisierung beziehen sich auf die Ebene des gesamten EFRE-
Darlehensfonds. Die Ergebnisse des Bewertungsschrittes finden sich in Kap. 7.

6.9 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Das Instrument Energieeffizienzdarlehen im Uberblic  k

Zur Verfolgung des spezifischen Ziels ,Senkung der CO2-Emissionen in der Wirtschaft* im
Rahmen der Aktion 5a) des bremischen EFRE-OP fir die Foérderperiode 2014-2020 sollen
Energieeffizienzdarlehen gewahrt werden. Im gesamten EFRE-Darlehensfonds ist hierfur ein
indikatives Mittelvolumen von 15,0 Mio. € eingeplant. Durch das geplante Instrument werden
Darlehen fiir betriebliche MaRnahmen zur effizienten Energieverwendung und Einsparung von
Treibhausgasen vergeben. Im Operationellen Programm werden gro3e CO2-Einsparpotenziale
in der gewerblichen Wirtschaft gesehen; entspechend wird auf einen hohen Handlungsbedarf
bei der CO2-Reduktion im Unternehmenssektor verwiesen. Gleichzeitig werden im Unterneh-
menssektor erhebliche Potenziale fiir eine Erhéhung der Energieeffizienz ausgemacht.

Mit den Energieeffizienzdarlehen werden Uberwiegend investive Mal3nahmen zur Einsparung
und effizienten Verwendung von Energie und zur direkten oder indirekten Einsparung von
Treibhausgasen finanziert. Dabei ist eine breite Palette von Fdrdergegenstanden vorgesehen.
Der Finanzierungsanteil der Darlehen kann sich auf bis zu 100% der forderfahigen Kosten be-
laufen. Die Energieeffizienzdarlehen werden durch die BAB vergeben. Die Darlehensvergabe
kann dabei ohne Beteiligung einer Hausbank erfolgen. Fir die Darlehen ist ein einheitlicher
Zinssatz vorgesehen, der besonders fur Unternehmen mit weniger guter Bonitat oder fehlende
Sicherheiten attraktiv ist.

Suboptimale Investitionssituation, Bedarf und Kohar enz

Eine héhere Energieeffizienz u.a. in Unternehmen ist ein zentraler Ansatzpunkt der Umwelt-
und Klimapolitik. Mit einem effizienteren Einsatz von Energie sind nicht nur Minderungseffekte
bei der CO2-Entstehung, sondern auch Kosteneinsparungen bei den Unternehmen verbunden.
Damit entsteht fur die Unternehmen ein Anreiz, klimaschitzende MaBnahmen umzusetzen. Auf
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regionaler Ebene kdnnen sowohl klimapolitische wie auch regionalékonomische Ziele mit einer
entsprechenden Forderung verfolgt werden.

Trotz des bestehenden Anreizes sehen verschiedene empirische und theoretische Studien un-
genutzte Potenziale bei der effizienten Nutzung von Energie in Unternehmen. Dafir bestehen
demnach verschiedene Ursachen: Zentral sind zu lange Amortisationszeiten von Effizienzinves-
titionen und Finanzierungshindernisse. An diesen Ursachen setzen die Energieeffizienzdarle-
hen an. Sie sollen den Unternehmen im Land effektive Unterstlitzung bei EffizienzmalZnahmen
anbieten.

Zentraler Gegenstand der Ex-Ante-Bewertung sind Marktschwachen und Bedarf fur den Einsatz
des geplanten Instruments. Zu deren Bewertung wurden der allgemeine Bedarf fir die Energie-
effizienzdarlehen, die konkrete erwartete Nachfrage und das bereits bestehende Angebot un-
tersucht. Eine einfache Abschéatzung auf Grundlage empirischer Studien kommt zu dem Ergeb-
nis, dass im Land Bremen eine allgemeine Finanzierungsliicke (Bedarf) bei der Finanzierung
von betrieblicher Energieeffizienz im Umfang von 70 Mio. € bis 210 Mio. € besteht. Dieser Be-
darf bezieht sich auf die Effizienzinvestitionen im engeren Sinne, die oft Teil umfassender be-
trieblicher Investitionen. Die breiten Spannen bei den Berechnungen bilden die hohen Unsi-
cherheiten bei den Berechnungen ab. Dieses allgemeine Potenzial wird nicht zwangslaufig in
Folge einer Férderung realisiert; die einzelnen Investitionsentscheidungen sind von vielen Fak-
toren abhangig.

Auf Grundlage der Konzeption der Energieeffizienzdarlehen wurde die zu erwartenden Nach-
frage nach den Darlehen geschéatzt. Es sind pro Jahr etwa 10 bis 30 Darlehensfalle mit einem
durchschnittlichen Volumen von 100.000 € bis 250.000 € zu erwarten. Da das Instrument neu
ist, bestehen hier deutliche Unsicherheiten. Bei einer Laufzeit von ungefahr acht Jahren ist eine
Nachfrage nach Darlehensmittel im Umfang von 20 Mio. € bis 32 Mio. € zu erwarten. Der im
Operationellen Programm vorgesehene Mittelansatz von insgesamt 15 Mio. € ist damit vorsich-
tig eingeschatzt. Falls die Umsetzung der Energieeffizienzdarlehen in den néachsten Jahren ei-
nen entsprechenden finanziellen Spielraum lasst, wére eine Erweiterung der Zielgruppe zu pri-
fen.

Zentrale und wesentliche Voraussetzung fiir eine erfolgreiche Umsetzung ist eine einfache und
niedrigschwellige Gestaltung des Instruments. Dazu gehéren eine méglichst einfache Besiche-
rung, einfache und integrierte Verfahren bei der Prifung der Férdervoraussetzungen (Einspar-
effekte) und die enge Zusammenarbeit mit den Einrichtungen im Land, die die betriebliche
Energie- und Umweltberatung umsetzen. Da die Darlehen ein neues, bisher unbekanntes An-
gebot darstellen, ist zudem die Informationsvermittiung besonders wichtig.

Zentrale und wesentliche Voraussetzung fir eine erfolgreiche Umsetzung ist eine einfache und
niedrigschwellige Gestaltung des Instruments. Dazu gehéren eine moglichst einfache Besiche-
rung, einfache und integrierte Verfahren bei der Prifung der Férdervoraussetzungen (Einspar-
effekte) und die enge Zusammenarbeit mit den Einrichtungen im Land, die die betriebliche
Energie- und Umweltberatung umsetzen. Da die Darlehen ein neues, bisher unbekanntes An-
gebot darstellen, ist zudem die Informationsvermittlung (Marketing) besonders wichtig.

Insgesamt kann mit den Energieeffizienzdarlehen eine Angebotsliicke geschlossen werden: Die
bereits bestehenden Angebote decken mit ihren hdheren ékonomischen und 6kologischen Zu-
gangsschwellen eher den oberen Bereich zu diesem Thema ab. Die Energieeffizienzdarlehen
kénnen in diesem Feld in deutlich starkerem Umfang eine Breitenférderung etablieren. Sie sind
durch die niedrigen Zugangsschwellen und eine Vergabe ohne Beteiligung einer Hausbank
auch auf kleine und mittlere Unternehmen mit weniger groRen Vorhaben ausgerichtet. Aul3er-
dem werden auch Unternehmen mit weniger guten Bonitaten adressiert. Bei einfachen Verfah-
ren und positiven Erfahrungen mit energieeffizienten Investitionen kénnten Unternehmen zu-
dem eher zu weiteren MalRBhahmen bereit und motiviert sein.
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Erwartete Ergebnisse, Hebeleffekte und Mehrwert

Zu den zentralen erwarteten Ergebnissen der Energieeffizienzdarlehen zahlt die Finanzierung
von etwa 60 bis 150 betrieblichen Vorhaben zur Verbesserung der Energieeffizienz, in denen
voraussichtlich Investitionen im Umfang von etwa 17 Mio. € getéatigt werden. Setzt man eine
ahnliche Effektivitat wie beim KfW-Energieeffizienzprogramm voraus, so sind au3erdem jahrli-
che Energieeinsparungen im Umfang von 4,3 GWh und eine jahrliche Minderung der CO2-
Belastung im Umfang von 2,3 kt zu erwarten. Der Mehrwert der Forderung wird u.a. durch diese
Ergebnisse beschrieben, die ohne eine Férderung nicht zu realisieren waren. Ein zentraler
Mehrwert entsteht durch Ausgestaltung als Darlehensférderung mit den - ex-ante zu erwarten-
den — Effizienzvorteilen. Zudem kann eine leicht zugdngliche Férderung von Energieeffizienz
eine Initialfunktion in den Unternehmen haben (s.0.).

Die rechnerisch geméanR der Vorgaben der Europdischen Kommission bestimmte Hebeleffekt un-
ter Beruicksichtigung der EFRE-Mittel liegt bei 2,2.

Investitionsstrategie

Die Investitionsstrategie der Energieeffizienzdarlehen ist insgesamt adaquat. Insbesondere die
Ausrichtung auf weniger bonitatsstarke Unternehmen und die Vergabe von Direktdarlehen ohne
die Beteiligung einer Hausbank erscheint sinnvoll.

Mit den Energieeffizienzdarlehen wird ein spezifisches Instrument geschaffen, das auf eine
spezifische betriebliche MaRnahme (Energieeffizienz) ausgerichtet ist. Zielgruppe sind damit
vor allem Unternehmen, die bereits entsprechend sensibilisiert und informiert sind. Eine strate-
gische Option — etwa flr eine veranderte Ausgestaltung der Energieeffizienzdarlehen - ware die
Ausrichtung auf Unternehmen, die allgemeine betriebliche Investitionen vornehmen wollen.
Dadurch wird ein groRerer Adressatenkreis angesprochen. EffizienzmafRhahmen werden in die-
sen Fallen im Rahmen umfassender betrieblicher Investitionen durchgefihrt. Zielsetzung wéare
hier, die Unternehmen dazu anzureizen, mdglichst effiziente Anlagen, Gebaudetechnik etc. ein-
zufuhren. Die -Forderung von Energieeffizienz wére dabei in eine mdgliche breite Investitions-
foérderung zu integrieren.

Fazit

Die Ex-Ante-Bewertung zeigt, dass eine deutliche Angebotsliicke bei der Unterstiitzung von In-
vestitionen in Energieeffizienz in KMU in Bremen besteht. Die bestehenden Angebote zielen
eher auf gréBere Unternehmen und Investitionsvorhaben sowie auf Vorhaben in ausgewahlten
Segmenten mit hohen 6kologischen Effekten. Eine Darlehensférderung mit niedrigen Zugangs-
schwellen und einfachen Verfahren wird derzeit nicht angeboten.

Die in der Ex-Ante-Bewertung abgeschatzte Nachfrage Ubersteigt — unter den genannten Vo-
raussetzungen — das geplante Finanzierungsvolumen deutlich. Die Mittelausstattung und die
Investitionsstrategie erscheinen adaquat. Insgesamt sind die Energieeffizienzdarlehen damit ein
zentraler Baustein fur die Klimaschutzziele des Operationellen Programms des EFRE und leis-
ten einen wesentlichen Beitrag zum spezifischen Ziel.
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EFRE-DARLEHENSFONDS

7.1 EINFUHRUNG

Hintergrund

Das Land Bremen beabsichtigt mit Unterstiitzung des EFRE in der Forderperiode 2014-2020
einen ,EFRE-Darlehensfonds” (im Folgenden Fonds) aufzulegen, mit dem verschiedene thema-
tische und spezifische Ziele des bremischen OP EFRE in der Forderperiode 2014-2020 unter-
stiitzt werden sollen. Der Fonds dient zur Finanzierung von Darlehen, die als riickzahlbare 6f-
fentliche Férdermittel in verschiedenen Achsen und Aktionen zur Verfolgung der jeweiligen spe-
zifischen Ziele an Unternehmen gewahrt werden. Die derzeit im Rahmen des EFRE-OP verfolg-
ten Planungen stehen im Einklang zu dem erklarte Ziel der Europaischen Kommission, die Nut-
zung von Finanzinstrumenten im Programmzeitraum 2014-2020 als Alternative zur traditionellen
zuschussbasierten Unterstitzung von Unternehmen weiter auszubauen. Auch aus der derzeit
geltenden Koalitionsvereinbarung des Landes Bremen ergibt sich explizit die politische Zielset-
zung, in der Foérderperiode 2014-2020 EFRE-Mittel in Verbindung mit Darlehens- und Beteili-
gungsprodukten der Bremer AufbauBank (BAB) einzusetzen, um die Effektivitat der Férderung
zu steigern, den Ruckgriff auf Haushaltsmittel zu verringern und revolvierende Fonds zu bilden.

AuBBer in Bremen sind in der Forderperiode 2007-2013 in allen anderen deutschen Bundeslan-
dern Finanzinstrumente innerhalb der EFRE-Programme zum Einsatz gekommen. Im EFRE-
Programm 2007-2013 des Landes erfolgte die Unternehmensférderung ausschlie3lich tber Zu-
schiisse. AulRerhalb des EFRE-Programms bestehen aber bereits seit einiger Zeit Erfahrungen
mit der Darlehensférderung. In zentralen Programmen der Wirtschaftsférderung werden Darle-
hen eingesetzt: Seit 2008 werden im Rahmen des Landesinvestitionsférderprogramms (LIP)
und seit 2009 auch in der Richtlinie zur Forderung der Forschung, Entwicklung und Innovation
(FEI-Richtlinie) Unternehmen durch zinsvergiinstigte Férderdarlehen unterstitzt.

Zur Unterstutzung der Planungen fur das neue EFRE-OP 2014-2020 wurde im Auftrag der
Verwaltungsbehorde im Jahr 2012 eine ,Evaluierung der Darlehensvergabe im Rahmen der
Wirtschaftsférderung des Landes Bremen, insbesondere mit Blick auf die Férderperiode 2014-
2020 des Européaischen Fonds fiur regionale Entwicklung (EFRE)" unternommen. Mit der soge-
nannten Darlehensstudie sollte durch die Bewertung der Darlehensférderung im Rahmen von
LIP und FEI zunachst eine fundierte Informationsgrundlage geschaffen werden, um hierauf auf-
bauend Schlussfolgerungen fiir die Programmierung des neuen bremischen EFRE-OP ziehen
zu konnen. Als zentrale Empfehlung wurden die Einflihrung eines integrierten Dachfonds in das
bremische EFRE-Programm 2014-2020 abgeleitet, in den verschiedene unternehmensbezoge-
ne Darlehensangebote integriert werden kénnten. Zugleich wurden mehrere konkrete Interven-
tionsfelder vorgeschlagen. Als Reaktion auf die Darlehensstudie wurden Prifauftrage bei den
fachlich verantwortlichen Referaten und bei der Bremer Aufbau-Bank (BAB) durchgefiihrt. Auf
dieser Basis wurde der Kreis der mdglichen Finanzierungsinstrumente mit Relevanz fiur die EF-
RE-Programmplanung weiter eingegrenzt und die einzelnen Anséatze spezifiziert.

Planungen fir den integrierten EFRE-Darlehensfonds

Im Ergebnis sieht das EFRE-Programm fir die Strukturfondsférderperiode 2014-2020 vor, die
Forderung in Bereichen, in denen Unternehmen als Zielgruppe adressiert werden, teilweise o-
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der vollstandig durch Darlehen umzusetzen. Die Darlehensinstrumente betreffen insgesamt vier
Aktionen in drei verschiedenen Priorititsachsen des Programms. Sie werden im EFRE-
Darlehensfonds in einem integrierten Fonds gebiindelt, der programmtechnisch als ein achsen-
Ubergreifendes Projekt umgesetzt wird. Der EFRE-Darlehensfonds umfasst vier Darlehensin-
strumente:

- F&E-Darlehen

- Investitionsdarlehen

- Mikrodarlehen

- Energieeffizienzdarlehen

In der Summe wird fir den EFRE-Darlehensfonds nach gegenwartigem Planungsstand ein Mit-
telvolumen von 40,1 Mio. € veranschlagt. Gemal dem Ubergreifenden Kofinanzierungssatz von
50% werden 20,05 Mio. € aus des Fondsvolumens aus dem EFRE bereitgestellt. Auf den EF-
RE-Darlehensfonds entfallen somit gut ein Finftel der gesamten EFRE-Mittel (98,8 Mio. € ohne
Technische Hilfe) fur Bremen in der Forderperiode 2014-2020.

Tabelle 7.1.1:
Uberblick: Geplanter EFRE-Darlehensfonds 2014-2020

EFRE-Darlehensfonds
(40,1 Mio. € Gesamtvolumen)

Darlehens-
instrument

Prioritatsachse/Aktion Spezifisches Ziel Volumen

Prioritatsachse 1: Starkung eines spezia-
lisierten, unternehmensorientierten Inno-  Spezifisches Ziel 2: Steigerung der 9.3 Mio. €

F&E-Darlehen vationssystems FuE- und Innovationsleistungen in
Aktion 2a: Betriebliche Innovations- und  den bremischen Unternehmen
Verbundprojekte

Prioritatsachse 2: Diversifizierung und i
Investitionsdarle- Modemisierung der Wirtschaftsstruktur  Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 12,0 Mio. €
hen Aktion 3a: Férderung betrieblicher Inves- Investitionstatigkeit von KMU

titionen

Prioritdtsachse 2: Diversifizierung und
Mikrodarlehen Modernisierung der Wirtschaftsstruktur

Aktion 3b: EFRE-Mikrodarlehen

Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 3,8 Mio. €
Investitionstatigkeit von KMU

Prioritatsachse 3: Forderung CO2-

. - ffizienter Wirtschafts- und Stadtstruktu- ;
Energieeffizienz- fer']Z'en erWirsehalis- und STadisiid™ g pezifisches ziel 5: Senkung der 15,0 Mio. €

CO2-Emissionen in der Wirtschaft
darlehen Aktion 5a: Anreize fur Energieeffizienzin-

vestitionen in Unternehmen

Eigene Darstellung nach Angaben des SWAH und der BAB.

Bewertungskritierien fur den integrierten EFRE-Darl ~ ehensfonds

Die vier einzelnen Darlehensinstrumente wurden in den vorstehenden Kapiteln entlang den
Vorgaben von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO bewertet. Diese Vorgehensweise ergibt sich system-
immanent aus der Logik aus eines integrierten Fonds: nicht das Fondskonstrukt als solches zei-
tigt Effekte, sondern die einzelnen Darlehensinstrumente als seine konstituierenden Elemente.
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Art. 37 Abs. 2 Buchstabe a) der ESIF-VO fordert daher auch, als strategischen Ausgangspunkt
eine Analyse der Marktschwéchen, suboptimalen Investitionssituationen und Investitionsanfor-
derungen, die sich auf die spezifischen Ziele bezieht, die mit den Finanzinstrumenten unter-
stutzt werden sollen. Die nachfolgenden Bewertungssschritte (Koharenz, Mehrwert, Hebeleffek-
te und erwartete Ergebnisse) sind entsprechend der Verordnungslogik ebenfalls instrumenten-
spezifisch abzuprifen.

Es gibt allerdings mit Blick auf die Bewertungsschritte von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO Ausnhah-
mebereiche:

- der Bewertungsschritt e) zur Investitionsstrategie sieht eine Prifung der Optionen fir
die Einsatzregelung im Sinne von Art. 38 ESIF-VO vor. Diese Priifung bezieht sich nur
auf den integrierten Fonds, nicht die einzelnen Darlehensinstrumente. Hierbei geht es
u.a. um Fragen zur Festlegung des Fondsmanagements.

- der Bewertungsschritt c) beinhaltet neben einer Diskussion von Hebeleffekten auch ei-
ner Einschatzung des Bedarfs und Umfangs der vorrangigen Vergitung, um entspre-
chende zusatzliche Mittel seitens privater Investoren zu mobilisieren. Hier geht es um
ebenfalls um Fragestellungen, die den integrierten Fonds bzw. das Managements des
Fonds betreffen.

- der Bewertungssschritt g) umfasst Bestimmungen, die gegebenenfalls zu einer Uber-
prufung und Aktualisierung der Ex-ante-Bewertung wahrend des Einsatzes eines Fi-
nanzinstruments fiihren. Auch diese Bestimmungen sind allgemein auf Ebene des inte-
grierten Fonds zu entwickeln

Vor diesem Hintergrund werden im Folgenden die Ergebnisse fiir die beiden Bewertungsschritte
- Prifschritt ) Investitionsstrategie
- Priifschritt g) Uberpriifung und Aktualisierung

auf Ebene des integrierten Fonds dokumentiert. Die Einschatzung zum Bedarf und Umfang ei-
ner vorrangigen Vergutung wird hierbei als Teilaspekt unter den Prifschritt €) Investitionsstrate-
gie subsumiert.

7.2 PRUFSCHRITT E): INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Investitionsstrategie ist die strategische Grundlage der Férderung durch Finanzinstrumente.
Sie lasst sich in zwei Elemente unterscheiden. Auf der einen Seite umfasst die Investitionsstra-
tegie Aussagen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente, um die thematisch-
inhaltlichen Ziele der Forderung zu erreichen (,Forderstrategie”). Auf der anderen Seite werden
im Rahmen der Investitionsstrategie auch die verfahrenstechnischen Grundlagen fur die Durch-
fuhrung und Implementierung der Instrumente (,Implementierungsstrategie”) festgelegt.

Wahrend die Forderstrategie einen Bewertungsgegenstand auf Ebene der einzelnen Darle-
hensinstrumente des EFRE-Darlehensfonds darstellt, wird die Implementierungsstrategie auf
Fondsebene entwickelt. Sie liegt fur den EFRE-Darlehensfonds in ihren Grundziigen vor — ein
explizit ausformuliertes Dokument gibt es jedoch noch nicht.

Von der Investitionsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungvereinbarung geman
Art. 38 Abs. 7 ESIF-VO, mit der die Verwaltungsbehorde des EFRE (oder Vertreter) einen Fi-
nanzintermediar mit der Fondsumsetzung betraut. Diese beinhaltet neben konkreten Zielen
auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der Investi-
tionsstrategie, d.h. sowohl die Férderstrategien der einzelnen Instrumente als auch die Imple-
mentierungsstrategie des Gesamtfonds, mussen sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder-
finden.
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Laut ESIF-VO sind in der Ex-ante-Bewertung als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie
— die Optionen fir Finanzinstrumente gemaf Art 38 ESIF-VO
— die anzubietenden Finanzprodukte
— die Endbegunstigten (Zielgruppe) und
— ggdf. die geplante Kombination mit Zuschiissen

zu prufen. Die drei zuletzt genannten Aspekte beziehen sich dabei auf zentrale Elemente der
Forderstrategien der einzelnen Darlehensinstrumente, die bereits in den vorstehenden Kapiteln
beschrieben und bewertet wurden. Der zuerst genannte Aspekt betrifft dagegen das geeignete
institutionelle Setting auf Ebene des gesamten EFRE-Darlehensfonds. Als wesentlicher Priif-
schritt fir die Implementierungsstrategie werden daher im Folgenden die Optionen bewertet, die
fir die Implementation eines ESIF-finanzierten Fonds prinzipiell zur Verfigung stehen. In die-
sem Rahmen wird auch untersucht, wie realistisch und zweckmafig es ist, die Investitionsbe-
reitschaft von Ko-Investoren durch EinrAumung einer vorrangigen Vergiitung oder einer Risiko-
abschirmung zu erhdhen. Dieser Bewertung ist eine kurze Zusammenfassung der Vorteile einer
integrierten Fondslésung vorangestellt.

7.2.1 VORTEILE EINER INTEGRIERTEN FONDSLOSUNG

Mit dieser Ausgestaltung des Fonds als achseniibergreifendes Finanzinstrument werden die
Mdglichkeiten der ESIF-VO genutzt. In den Art. 37 und Art. 38 ESIF-VO gibt es keine Bestim-
mungen und entsprechend auch keine Beschrankungen fir den Sachverhalt, dass Finanzin-
strumente nur zur Verfolgung eines spezifischen Ziels oder einer Investitionsprioritat eingesetzt
werden kdnnen.

In der Durchfiihrungsverordnung (EU) Nr. 821/2014 (D-VO 821/2014) der Kommission wird ein-
leitend bemerkt, dass mit Bezug auf die ESIF-VO zu prazisieren ist, ,unter welchen Umstanden
ein Finanzinstrument Beitrdge aus mehr als einem Programm oder aus mehr als einer Prioritat-
sachse oder MaRnahme desselben Programms erhalten kann“. In Art. 1 Abs. 1 der D-VO
821/2014 wird dann als Bestimmung formuliert: ,Bei Beitragen aus mehr als einem Programm
oder aus mehr als einer Prioritdtsachse oder MaBnahme desselben Programms zu einem Fi-
nanzinstrument fuhrt die Stelle, die das Finanzinstrument einsetzt, fur die Zwecke der Bericht-
erstattung und der Prifung gesondert Buch oder verwendet einen geeigneten Buchfiihrungs-
code fur den Beitrag aus jedem Programm, aus jeder Prioritdtsachse oder Manahme."

Fur die Implementierung der einzelnen Darlehensinstrumente, die Gegenstand der vorherigen
Kapitel waren, bestehen somit grundsatzlich zwei Mdglichkeiten:

- Jedes Darlehensinstrument wird als Finanzinstrument gemafR Art. 37 ESIF-VO einge-
richtet.

- Es wird ein Finanzinstrument gemaf Art. 37 ESIF-VO eingerichtet, welches verschie-
dene Produkte anbietet. Diese Produkte entsprechen den untersuchten Darlehensin-
strumenten.

Unter Vorgriff auf diese Regelungen wurde bereits in der Darlehensstudie (2012, S. 113) die
Empfehlung ausgesprochen, dass — falls Darlehen im EFRE durch Finanzinstrumente vergeben
werden sollten — eine integrierte Fondslésung verwirklicht werden sollte:

.FUr eine effiziente Umsetzung sollten verschiedene Darlehen in einem Fonds integriert werden.
In erster Linie ist in diesem Fonds die Férderung von betrieblichen Investitionen (,Investitions-
darlehen®) und betrieblicher FUE (,Innovationsdarlehen*) zu integrieren. In den Dachfonds kén-
nen aber auch weitere Darlehensinstrumente, die sich an Unternehmen richten, integriert wer-
den. Ein integrierter Ansatz steigert die Effizienz der Umsetzung, vereinfacht die Umsetzungs-
strukturen, erleichtert die Kommunikation der Angebote und erhdht die Bekanntheit kleinerer
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Forderinstrumente bei den Unternehmen. Wenn eine Markenbildung gelingt, die an der bekann-
ten Investitionsforderung anknipft, kbnnen Programme mit relativ geringer Nachfrage davon
profitieren.«'%°

Mit dem geplanten integrierten EFRE-Darlehensfonds wird die Empfehlung aus der Darlehens-
studie nachvollziehbar aufgegriffen. Aus Sicht der Gutachter Uberwiegen die Vorteile einer inte-
grierten Fondslésung — insbesondere mit Blick auf die Tatsache, dass die einzelnen Darlehens-
instrumente jeweils ein relativ kleines Mittelvolumen haben. Diese Vorteile liegen zum einen im
geringeren administrativen Aufwand, zum anderen in der héheren finanziellen Flexibilitat bei der
Umsetzung der Instrumente:

- Eine Reihe von administrativen Vorgangen ist auf der Ebene des Finanzinstruments,
d.h. des EFRE-Darlehensfonds, zu vollziehen. Dazu gehéren die Finanzierungsverein-
barung, Abrechnungen und Zahlungsantrage, das Monitoring und Prifungen. Bei den
einzelnen Vorgangen ist teilweise auf die Besonderheiten der einzelnen Darlehensin-
strumente bzw. auf die Zuordnung zu den Prioritdtsachsen einzugehen. Eine Implemen-
tierung als ein Finanzinstrument erspart aber zumindest Dopplungen.

- Eine Implementierung als ein Finanzinstrument erlaubt eine unkomplizierte Verande-
rung von finanziellen Gewichtungen zwischen den einzelnen Darlehensinstrumenten,
die einfache Reaktion auf Kofinanzierungsanforderungen und die Zuweisung von be-
stimmten Arten der Verwaltungskosten bereits auf Ebene des Fondsmanagements. Ei-
ne Abstimmung zwischen verschiedenen Managementstellen wird ggf. obsolet, die Ab-
stimmung mit Fachreferaten und -aufsicht vereinfacht sich. Gleichwohl sind natirlich bei
Verschiebungen von Finanzmitteln zwischen Prioritatsachen die (ibergeordneten Rest-
riktionen der Finanzplanung auf OP-Ebene zu beachten. Ggf. kénnen aber veranderte
Ansatze fur die Darlehensinstrumente innerhalb des EFRE-Darlehensfonds, die Uber
die Prioritatsachse hinausreichen wie z.B. zwischen F&E-Darlehen und Mikrodarlehen,
durch Anpassungen anderer FérdermaRnahmen aufgefangen werden, um Anderungen
am Mittelvolumen auf Prioritdtsachsenebene auszugleichen.

Die Verfahren vereinfachen sich insbesondere dann, wenn auch auf Seiten der Verwaltungsbe-
horde bzw. von Stellen, die durch die Verwaltungsbehoérde beauftragt sind, eine Stelle fir die
Implementierung und Umsetzung des Finanzinstruments zustandig ist.

7.2.2 OPTIONEN FUR DIE ART DER IMPLEMENTIERUNG

Art. 38 der ESIF-VO sieht eine ganze Reihe von Umsetzungsformen fir geplante Finanzinstru-
mente vor. Diese sollen der Gesamtheit der unterschiedlichen Rahmenbedingungen in den Mit-
gliedsstaaten Rechnung tragen — die von langjéahrigen Erfahrungen und auf3erst professionellen
Umsetzungsstrukturen bis hinzu fehlenden regionalen Institutionen oder fehlendem Know-how
im Bereich von Finanzinstrumenten in noch jungen Mitgliedsstaaten reichen.

Bei der Wahl der Organisationsform fir die Darlehensfinanzierung sollten grundsatzlich folgen-
de Faktoren bertcksichtigt werden:

— Ansprache, Information und Betreuung der Unternehmen erfordert eine ausreichende
Bekanntheit der Institution und eine gewisse raumliche Nahe. Dies gilt umso mehr, je
spezifischer das Angebot ist.

106 Anzumerken ist, dass in der Zwischenzeit der Begriff ,Dachfonds* von der Kommission in ihren Ver-
ordnungstexten im Sinne des friiheren Begriffs ,Holdingsfonds* (,fund of funds“) verwendet wird. Fur
das Konzept eines Finanzinstruments, welches Darlehen unterschiedlicher Art zur Verfolgung mehre-
rer spezifischer Ziele umfasst, wird daher in der vorliegenden Ex-ante-Bewertung der Begriff EFRE-
Darlehensfonds oder integrierter Fonds verwendet.
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— Die geplanten Darlehen werden teils in enger Zusammenarbeit mit den Hausbanken in
Bremen beantragt und vergeben. Die gewahlte Institution sollte Gber einen guten Zu-
gang zu den Hausbanken verfiigen und Verfahren gewahrleisten, die einen geringen
zusatzlichen Aufwand erzeugen.

— Die geplanten Darlehensinstrumente sind Teil der gesamten Unternehmensférderung in
Bremen und — wie im Fall der energie- und klimaschutzorientierten Energieeffizienzdar-
lehen — auch Teil der klimaschutz- und energiepolitischen Forderung des Landes. Sie
sind innerhalb dieses forderpolitischen Spektrums zu koordinieren und Uberschnei-
dungsfrei zu gestalten. Veranderungen innerhalb des Gesamtangebots miissen koordi-
niert werden.

Vor diesem Hintergrund werden die folgenden Implementationsmdglichkeiten kurz beleuchtet.

Finanzinstrumente auf Unionsebene %’

In Bremen wie in den meisten anderen Bundeslandern bestehen professionelle Strukturen der
Unternehmens- und insbesondere Mittelstandsférderung und langjéhrige Erfahrungen bei der
Umsetzung von EFRE-FordermalRnahmen. Seit dem Jahr 2008 wurde das Instrument der Dar-
lehensforderung in die LIP- und FEI-Férderung und damit in die zentralen Bereiche der Wirt-
schaftsférderung eingebracht. Die BAB als Wirtschafts- und Strukturférderbank des Landes
Bremen ist seitdem mit der Umsetzung dieser und weiterer Férderdarlehen betraut. Die geplan-
ten Instrumente des EFRE-Darlehensfonds basieren auf sehr ahnlich gelagerten Darlehenspro-
grammen, die zwar bislang nicht als EFRE-Fondslésung aber mit Bezug auf die Ausgestaltung
und Konditionen der Férderung in sehr ahnlicher Form erfolgreich umgesetzt wurden. Eine Um-
strukturierung der Darlehensférderung des Landes Bremen in Richtung auf die Unionsebene
erscheint daher nicht notwendig, insbesondere da damit zusatzliche Kosten verbunden sind.
Zudem sind zumindest verschiedene Bedingungen fiir die Beteiligung an Uberregionalen In-
strumenten nicht gegeben (z.B. die Unterstiitzung von Nicht-KMU).

Finanzinstrumente auf regionaler Ebene — ,offthe s helf* oder ,tailor made* '*

Fur die Einrichtung der Finanzinstrumente auf regionaler Ebene bestehen mehrere Optionen.
Zunéchst ist zu entscheiden, ob Standardinstrumente der Europaischen Kommission (,off the
shelf*) oder spezifisch konzipierte Instrumente (,tailor made") genutzt werden sollen. Die ge-
planten spezifischen Darlehensinstrumente finden in dem derzeitigen Katalog aus Standardin-
strumenten aber keine vollstdndige Entsprechung. Zudem bleibt unklar, wie ,off the shelf*-
Instrumente im Rahmen eines integrierten Fonds umgesetzt werden sollen. Die derzeitigen
Verordnungen hierzu sehen implizit eine Durchfiihrung der ,,off the shelf*-Instrumente als eigen-
standige Finanzinstrumente vor. Eine andere als die gewahlte Umsetzungsform ,tailor made*
erscheint somit gegenwartig nicht moglich.

1

Finanzinstrumente auf regionaler Ebene 9. Managementformen

Fur die konkrete Verwaltung und Steuerung der Finanzinstrumente stehen gemaf Art. 38 ESIF-
VO wiederum mehrere Optionen zur Verfi]gung:llO

— Eine Investition in das Kapital einer bestehenden oder neuen Institution

— Die Beauftragung der EIB, einer Finanzinstitution (z.B. Forderbank) oder einer Einrich-
tung des offentlichen oder privaten Rechts

107 Nach Art. 38 (1) a und Art. 39

108 Nach Art. 38 (3).

109 Nach Art. 38 (1) b, differenziert nach Art. 38 (4).
110 Art. 38 (4) a, b, c.
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Die Durchfihrung durch die Verwaltungsbehdrde

Bei entsprechender Gestaltung kénnen sich diese Varianten in der Durchfihrungspraxis stark
ahneln. Allerdings weisen die drei Optionen spezifische Vor- und Nachteile auf:

Eine Investition in das Eigenkapital einer Institution ist mit weiterem Verfahrensaufwand
verbunden, mit dem insbesondere sichergestellt werden muss, dass die Mittel zweck-
entsprechend eingesetzt werden. Die Steuerungsmdglichkeiten der Fachaufsicht hin-
sichtlich der konkreten Fondspolitik sind in dieser Variante vermutlich am starksten ein-
geschrankt.

Mit Bezug auf die Zweckbindung der EFRE-Mittel dirfte diese Option fur die BAB aus-
geschlossen sein. Nach Kenntnissen der Gutachter aus anderen Landern erfolgt auf-
grund von bankinternen buchhalterischen Regelungen die Verbuchung von EFRE-
Darlehensfonds als eigener/gesonderter Rechnungskreis (als Treuhandvermdgen) in-
nerhalb der dortigen Foérderbanken. Eine Investition der EFRE-Mitteln in das Eigenkapi-
tal der Forderbanken darf dort nicht vorgenommen werden.

Mit der Durchfihrung beauftragt werden kann die EIB, eine andere bestehende Finan-
zinstitution oder eine andere Einrichtung des 6ffentlichen oder privaten Rechts. Unter
Berlicksichtigung der oben genannten Faktoren ist die Beauftragung der EIB wenig
sinnvoll, da regionale Kenntnisse und regionale Einbindung fehlen und ein deutlich ho-
herer administrativer Aufwand zu erwarten ist.

Bisher sind die in Bremen eingesetzten Darlehensférderungen durch die BAB umge-
setzt worden. Zur Wahrung der Kontinuitat der Férderinstrumente, fir eine reibungslose
Koordination mit anderen Férderangeboten und um den Aufwand fur Hausbanken und
Unternehmen moglichst gering zu halten, bietet es sich an, diese Strukturen fir den ge-
planten EFRE-Darlehensfonds zu tbernehmen.

Grundsatzlich ist aber auch die Beauftragung einer Einrichtung des 6ffentlichen und pri-
vaten Rechts moglich. In diesem Falle misste insbesondere eine Koordination der Fi-
nanzierungsangebote unterschiedlicher Institutionen durch die Verwaltungsbehorde ge-
sichert werden. Ansonsten sind konkurrierende und unibersichtliche Angebote zu er-
warten.

Bei einer eigenen Durchfihrung kann die Verwaltungsbehérde bzw. die verantwortliche
zwischengeschaltete Stelle Dienstleister oder Einrichtungen mit besonderem Fachwis-
sen beauftragen — z.B. die BAB. Der Unterschied zu einer ,Betrauung” wird damit sehr
gering. In dieser Variante ist es auch denkbar, dass kein expliziter Fonds eingerichtet
wird (,Direktdarlehen®, bisher nach Art. 43a der ESIF-VO). Tendenziell sind die Steue-
rungsmaoglichkeiten etwas hoher, da kein explizites, unabhangiges Fondsmanagement
eingesetzt wird. Allerdings wird in diesem Verfahren bei der Variante Direktdarlehen ei-
ne Reihe von Berichts- und Prifpflichten auf die Ebene der Einzeldarlehen verlagert.
Damit werden Hausbanken und Unternehmen deutlich héher belastet. Da eine markt-
nahe Umsetzung wesentliche Motivation und zentraler Vorteil von Finanzinstrumenten
ist, ist eine solche Ausgestaltung nicht zu empfehlen.

Vom Grundsatz her kann durch alle drei Organisationsformen eine Gewahrung der Darlehen
aus dem EFRE-Darlehensfonds erfolgen. Allerdings sind nach Einschatzung der Gutachter so-
wohl die Investition in das Eigenkapital einer Einrichtung als auch die Vergabe als Direktdarle-
hen mit deutlich héheren Koordinations- und Verwaltungsaufwand verbunden. Dabei sind Rei-
bungsverluste etwa bei der Koordination der verschiedenen Instrumente der Wirtschafts- und
Mittelstandsférderung zu erwarten. Auf3erdem sind veranderte Vertriebswege zu den Hausban-
ken und den Unternehmen einzurichten. Eine Umsetzung des geplanten Finanzinstruments
(EFRE-Darlehensfonds) weitgehend analog zu dem konstitutionellen Rahmen, innerhalb des-
sen in der vorherigen EFRE-Férderperiode 2007-2013 bereits auRerhalb des EFRE die einzel-
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nen Darlehensinstrumente umgesetzt wurden, wird durch die Beauftragung der BAB gewahr-
leistet. Vor diesem Hintergrund erscheint die Betrauung der BAB adaquat und angeraten.

7.2.3 EINBINDUNG PRIVATER INVESTOREN UND VORRANGIGE VERGUTUNG

Im Rahmen der Ex-ante-Bewertung ist auch eine Einschatzung zu der Frage vorgesehen, ob
und inwieweit auf Ebene der Finanzinstrumente private Ko-Investoren eingebunden werden sol-
len und hierzu eine zusatzliche vorrangige Vergitung fur die privaten Investoren notwendig ist.
Die Mobilisierung privater Investoren auf Ebene des EFRE-Darlehensfonds ist auf Grundlage
der derzeitigen Planungen nicht vorgesehen. Das Finanzinstrument ist in seiner Gesamtheit auf
die Umsetzung regional-, struktur- und klimaschutzpolitischer Ziele ausgerichtet. Die Investiti-
onsstrategie sieht eine kostendeckende Kreditvergabe ohne eine explizite Gewinnerzielungsab-
sicht vor. Dabei soll der Wiedereinsatz der Mittel im Vordergrund stehen. Eine Beteiligung priva-
ter Mittelgeber ist angesichts der geringen Ertrdge — auch bei einer vorrangigen Vergitung —
nicht zu realisieren. Die Einbindung von privaten Investoren in einen offentlich finanzierten
Fonds, der explizit zur Erfullung regional-, struktur- und klimaschutzpolitischer Aufgaben einge-
richtet wurde, stellt zudem ein ordnungspolitisches Problem dar. Bereits ohne Einbindung priva-
ter Investoren besteht fir das Management von Finanzinstrumenten die Herausforderung, im
Spannungsfeld zwischen bankwirtschaftlicher Rentabilitdt und regional-, struktur- und klima-
schutzpolitischer Effektivitat zu agieren. Eine Einbindung von privaten Kapitalgebern wurde die-
ses Spannungsfeld noch verstarken.

Dieses Spannungsfeld betrifft auch ohne die Einbindung privater Kapitalgeber die Kostenvertei-
lung beim EFRE-Darlehensfonds des Landes Bremen und beeinflusst seine Effektivitat: Die na-
tionale Kofinanzierung des EFRE-Darlehensfonds erfolgt durch eine Refinanzierung der ausge-
reichten Darlehen am privaten Kapitalmarkt tiber die BAB. Die hierbei anfallenden Refinanzie-
rungskosten werden bankiblich bei der Preisbildung der Darlehen — dem Zins — beriicksichtigt.
Mit diesem Vorgehen wird das Finanzinstrument selbst tragend und marktkonform gestaltet. Die
Fondsmittel bleiben soweit mdglich erhalten und kénnen wieder eingesetzt werden. Die Refi-
nanzierungskosten der BAB sind aufgrund ihrer spezifischen institutionellen Form als For-
derbank des Landes Bremen vergleichsweise niedrig. Zum aktuellen Zeitpunkt ist die zuséatzli-
che Kostenbelastung, die durch den Kreditzins bei der Refinanzierung gedeckt werden muss,
nicht besonders hoch."**

Die Effektivitdit des EFRE-Darlehensfonds als regional-, struktur- und klimaschutzpolitisches
Forderinstrument ist allerdings wesentlich von der Gestaltung der Konditionen bei den einzel-
nen Darlehensinstrumenten abhéngig. Hier kommt dem Zinssatz besondere Bedeutung zu:
Zum einen stellt der Zins die reale Kostenbelastung der Unternehmen dar. Hohe Kapitalkosten
verringern die Rentabilitdt von Investitionen und damit die Investitionsmdglichkeiten und -
bereitschaft der Unternehmen. Zum anderen hat der Zins als sichtbare und leicht vergleichbare
Produkteigenschaft auch eine hohe Signalfunktion: Finanzprodukte mit h6heren Preisen werden
schnell aus dem unternehmerischen Kalkil ausgeschlossen. Im Hinblick auf die Effektivitat der
einzelnen Darlehensinstrumente waren Zinssteigerungen (insbesondere relativ zu alternativen
offentlichen Darlehensprogrammen der KfW) daher nicht unproblematisch und vorsichtig vorzu-
nehmen.

Das hier skizzierte Spannungsfeld zwischen bankwirtschaftlicher Rentabilitat und férderpoliti-
scher Effektivitdt kann durch die Gewahrung einer vorrangigen Vergitung deutlich verringert
werden: Auf Ebene des Finanzinstruments ist eine ,vorrangige Vergitung der privaten oder 6f-
fentlichen Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirtschaftlich handelnden Investors tétig

111 Als Férderbank des Landes Bremen agiert die BAB im 6ffentlichen Auftrag und kann sich nur in Ge-
schéftsfeldern engagieren, die staatlichen Zielen untergeordnet sind und in denen der Markt nicht zu
den gewiinschten Ergebnissen fuhrt. Im Gegenzug kann sich aufgrund der Haftungsinstrumente An-
staltslast und Gewahrtragerhaftung die BAB auf den Kapitalmarkten gilnstig refinanzieren, vgl.
http://www.bab-bremen.de/sixcms/detail.php?gsid=bremen172.c.1786.de.



211

sind und die parallel zu der Unterstiitzung durch die ESI-Fonds fir das Finanzinstrument eben-
falls Mittel zur Verfigung stellen* (VO 1303/2013, Art. 44 1b) mdoglich. Die vorrangige Vergutung
wird aus den Ruckflissen aus den Investitionen des Finanzinstruments (hier den einzelnen Dar-
lehensinstrumenten des EFRE-Darlehensfonds) getragen — auch aus den Ruckfliissen, die auf
die Unterstitzung durch den EFRE zuriickzufiihren sind.

Wenn von der Méglichkeit einer vorrangigen Vergitung Gebrauch gemacht wird, kénnen die
Refinanzierungskosten fir die Forderdarlehen der BAB aus den Ertrédgen (Zinszahlungen) ge-
tragen werden. Eine Zinserhéhung (durch Einpreisung der Refinanzierungskosten in den Darle-
henszins) kann damit vermieden oder vermindert werden, die Attraktivitdt der Darlehensinstru-
mente bliebe erhalten. Die Refinanzierungskosten sind dabei eine Kostenkomponente des Fi-
nanzinstruments. Falls die gesamten Kosten (einschl. der Verwaltungskosten) die Ertrége tber-
steigen, ist mit der vorrangigen Vergutung auch eine Minderung des Fondskapitals verbunden.
Die kurz- bis mittelfristige Attraktivitdt des Angebots ist dann mit einer etwas geringeren Verflg-
barkeit von Fordermitteln in langer Frist verbunden. Aus Sicht der Gutachters erscheint es an-
gebracht, diesen trade-off zu akzeptieren: Die fur das OP und die Zielerreichung relevanten re-
gional-, struktur- und klimaschutzpolitischen Effekte sollten nicht zugunsten eines vollstandigen
Kapitalerhalts eingeschrankt werden.

Die vorrangige Vergutung sollte auf die tatsachlichen Refinanzierungskosten beschrankt blei-
ben und nachgewiesen werden. Die Refinanzierungskosten bestimmen damit den Umfang der
vorrangigen Vergitung. Hinsichtlich des Finanzierungsbedarfs ist

- das derzeit niedrige Zinsniveau,
- die hohe erwartete Nachfrage, die einen schnellen Mittelabfluss erwarten lasst und
- die gute Position der BAB am Kreditmarkt

zu bericksichtigen. Dies lasst einen eher geringen Aufwand fir die vorrangige Vergutung er-
warten.

7.3 PRUFSCHRITT: UBERPRUFUNG UND AKTUALISIERUNG

Die EFRE-Verwaltungsbehoérde oder ggf. beauftragte Stellen (ZGS) kdnnen eine Aktualisierung
der vorliegenden Ex-Ante-Bewertung veranlassen. Im Folgenden werden Vorschlage fir den
Anlass und den Gegenstand einer solchen Aktualisierung aufgezeigt.

7.3.1 ANLASS FUR EINE AKTUALISIERUNG

Anlasse fir eine Aktualisierung ergeben sich zum einen aus dem Beitrag des Instruments zur
finanziellen und materiellen Umsetzung des EFRE-OP. Zum anderen kénnen veranderte Rah-
menbedingungen einen Anlass darstellen. Im Einzelnen liefern

- die finanzielle Umsetzung des Finanzinstruments,

- die Beitrage des Instruments zum spezifischen Ziel und zum Leistungsrahmen,

- erste Erfahrungen mit den Verfahren (Aufwand, Zusammenarbeit der Akteure)

- Veranderungen am Kreditmarkt und

- die Entwicklung / Veranderung &hnlicher Instrumente auf Landes- oder Bundesebene

den Grund fir eine Aktualisierung. Eine Konkretisierung hangt von den weiteren Fortschritten
bei der Implementierung und Umsetzung des EFRE-OP ab (v.a. Einrichtung des EFRE-
Darlehensfonds mit Finanzierungsvereinbarung). Bei den folgenden konkreten Entwicklungen
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sollte eine Aktualisierung geprtft werden, wobei diese nach den einzelnen Darlehensinstrumen-
ten zu differenzieren sind:

- Nach zwei Jahren der Umsetzung sind deutlich weniger als die im Durchschnitt derzeit
zu erwartenden Darlehen ausgereicht worden (ggf. auch unter Beriicksichtigung vorlie-
gender Antrage).

- Ebenfalls kénnte eine deutliche Ubernachfrage nach den Darlehen eine Aktualisierung
nach sich ziehen, wenn das Volumen der einzelnen Instrumente bzw. das gesamte
Fondsvolumen nicht ausreichend erscheint und somit aussichtsreiche Investitionsvor-
haben wegen mangelnder Fondsmittel behindert werden.

- Die zweite Einzahlung in den EFRE-Darlehensfonds nach dem Stufenmodell der ESIF-
VO ist bis Ende 2017 nicht erfolgt.

- Die Kosten der Umsetzung nehmen stark zu und Ubersteigen absehbar den geplanten
Anteil am Fondsvolumen.

- Die Beitrdge des Instruments zu den Zwischenzielen des Leistungsrahmens werden
nicht erfullt.

- AuRergewdhnlich starke konjunkturelle Schwankungen, stark steigende Zinsen oder
umfassende Veranderungen an wirtschafts- und energiepolitischen Rahmenbedingun-
gen auf nationaler wie europaischer Ebene.

- Ahnliche Foérderinstrumente auf Landes- oder Bundesebene, durch die es zu konkurrie-
renden Angeboten fur Unternehmen kommt, werden neu entwickelt oder verandert.

Dariiber hinaus kann aber auch eine Uberpriifung anderer Aktionen mit geringem Zielbeitrag,
niedriger Effizienz oder geringem Mittelabfluss Anlass fiur eine Prifung des Finanzinstruments
geben. Diese hat dann das Ziel, einen héheren Beitrag des EFRE-Darlehensfonds zum EFRE-
OP zu prifen.

Einen weiteren Anlass kann die Evaluation des EFRE-OP oder einzelner Teile liefern, wenn da-
bei entsprechende Empfehlungen gegeben werden.

7.3.2 GEGENSTAND EINER AKTUALISIERUNG

Die Inhalte der Aktualisierung hangen von den Sachverhalten ab, die diese begriinden. Falls die
Nachfrage und / oder die finanzielle Umsetzung nicht den Erwartungen entspricht, so ist vor al-
lem eine Aktualisierung der Bedarfs- und Marktanalyse und der Koharenzanalyse notwendig.
Diese gilt auch, wenn vergleichbare FoérdermalRnahmen in das EFRE-OP eingefiihrt werden.
Eine geringe materielle Zielerreichung oder hohe Verwaltungskosten machen dagegen eher ei-
ne Uberpriifung der Investitionsstrategie bzw. Implementierungsstrategie und der Verfahren
notwendig.

In aller Regel werden daher Markt- und Bedarfsanalyse sowie Kohéarenzanalyse zu tberprifen
sein. Grundlage sollten dabei immer die aktuellen Erfahrungen in Bremen und in anderen Lan-
dern sein (,lessons learned"). Diese Erfahrungen sind nicht nur durch Sekundardaten, sondern
auch durch Recherche der konkreten Bedingungen und Ergebnisse zu analysieren. Hierbei soll-
ten qualitative Methoden (Expertengesprache, Befragungen von Zuwendungsempféangern) eine
wesentliche Rolle spielen.

Wenn Verfahrensméngel und insbesondere die Kostensituation hierzu Anlass liefern, kann im
Sinne einer Prozessanalyse eine Evaluation der Organisations- und Umsetzungsstrukturen an-
geraten sein.
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Eine Aktualisierung eher formaler Bestandteile der Ex-Ante-Bewertung (Mehrwert, Hebeleffekt,
erwartete Ergebnisse, Teile der Investitionsstrategie) ist nach Auffassung der Evaluatoren nicht
notwendig.

7.4 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Das Land Bremen beabsichtigt mit Unterstiitzung des EFRE in der Férderperiode 2014-2020
einen ,EFRE-Darlehensfonds” aufzulegen, mit dem verschiedene thematische und spezifische
Ziele des bremischen OP EFRE in der Férderperiode 2014-2020 unterstiitzt werden sollen. Der
Fonds dient zur Finanzierung von Darlehen, die als riickzahlbare 6ffentliche Férdermittel in ver-
schiedenen Achsen und Aktionen zur Verfolgung der jeweiligen spezifischen Ziele an Unter-
nehmen gewahrt werden. Insgesamt sollen Darlehen in in vier Aktionen in drei verschiedenen
Prioritatsachsen des Programms zum Einsatz kommen. Der EFRE-Darlehensfonds als inte-
grierter Fonds bundelt diese Darlehensinstrumente und wird programmtechnisch als ein ach-
senubergreifendes Projekt umgesetzt. Mit dieser Ausgestaltung des Fonds werden die Mdglich-
keiten der ESIF-VO genutzt und es wird Empfehlungen der vorbereitenden Darlehensstudie von
GEFRA/MR (2012) gefolgt. Auch dieses Gutachten empfiehlt die Einrichtung eines Finanzin-
struments. Die Vorteile einer integrierten Fondsldsung liegen zum einen im geringeren administ-
rativen Aufwand, zum anderen in der hoheren finanziellen Flexibilitdt bei der Umsetzung der
einzelnen Instrumente begriindet.

Der geplante EFRE-Darlehensfonds umfasst die folgenden vier Darlehensinstrumente (in der
Klammer das indikative Mittelvolumen der einzelnen Instrumente):

- F&E-Darlehen (9,3 Mio. €)

- Investitionsdarlehen (12,0 Mio. €)

- Mikrodarlehen (3,8 Mio. €)

- Energieeffizienzdarlehen (15,0 Mio. €)

In der Summe wird fir den EFRE-Darlehensfonds nach gegenwartigem Planungsstand ein Mit-
telvolumen von 40,1 Mio. € veranschlagt. Gemall dem Ubergreifenden Kofinanzierungssatz von
50% werden 20,05 Mio. € aus des Fondsvolumens aus dem EFRE bereitgestellt. Auf den EF-
RE-Darlehensfonds entfallen somit gut ein Fiinftel der gesamten EFRE-Mittel (98,8 Mio. € ohne
Technische Hilfe) fir Bremen in der Forderperiode 2014-2020. Die nationale Kofinanzierung,
also die andere Halfte des Fondsvolumens wird von der BAB gestellt.

Die vier Darlehensinstrumente wurden in den vorstehenden Kapiteln entlang den Vorgaben von
Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO bewertet. Diese Vorgehensweise ergibt sich systemimmanent aus
der Logik aus eines integrierten Fonds: nicht das Fondskonstrukt als solches zeitigt Effekte,
sondern die Darlehensinstrumente als seine konstituierenden Elemente. Aus diesem Grund ist
die Ubergeordnete Bewertung fir den EFRE-Darlehensfonds die Summe der jeweiligen Einzel-
bewertungen zu den vier Darlehensinstrumenten. Da diese Bewertungen entlang der verschie-
denen Prifschritte zu jeweils positiven Einschéatzungen gelangt sind, folgt auch fir den EFRE-
Darlehensfonds eine insgesamt positive Bewertung. Im Zuge des Bewertungsprozesses wur-
den inhaltliche Empfehlungen und Voraussetzungen fiir den Erfolg der einzelnen Darlehensin-
strumente formuliert. Diese sind auf der Ebene Einzelinstrumente umzusetzen.

Es gibt allerdings mit Blick auf die Bewertungsschritte von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO Ausnhah-
mebereiche, bei den sich eine Bewertung sinnvoll nur auf Ebene des integrierten Fonds bezie-
hen kann. Daher wurden in diesem Kapitel die beiden Bewertungsschritte zur Investitionsstra-
tegie und zu den Bestimmungen zur Uberprifung und Aktualisierung der Ex-ante-Bewertung
auf Ebene des integrierten Fonds vollzogen.



214

Im Hinblick auf das institutionelle Setting als wichtiges Element der Investitionsstrategie im Sin-
ne von Artikel 38 der ESIF-VO ist es naheliegend bei den mdglichen Optionen der Einsatzrege-
lung bereits bewéahrte Umsetzungsstrukturen fir den EFRE-Darlehensfonds fortzufihren. Aus
diesem Grund erscheint die Betrauung der BAB adéaquat und angeraten.

Empfehlungen zur strategischen Ausrichtung und konkreten Gestaltung des EFRE-
Darlehensfonds wie auch der einzelnen Instrumente des Fonds sind als Prozess- und Bera-
tungsleistungen sukzessive in die laufenden Prozesse eingebracht worden. Dabei wurden inbe-
sondere die Erfahrungen der Gutachter aus der Begleitung von EFRE-Finanzinstrumenten in
anderen Bundeslandern und aus Ex-Ante-Bewertungen in die konzeptionellen Arbeiten inte-
griert. Diese beziehen sich auf die einzelnen Darlehensinstrumente sowie auf den EFRE-
Darlehensfonds als Ubergreifendes Konstrukt.

Fur die Implementation des EFRE-Darlehensfonds und seiner Einzelinstrumente sollten — in
Konsequenz des positiven Gesamtvotums — nach Ansicht der Gutachter die folgenden Schritte
unternommen werden (vgl. zum weiteren Vorgehen zur Einrichtung des EFRE-Darlehenfonds
auch Abbildung 7.4.1):

* Anders als in den meisten anderen Bundeslandern hat das Land Bremen noch keine
Erfahrung mit der Umsetzung von EFRE-kofinanzierten Finanzinstrumenten. Daher gilt
es zligig sowohl auf Seiten der Verwaltungsbehérde als der programmverantwortlichen
Stelle wie auch auf Seiten der BAB als der umsetzenden Stelle die notwendigen (per-
sonellen) Kapazitaten zu schaffen und Kompetenzen aufzubauen. Zugleich sind verwal-
tungsintern die fachbezogenen Zustandigkeiten und organisatorische Fragen zu klaren.
Zwar ist die Einfihrung und Umsetzung eines Finanzinstruments im EFRE vom Prinzip
her nicht anders zu werten als andere Projekte, die mit EFRE-Mitteln gefordert werden.
Es gibt aber eine Reihe von Besonderheiten bei den Kontroll- und Prufpflichten, der
Form der Berichterstattung und dem Monitoring (s.u), die zu beachten sind. Diese sind
in den Verordnungstexten und zugehorigen Leitfaden festgelegt.112 In der Summe sind
die Anforderungen bei der Umsetzung eines Finanzinstruments héher als bei ,konventi-
onellen* EFRE-Vorhaben im Sinne von Art. 9 Rdnr. 9 der ESIF-VO, so dass die laufen-
de Aufnahme von Erfahrungswissen und ein begleitendes Know-How sicherzustellen
sind.

e Parallel zu den funktionalen Umsetzungsaspekten sind auch formelle Schritte anzuge-
hen, um das Finanzinstrument in das neue Verwaltungs- und Kontrollsystem zu integ-
rieren: Hierzu gehdren die Betrauung der BAB gemal Art. 38 Abs.4 b) sowie die For-
mulierung der Finanzierungsvereinbarung entlang der Vorgaben von Art. 38 Abs.7 b) in
Verbindung mit Anhang Ill dieser Verordnung. Aus Gutachersicht sollte in der Finanzie-
rungsvereinbartung grofRer Wert auf klare Zielformulierungen gelegt werden, um das im
Abschnitt 7.2 beschriebene grundsatzliche Spannungsverhaltnis zwischen regional-,
struktur- und klimaschutzpolitischer Effektivitdt sowie bankwirtschaftlicher Rentabilitat
maoglichst weitgehend aufzulésen. An dieser Stelle sollten die fachlich zustandigen Stel-
len eng einbezogen werden.

e Als ein mit Blick auf die Finanzierungsvereinbarung nach Art. 38 Abs.7 b) erster, vorbe-
reitender Arbeitsschritt sollte aus Gutachtersicht ein Ubergreifendes Eckpunktepapier
formuliert werden, welches einerseits den Stand der gegenwaértigen Planung mit Bezug
auf den EFRE-Darlehensfonds und seiner Einzelinstrumente zusammenfasst (v.a. Fi-
nanzvolumen, Investitionsstrategie). Andererseits sollten fir die vier Darlehensinstru-
mente die Planungen fur die Umsetzung im Hinblick auf den zeitlichen Verlauf verfeinert

112 pie Kommission versucht dariiber hinaus in der neuen Férderperiode ein begleitendes Netzwerk zu
schaffen und den Erfahrungsaustausch zwischen den Regionen zu verbessern. Hierzu wurde auch
eine eigene Website eingerichtet (http://www.fi-compass.eu), die als Informationsplattform fungieren
soll.
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werden. Idealerweise sollte fir jedes Darlehensinstrument eine Art "Business Plan“ er-
stellt werden, in der die finanziellen und materiellen Ziele fiir den Gesamtzeitraum (In-
vestitionsphase, Fondslaufzeit) und nach Jahresscheiben differenziert formuliert wer-
den. Entlang dieser Zeitschienen lassen sich dann auch fir die Verwaltungsbehérde die
Zeitpunkte fur die erforderlichen Zwischenzahlungen in den Fonds gemaf Art. 41 der
ESIF-VO im Voraus zumindest indikativ in ihrer Finanzplanung bertcksichtigen.

Abbildung 7.4.1:
Weitere Schritte zur Implementierung des EFRE-Darle  hensfonds

’ Zustandigkeit, Organisation ‘

Betrauung der BAB |

| Kapazitaten, Kompetenzen l

v | Konkrete Einzelkonzepte l Geschéftsbanken
Gesamtkonzept, . i h . :
(,Finanzinstrument-Technik", ’ Planung Fl-Umsetzung ‘ i : Eneigiebarating ;
Vorgaben der Verordnung) ; -1 Griindungsberatung | !
: | Monitoring | ' : ;
; - Wirtschaftsforderung |

= I Offentlichkeitsarbeit »

Finanzierungsvereinbarung

» Finanzinstrumente unterscheiden sich mit ihren spezifischen Eigenschaften (riickzahl-
bare Unterstiitzung, separates Fondsmanagement, zwei Ebenen von Vorhaben bzw.
Begunstigten (einmal der Fonds als EFRE-Vorhaben im Sinne von Art. 2 Rdnr. 9 der
ESIF-VO und die BAB als Begiinstigter nach Rdnr. 10, einmal die Einzeldarlehen als
die konstituierenden Projekte des Fonds und die Unternehmen als Endbegiinstigte ge-
maf Art. 2 Rdnr. 12 der ESIF-VO) deutlich von der Zuschussfoérderung als Standardfall
des derzeitigen projektbezogenen Monitorings. Zudem bestehen spezifische neue An-
forderungen an das Dokumentations- und Berichtssystem durch verschiedene Verord-
nungen. Es wird daher empfohlen, friihzeitig ein Konzept fiir das Monitoring der Finan-
zinstrumente zu entwickeln.

» Fur die Finanzierungsbereinbarung ist eine Entscheidung zur vorrangigen Vergitung zu
treffen. Eine vorrangige Vergutung fur die Finanzierungskosten des Fondsmanage-
ments erscheint aufgrund der Risikoverteilung und fir die Attraktivitdt der Instrumente
angemessen.

» Vorbehaltlich der Entscheidungen der Europaischen Kommission besteht ggf. die Mdg-
lichkeit, Verwaltungskosten aus den Riickflissen der Finanzierungen zu tragen. Aller-
dings waren die Kosten durch das Fondsmanagement vorzufinanzieren. Aus Griinden
der Umsetzungseffizienz erscheint dieses Verfahren sinnvoll und sollte gepruft werden.

+ Eine gezielte Offentlichkeitsarbeit und hohere Transparenz iiber die bestehenden und
neuen Darlehensangebote erscheint sinnvoll. Die Auftritte der KfW oder der
NRW.BANK kénnen hier aus Sicht der Gutachter als ,best practise“-Beispiele dienen.
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« Die umfassende Ansprache und Information von Geschéaftsbanken, Wirtschaftsforde-
rung, Energieberatung und den verschiedenen Einrichtungen der Griindungsberatung
wird dringend empfohlen, um die Bekanntheit der einzelnen Darlehensinstrumente zu
erhéhen und ein koordiniertes Vorgehen im Land Bremen zu ermdglichen.
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KURZFASSUNG (EXECUTIVE SUMMARY)

HINTERGRUND UND PLANUNGEN

Das Land Bremen beabsichtigt mit Unterstiitzung des EFRE in der Forderperiode 2014-2020
einen ,EFRE-Darlehensfonds” aufzulegen, mit dem verschiedene thematische und spezifische
Ziele des bremischen OP EFRE in der Férderperiode 2014-2020 unterstiitzt werden sollen. Der
Fonds dient zur Finanzierung von Darlehen, die als riickzahlbare 6ffentliche Férdermittel in ver-
schiedenen Achsen und Aktionen zur Verfolgung der jeweiligen spezifischen Ziele an Unter-
nehmen gewahrt werden. Insgesamt sollen Darlehen in vier Aktionen in drei verschiedenen Pri-
oritdtsachsen des Programms zum Einsatz kommen (vgl. Tabelle 0.1).

Der EFRE-Darlehensfonds als integrierter Fonds biindelt diese Darlehensinstrumente und wird
programmtechnisch als ein achsenibergreifendes Projekt umgesetzt. Mit dieser Ausgestaltung
des Fonds werden die Mdglichkeiten der ESIF-VO genutzt und es wird Empfehlungen der vor-
bereitenden Darlehensstudie (2012) gefolgt. Die Vorteile einer integrierten Fondslosung liegen
zum einen im geringeren administrativen Aufwand, zum anderen in der hoheren finanziellen
Flexibilitdt bei der Umsetzung der Instrumente begrindet.

Tabelle 0.1:
Uberblick: Geplanter EFRE-Darlehensfonds 2014-2020

EFRE-Darlehensfonds
(40,1 Mio. € Gesamtvolumen)

Darlehens-
instrument

Prioritdtsachse/Aktion Spezifisches Ziel Volumen

Prioritatsachse 1: Starkung eines spezia-
lisierten, unternehmensorientierten Inno-  Spezifisches Ziel 2: Steigerung der 9.3 Mio. €

F&E-Darlehen vationssystems FuE- und Innovationsleistungen in
Aktion 2a: Betriebliche Innovations- und ~ den bremischen Unternehmen
Verbundprojekte

Prioritatsachse 2: Diversifizierung und i
Investitionsdarle- Modernisierung der Wirtschaftsstruktur  Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 12,0 Mio. €
hen Aktion 3a: Férderung betrieblicher Inves-  Investitionstatigkeit von KMU

titionen

Prioritdtsachse 2: Diversifizierung und
Mikrodarlehen Modernisierung der Wirtschaftsstruktur

Aktion 3b: EFRE-Mikrodarlehen

Prioritatsachse 3: Forderung CO2-

ffizienter Wirtschafts- und Stadtstruktu- - . ;
;eerll2|en er Wirsehalis- und STadisiI™ g pezifisches ziel 5: Senkung der 15,0 Mio. €

. N s CO2-Emissionen in der Wirtschaft
Aktion 5a: Anreize fur Energieeffizienzin-
vestitionen in Unternehmen

Spezifisches Ziel 3: Steigerung der 3,8 Mio. €
Investitionstatigkeit von KMU

Energieeffizienz-
darlehen

Eigene Darstellung nach Angaben des SWAH und der BAB.
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Planungen zum EFRE-Darlehensfonds

Der geplante EFRE-Darlehensfonds umfasst die folgenden vier Darlehensinstrumente (in der
Klammer das indikative Mittelvolumen der einzelnen Instrumente):

- F&E-Darlehen (9,3 Mio. €)

- Investitionsdarlehen (12,0 Mio. €)

- Mikrodarlehen (3,8 Mio. €)

- Energieeffizienzdarlehen (15,0 Mio. €)

In der Summe wird fir den EFRE-Darlehensfonds nach gegenwartigem Planungsstand ein Mit-
telvolumen von 40,1 Mio. € veranschlagt. Gemaf dem Ubergreifenden Kofinanzierungssatz von
50% werden 20,05 Mio. € aus des Fondsvolumens aus dem EFRE bereitgestellt. Auf den EF-
RE-Darlehensfonds entfallen somit gut ein Fiinftel der gesamten EFRE-Mittel (98,8 Mio. € ohne
Technische Hilfe) fur Bremen in der Forderperiode 2014-2020. Die nationale Kofinanzierung,
also die andere Hélfte des Fondsvolumens wird von der BAB gestellt.

ERGEBNISSE DER BEWERTUNG

Bewertung der einzelnen Darlehensinstrumente

Der Bewertungsprozess erfolgte flir jedes der geplanten vier Darlehensinstrumente entlang der
in Art. 32 Abs. 2 der ESIF-VO festgelegten Reihenfolge der Prifschritte. Damit wurde auch der
.blockweisen“ Systematik des methodischen Leitfadens zur Ex-Ante-Bewertung gefolgt,113 der
die sieben Prufschritte in die zwei Bewertungsbldcke

- Market assessment (Prifschritte a) bis d))
- Delivery and management (Priifschritte €) bis g))

zusammenfasst. Vor diesem Hintergrund ergibt sich die in Abbildung 1 dargestellte Grundstruk-
tur des Untersuchungsansatzes.

Die Vorgehensweise, die vier Darlehensinstrumente in der Ex-ante-Bewertung jeweils einzeln
entlang den Vorgaben von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO zu bewerten, ergibt sich systemimma-
nent aus der Logik aus eines integrierten Fonds: nicht das Fondskonstrukt als solches zeitigt Ef-
fekte, sondern die Darlehensinstrumente als seine konstituierenden Elemente. Aus diesem
Grund ist die Ubergeordnete Bewertung fir den EFRE-Darlehensfonds die Summe der jeweili-
gen Einzelbewertungen zu den vier Darlehensinstrumenten. Da diese Bewertungen entlang der
verschiedenen Prifschritte zu jeweils positiven Einschatzungen gelangt sind, folgt auch fur den
EFRE-Darlehensfonds eine insgesamt positive Bewertung. Im Zuge des Bewertungsprozesses
wurden inhaltliche Empfehlungen zu den einzelnen Darlehensinstrumenten formuliert. Diese
sind auf der Ebene der Einzelinstrumente umzusetzen.

113 Siehe EU-KOM, EIB (2014), S. 12 f.
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Abbildung 0.1:
Untersuchungs- und Prifschritte der Ex-ante-Bewertu ng

Bewertungsblocke
gemaR Leitfaden
EU-KOM, EIB

Priifschritte Artikel 37 Absatz 2 ESIF-VO

Prufschritt a): Analyse der Marktschwachen, sub-optimalen
Investitionssituationen und Investitionsanforderungen

Priifschritt b) Bewertung des Mehrwerts des Finanzinstruments,
seiner VerhaltnismaRigkeit und Kohdrenz mit anderen 6ffentlichen
Interventionen flir den gleichen Markt

Priifschritt c) Schatzung der zusatzlich notwendigen 6ffentlichen
und privaten Mittel (erwartete Hebelwirkung)

Building Block 1:
Market assessment

Priifschritt d) Bewertung der vorliegenden Erfahrungen

Priifschritt e) Vorschlag fiir die Investitionsstrategie und
Konkretisierung von Einsatzregelungen

Prifschritt f) Spezifizierung der erwarteten Ergebnisse, Fest-
legung von Indikatoren und Konsistenz mit der Strategie des OP
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Priifschritt g) Bestimmungen zur Uberpriifung und Aktualisierung
der Ex-ante-Bewertung im Falle signifikanter Anderungen der
Marktbedingungen

Suboptimale Investitionssituation, Bedarf und Kohar enz

Zusammengefasst lassen sich die folgenden zentralen Ergebnisse festhalten:

auf Grundlage von theoretischen Argumenten und Uberlegungen konnte fiir alle vier
Darlehensinstrumente das Vorliegen einer suboptimalen Investitionssituation plausibel
begrindet werden, so dass volkswirtschaftlich wiinschenswerte Innovations-, Investiti-
ons- und Grundungsprojekte ohne diese Instrumente mdglicherweise nicht realisiert
werden.

Ausgehend von reprasentativen Befragungsergebnissen aus der Sekundarliteratur und
erganzender eigener empirischer Erhebungen wurde fir die Instrumente jeweils eine
grobe Schatzung des Finanzierungs- und Forderbedarfs in Bremen vorgenommen. Die
resultierenden, breiten Intervalle bilden die hohe Unsicherheit bei Top-down-gelagerten
Berechnungen ab. Gleichwohl zeigen die Ergebnisse der Uberschlagsberechnungen
signifikante grundsatzliche Finanzierungsliicken in den vier untersuchten Marktsegmen-
ten, fir die ein adaquates privates Kapitalangebot nicht zur Verfiigung steht.

Die Top-down-Betrachtungen wurden im Anschluss um Bottom-up-Analysen der bisher
vorliegenden Erfahrungswerte mit der Vergabe von Férderdarlehen bzw. &hnlich gela-
gerter Forderprodukten in Bremen ergénzt, um die kinftige Nachfrage nach den Darle-
hensinstrumenten quantitativ bestimmen und eine Plausibilititsbewertung der geplan-
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ten Mittelausstattung vornehmen zu kdénnen. Die oben dargestellten Mittelvolumina der
Instrumente wurden grundsétzlich als nachvollziehbar und angemessen eingeschéatzt.
Die strukturell bestehenden Investitions- und Forderbedarfe in Bremen lassen erwarten,
dass die Darlehen auf eine entsprechende Akzeptanz treffen werden.

- Mit Blick auf die konkreten Zielgruppen der Foérderung sowie die spezifische Ausgestal-
tung / Konditionen der Darlehensangebote wurde konstatiert, dass sich die jeweiligen
Darlehensprodukte kohérent in die bestehende Férderlandschaft einbetten, sich von
bestehenden o6ffentlichen Instrumenten hinreichend deutlich unterschieden und somit
bestehende Forderangebote auf Landes-, Bundes- oder EU-Ebene sinnvoll erganzen.

Im Ergebnis der im Rahmen der Marktanalyse der Ex-Ante-Bewertung durchzuftihrenden Priif-
schritte lasst sich somit die Schlussfolgerung ziehen, dass Bedarf und Angebotsliicke fir die
Darlehen des kiinftigen EFRE-Darlehensfonds in Bremen gegeben sind. Dabei sind fir einzelne
Instrumente (Investitionsdarlehen, Energieeffizienzdarlehen) auch Voraussetzungen benannt
worden, die fur eine erfolgreiche Umsetzung erfillt sein missen. Mit den vier Darlehensinstru-
menten wird ein zielfihrender Beitrag geleistet, um die Realisierung und Finanzierung von win-
schenswerten FUE-Vorhaben und Investitionsprojekten insbesondere von KMU sowie von Exis-
tenzgrindungen sicherzustellen. Es wird allerdings empfohlen die Entwicklung der Nachfrage
bei den einzelnen Darlehensinstrumenten wahrend der Laufzeit des EFRE-Darlehensfonds ge-
nau zu beobachten und die vorhandenen Steuerungsmaoglichkeiten bei zurtickbleibender Nach-
frage zu nutzen.

Erwartete Ergebnisse, Hebeleffekte und Mehrwert

Die zentralen erwarteten Ergebnisse fir die einzelnen Darlehensinstrumente lassen sich — unter
der Annahme einer jeweils vollstdandigen Umsetzung der geplanten Mittelvolumina — wie folgt
zusammenfassen:

- Die F&E-Darlehen werden voraussichtlich die Finanzierung von FuE-Vorhaben im Um-
fang von 9,82 Mio. € ermdglichen. In Summe kann mit etwa 52 Darlehen fur Fuk-
Vorhaben insbesondere von KMU gerechnet werden.

- Fdur die Investitionsdarlehen kann angenommen werden, dass durch sie 25 betriebliche
Investitionsprojekte realisiert werden. Die Darlehen erganzen weitere Finanzmittel von
Hausbanken und ermdglichen die Gesamtfinanzierung von Investitionen in H6he von
insgesamt rund 40 Mio. €. Damit werden etwa 88 neue Arbeitsplatze in den geférderten
Unternehmen entstehen.

- Mit den Mikrodarlehen wird ein Beitrag zur Finanzierung von Griindungsvorhaben und
Investitionsprojekten bestehender Kleinunternehmen im Umfang von etwa 4,77 Mio. €
geleistet. Es sind rund 220 Darlehensfélle zu erwarten. In Summe kann mit der Schaf-
fung und Sicherung von etwa 380 Arbeitsplatzen gerechnet werden.114

- Bei den Energieeffizienzdarlehen sind zwischen 60 bis 150 Darlehensfélle zu erwarten.
Mit den Darlehen sind Investitionen im Umfang von 17 Mio. € verbunden. Primérer Ef-
fekt der finanzierten Vorhaben ist die effiziente Verwendung von Energie; jahrlich sind
Energieeinsparungen im Umfang von etwa 4,3 GWh {ber die Nutzungszeit der finan-
zierten Anlagen zu erwarten. Durch die effiziente Verwendung von Energie werden im

114 Bei der Bewertung der Arbeitsplatzeffekte ist zu beriicksichtigen, dass die mit Mikrodarlehen unter-
stutzten Arbeitsplatze in Kleinstunternehmen und der lokalen Okonomie geschaffen und gesichert
werden. Diese Arbeitsplatze bendétigen zumeist eine deutlich geringere Kapitalausstattung als z.B. Ar-
beitsplatze, die in gréReren Industriebetrieben durch FérdermaRhahmen wie dem LIP geschaffen oder
gesichert werden. Daher sollten die Arbeitsplatzeffekte nicht zwischen unterschiedlichen Fordermal3-
nahmen bzw. den Darlehensinstrumenten unmittelbar verglichen werden.
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Vergleich zur Referenzsituation CO2-Emissionen im Umfang von etwa 2,4 kt pro Jahr
eingespart.

- Mit den Darlehen gehen zudem weitere indirekte struktur-, innovations-, arbeitsmarkt-,
und klimaschutzpolitische Effekte in Bremen einher. Hinzu kommen indirekte regional-
wirtschaftliche Kreislaufeffekte durch die steigende Ausgaben- und Investitionstéatigkeit.
An diese indirekten, Ubergreifenden Effekte sollten jedoch keine liberzogenen Erwar-
tungen gestellt werden. Die Darlehen haben ihren Wirkungsschwerpunkt direkt bei den
geforderten Unternehmen.

- Die rechnerisch gemaR der Vorgaben der Europdischen Kommission bestimmten He-
beleffekte unter Berticksichtigung der EFRE-Mittel kénnen firr die F&E-Darlehen sowie
die Mikrodarlehen mit einem Wert von jeweils 2,0 angegeben werden. Fiur die Energie-
effizienzdarlehen hat der Hebeleffekt einen Wert von 2,2, fir die Investitionsdarlehen
liegen die Hebeleffekte in einem Wertebereich von 4,0-6,7.

Aufgrund der spezifischen Vorgaben und Besonderheiten bei der Gewahrung von Darlehen
kénnen etwaige Mitnahmeeffekte der Forderung als nur sehr gering eingestuft werden. Ohne
die Bereitschaft zur Vergabe der Darlehen durch die 6ffentlichen Forderinstitutionen wirde eine
Projektfinanzierung nicht zustande kommen.

Tabelle 0.1:
Uberblick tiber die zentralen Ergebnisse des EFRE-Da  rlehensfonds

F&E-Darlehen Investitions- Mikrodarlehen Energieeffizienz-
darlehen darlehen

Zahl der Darlehen  Etwa 52 Darlehen Etwa 25 Darlehen Etwa 220 Darlehen ZEEENED G0 S
150 Darlehen

Investitionsvolumen Rund 9,8 Mio. € Rund 50,0 Mio. € Rund 3,8 Mio. € Rund 17,0 Mio. €

Etwa 380 geschaf- CO2-Minderung

SIS e e fene und gesicherte von etwa 2,4 kt pro

fische Ergebnisse ne Arbeitspléatze unc g ’ P
Arbeitsplatze Jahr

Jformelle“ Hebelef- 20 4.0-6,7 2.0 22

fekte

Eigene Darstellung und Berechnungen.

Investitionsstrategie

Die Investitionsstrategien der einzelnen Darlehensinstrumente sind vom Grundsatz her schlis-
sig. In ihren zentralen Kernelementen (Zielgruppe, Fordergegenstéande, Konditionen) sind die
Instrumente so ausgestaltet, dass der Bedarf gedeckt werden kann, eine ausreichende Nach-
frage entstehen wird und eine Koharenz mit anderen 6ffentlichen Angeboten besteht. Mit Bezug
auf spezifische Prifkriterien fiir die Investitionsstrategie ergeben sich die folgenden Resultate:

- Angesichts der Zielgruppen und Finanzierungsgegenstande ist die Finanzierung tber
Darlehen naheliegend und sinnvoll. Als alternative Finanzprodukte kommen Birgschaf-
ten und Risikokapital nicht bzw. mit Bezug auf junge und innovative Unternehmen nur
sehr eingeschrankt in Frage. Allerdings ist Risikokapital als externe Finanzquelle fir
junge und innovative Unternehmen grundséatzlich eine wichtige Ergdnzung zur Darle-
hensférderung. Sie wird daher im EFRE-OP als zusétzliches Instrument erwogen.
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- Die Abgrenzungen der Zielgruppen sind plausibel. Die Selektion von im Sinne der For-
derziele und des Forderzwecks geeigneten Endbegiinstigten findet nicht tiber eine a-
priori Einschrankung des Kreises an Antragsstellern sondern Uber die Definition des
Fordergegenstandes statt. Eine Ausnahme stellt allerdings der Bereich der Investitions-
darlehen dar, wo einige Einschrankungen der Investitionsmdglichkeiten des Fonds vor
dem Hintergrund der Zielsetzungen nicht zwingend notwendig erscheinen. Bei den
F&E-Darlehen halten die Gutachter die Einschrankung des Finanzierungsgegenstands
nur auf FUE-Ausgaben, die nur eine Teilmenge von Innovationsausgaben darstellen,
nicht fir zielfihrend.

- Eine Kombination der Darlehen mit Zuschiissen ist auf Projektebene bei den einzelnen
Instrumenten nicht vorgesehen.

Im Hinblick auf die Bewertungsschritte von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO gibt es Bereiche, bei de-
nen sich eine Bewertung sinnvoll nur auf Ebene des integrierten Fonds beziehen kann. Sie be-
treffen zum einen das institutionelle Setting als wichtiges Element der Investitionsstrategie im
Sinne von Artikel 38 der ESIF-VO. Bei der Wahl der Organisationsform fiir die Darlehensfinan-
zierung sollten grundsétzlich folgende Faktoren bertcksichtigt werden:

— Ansprache, Information und Betreuung der Unternehmen erfordert eine ausreichende
Bekanntheit der Institution und eine gewisse raumliche Nahe.

— Die geplanten Darlehen werden teils in enger Zusammenarbeit mit den Hausbanken in
Bremen beantragt und vergeben. Die gewahlte Institution sollte Gber einen guten Zu-
gang zu den Hausbanken verfiigen und Verfahren gewahrleisten, die einen geringen
zusatzlichen Aufwand erzeugen.

— Die geplanten Darlehensinstrumente sind Teil der gesamten Unternehmensférderung in
Bremen und innerhalb des férderpolitischen Spektrums zu koordinieren und Uber-
schneidungsfrei zu gestalten.

Aus Sicht der Gutachter ist es naheliegend bei den mdglichen Optionen der Einsatzregelung
bereits bewahrte Umsetzungsstrukturen fir den EFRE-Darlehensfonds fortzufiihren. Aus die-
sem Grund empfehlen die Gutachter die Betrauung der BAB.

Zum anderen geht es um Bestimmungen zur Uberpriifung und Aktualisierung der Ex-ante-
Bewertung. Hier wurden konkrete Vorschlage fur den Anlass und den Gegenstand einer sol-
chen Aktualisierung aufgezeigt.

FAZIT

Die Untersuchung zeigt insgesamt, dass ein Bedarf und eine Angebotslicke fir die einzelnen
Darlehensinstrumente des geplanten EFRE-Darlehensfonds bestehen. Die jeweiligen Darlehen
sind geeignete und effiziente Férderinstrumente, wobei fir einzelne Instrumente bestimmte Vor-
aussetzungen und Empfehlungen fiir eine erfolgreiche Umsetzung entwickelt wurden. Die vier
Darlehensinstrumente bilden wichtige Bausteine fir die Erreichung der betreffenden spezifi-
schen Ziele im Rahmen des EFRE-OP in der Forderperiode 2014-2020. Die Einrichtung des
EFRE-Darlehensfonds und die Integration der vier Darlehensangebote in dieses eine Finan-
zinstrument sowie die Betrauung der BAB mit der Umsetzung und dem Management des Fonds
werden empfohlen. Das geplante Mittelvolumen des EFRE-Darlehensfonds in Héhe von
40,1 Mio. € wird insgesamt als angemessen betrachtet.
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A.1 EXPERTENGESPRACHE

Im Rahmen der einzelnen Untesuchungen wurden verschiedene Expertengesprache ge-
fuhrt. Dabei wurde mit Vertretern folgender Einrichtungen gesprochen:

Bremer Aufbau Bank

Bremer Landesbank

Commerzbank Bremen
Commerzbank, Zentrale Férdermittelstelle Hamburg
Energiekonsens Bremen
Handelskammer Bremen
Investitionsbank Berlin

Kreditanstalt fir Wiederaufbau, Kfw
NRW.BANK

RKW Bremen

Senator fur Umwelt, Bau und Verkehr

Sparkasse Bremen



Mit einzelnen Einrichtungen wurden dabei mehrfach Gespréache zu verschiedenen Finanzin-
strumenten gefuhrt. Expertengesprache und Workshops u.a. zur Konzeption der Instrumente
wurden unter Beteiligung der Fachreferate und Fachaufsichten, der EFRE-
Vewaltungsbehorde, den Wirtschaftsfordergesellschaften und der BAB gefiihrt.

In die Untersuchungen sind zudem Expertengesprache und Unternehmensinterviews einge-
gangen, die im Rahmen einer friheren Evaluation zur Darlehensvergabe in Bremen
(GEFRA / MR 2012) gefuihrt wurden. AulRerdem sind die Ergebnisse von Expertengespréa-
chen im Rahmen anderer Ex-Ante-Bewertungen von Finanzinstrumenten bericksichtigt
worden (Banken, Forderbanken, Beratungseinrichtungen, Kammern, Mikrofinanzinstitute,
Unternehmen).



A.2 LESSONS LEARNED: UBERSICHT ZU VORLIEGENDEN STUD IEN UND EVALUATIONEN VON FINANZ-

Evaluation

INSTRUMENTEN

Gegenstand

Aussagen zu Bedarf,
Kohéarenz

Aussagen zur Investitions-
strategie, Konzeption

Outputs, Ergebnisse,
Wirkungen

Gesamtbewertung
des Instruments

Bewertung der innovativen
Finanzierungsinstrumente
im EFRE OP in Berlin,
2012

6 Fonds mit 8 verschiede-
ne Darlehens-, Beteili-
gungs- und Burgschaftsin-
strumenten

Fir Einzelfélle betrachtet, Bedarf
dort grundsatzlich gegeben

Bedarfsanalyse empfohlen

Allgemein: Gewinnorientierung und
Unabhangigkeit des Fondsmanage-
ments flhren zu einem Spannungs-
feld zwischen foérderpolitischen Zie-
len und Rentabilitét der Férderung.
Die fachlichen Steuerungsmaoglich-
keiten sind bei den betrachteten
Fonds de facto eingeschrankt.

S.u.

S.u.

KMU-Fonds (Darlehen fir
Griindung und Wachstum,
insgesamt 3 Instrumente)

Bedarf fir Griindungsférderung
gegeben

Die Strategie ist nicht spezifisch auf
regionale Defizite ausgerichtet.

Der Beitrag der Grindungsfoérderung
zur Wettbewerbsfahigkeit der Region
und zur Strukturmodernisierung ist
eher gering

Darlehen tragender Realisie-
rungsfaktor fiir Investitionen

mehr Griindungen, weniger
Betriebsaufgaben

geringe Innovationseffekte
2000 neue Arbeitsplatze
geringe Mitnahmeeffekte
Hebelwirkung 1:4

Der KMU-Fonds bietet in erster
Linie eine wirkungsvolle allge-
meine Grundungsférderung

Fortfihrung empfohlen
Neuausrichtung empfohlen

Zwei VC-Fonds (Techno-
logie, Kreativwirtschaft)

Keine unabhangige Bedarfsana-
lyse, Bedarf theoretisch iber
Marktversagen bei Risikokapital
begriindet

Mit Lebensdauer der Fonds steigt
der Anteil der der Folgefinanzierun-
gen gegeniiber Neuinvestments.
Aus innovations- und regionalpoliti-
scher Sicht wéren eine stérkere Un-
terstlitzung in der Seedphase / mehr
Neuinvestments sinnvoll

Hohe uberregionale Attraktivi-
tat durch Fonds

hohe Beschéftigungszuwach-
se, keine Mitnahmeeffekte
grof3e Hebelwirkung bei Tech
(1:8), weniger bei Kreativ (1:3)

Beide VC Fonds unterstitzen er-
folgreich wachstumsstarke Un-
ternehmen mit innovativen Ge-
schaftsmodellen, die ohne diese
Beteiligungen nicht verwirklicht
werden kénnten.

Fortfihrung empfohlen

Expert Evaluation Network
2012 Synthesis Report,

Synthese von 27 Lander-
reports EFRE 2007-2013,

Bedarf grundsétzlich gegeben
(fur besseren Zugang zu Kredi-

Starkere Konzentration auf Darlehen
als auf VCs.

Wenige Evaluationen themati-
sieren und bescheinigen posi-

Nicht genug Evidenz, ob Instru-
mente eine Licke im Finanz-




Evaluation

Gegenstand

Stand 2011

Aussagen zu Bedarf,

Koharenz

ten
Bedarfsanalysen selten

Aussagen zur Investitions-
strategie, Konzeption

VCs oft zu klein um Risiken zu
diversifizieren und Kosten zu de-
cken.

Outputs, Ergebnisse,
Wirkungen

tive Auswirkungen auf Unter-
nehmensebene.

Keine gesamtwirtschaftlichen
Aussagen mdglich.

Gesamtbewertung
des Instruments

markt abdecken.

Unklare Beschreibungen zur
Nutzung von EFRE Mitteln in
diesem Bereich hemmen die
Umsetzung.

Klarere EFRE Richtlinien emp-
fohlen

Finanzinstrumente in Ba-
den Wurttemberg 2007-
2013, 2013

Evaluation von Mehrwert
eines EFRE kofinanzierten
Risikokapitalfonds mit dem
Fokus auf Frihfinanzie-
rung, Konzeptstudie

Aussage: Nachfrage nach Frih-
finanzierung hoher als Angebot
Finanzierungsliicke uber Markt-
versagen erklart

Konkreter Bedarf tiber Bench-
mark mit Bayern begriindet (4 -
6 Mio. € nétig, um mit Bayern
gleichzuziehen).

EFRE Kofinanzierung von VC Fonds
bietet sich an wegen groéRerer Sig-
nalwirkung fur Grunder.

Private Investoren sind schwer zu
gewinnen wegen geringer Risi-
kostreuung

k.a.

Vorhaben sinnvoll, um Friihpha-
senfinanzierung fur private In-
vestoren attraktiver zu machen.
Attraktion wichtiger als Finanzie-
rung (Hebel)

Betonung der Wiederverwen-
dung der Mittel in der Region

EU/NRW.Mikrodarlehen
OP EFRE NRW 2007-
2013, 2010

Mikrodarlehen der
NRW.BANK, Betrachtung
der Startercenter NRW,
zum Abschluss der Pi-
lotphase

Ausrichtung des Instrumentes
auf Einfachheit und niedrige
Schwelle angemessen

Darlehen mit verpflichtenden Be-
gleitberatungen von regionalen Stel-
len

Beratungsleistung und Kundenzu-
friedenheit gut.

200 Neugriindungen, davon >
50% aus Arbeitslosigkeit.

Zahlungsschwierigkeiten ab
erster Tilgung

Verfahrensaufwand hoch

Griindungsstruktur macht das
Instrument strukturpolitisch nur
mittelbar relevant
Uberarbeitung der Finanzie-
rungsarten empfohlen
Optimierung der Prozesse emp-
fohlen

Hamburg Kleinstkreditpro-
gramm, 2011

Kleinstkredite fur Erwerbs-
lose (max.12.500 € fur
Einzelpersonen, 25.000 €
fur Unternehmen)

Licke in der Finanzierung ist
vorhanden (begriindet durch
Marktversagen)

Mikrodarlehen, um Transferleis-
tungen zu reduzieren

Niedrige Zinsen o6ffentlicher Kredite
gerechtfertigt, da Sozialleistungen
einspart werden

Begleitende Beratung

Zielgruppe: Schuldner mit Ausfallri-
siko zwischen 10 und 50% (>50 ab-
gelehnt, <10 an Bank verwiesen)

Ausfélle (1,2 Mio. €) hoher als
Zinseinnahmen (800.000 €)
Ausfallrisiko wg. fehlenden
kaufmannischen Fahigkeiten

Kostenguinstiges Arbeits-
marktinstrument , Integrationsra-
ten von >50% vergleichsweise
effektives Beschéaftigungspro-
gramm,

VC Markt Brandenburg,
empirische Analyse, 2010

Analyse des Bedarfs an
Venture Capital

Befragte VC-Gesellschaften se-
hen Angebotsliicke in Seed und

k.A.

k.A.
(Bedarfsanalyse)

Kapitalliicke fur Risikokapital auf
35 Mio. € geschatzt.
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Evaluation

Gegenstand

Aussagen zu Bedarf,

Koharenz

Startup-Phase
Nachfrage nach Seedfinanzie-
rung von KMU nur gering

Wenn Investitionen getatigt wer-
den, dann Finanzierung aus re-
gionalen Quellen.

Aussagen zur Investitions-
strategie, Konzeption

Outputs, Ergebnisse,
Wirkungen

Gesamtbewertung
des Instruments

Regionaler Bezug kann derzeit
nicht gewéhrleistet werden, da
zu wenig regionales VC vorhan-
den.

Bedeutung von Wagniska-
pital fur die Standortent-
wicklung in Ostdeutsch-
land, 2009

Analyse des Marktes fir
Wagniskapital uber Fi-
nanzstruktur in Ost-
deutschland

Unterdurchschnittliche Eigenka-
pitalquoten in Ost-Deutschland
(dabei hoher als in Westdeutsch-
land) zeigen ,Handlungspotenti-
al*

Hauptfinanzierungsliicken vor al-
lem in Frihphasen

Staatliche VCs zur Kapitalbereitstel-
lung

Starkere Vernetzung Investor und
Unternehmer notwendig
Mobilisierung privaten Kapitals,
steuerliche Erleichterungen

k.A.
(Bedarfsanalyse)

Versorgung Ostdeutschlands mit
mehr Eigenkapital wird empfoh-
len.

Tiefergehende Untersuchungen
notwendig
Businessplanwettbewerbe emp-
fohlen

Evaluation einzelbetriebli-
cher kapitalorientierter
Forderinstrumente Sach-
sen Anhalt 2007-2013,
2013

Ex-post Analyse, KMU
Darlehensfonds (4 Instru-
mente), VC-Fonds

Keine explizite Betrachtung, Dif-
ferenziertheit der Instrumente
besonders zutraglich, breites
Spektrum fiihrt zu besserer Be-
darfsorientierung

Jedes Instrument fur bestimmte
Zielgruppe:

GRW: Firmen mit unterdurchschnitt-
lichem Kapitalstock

VC-Fonds: Startups in der Seedpha-
se

Darlehensfonds: Verbesserung der
EK-Situation

Instrumente ,scheinen” sehr
effektiv zu sein, Einschran-
kungen durch die Finanzkrise
erklart

VC: 1,6% Beschaftigungssi-
cherung, 11% Beschéfti-
gungsaufbau

Fir VC-Fonds keine Rele-
vanzanalyse wegen geringer
Fallzahl

Alle Instrumente sind geeignet
um Ziele des OP EFRE zu errei-
chen

Instrumente gewannen durch die
Krise noch mehr an Relevanz
Ausweitung auf andere Bereiche
als KMU-férderung empfohlen

Zwischenevaluation OP
EFRE Bayern 2007-2013

Vertiefung fur Finanzin-
strumente (2 VC-Fonds,
Clusterfonds, Darlehens-
fonds)

Bedarf im Bereich zwischen
Seed und Startup-Finanzierung
in niedriger bis mittlerer Hohe,
sonst keine Aussagen

Vergabe des Managements an pri-
vate Banken (teils Sparkasse) ist
Vorteil: erfahrene Coaches

Darlehen: Fondsmanager empfinden
Aufwand nicht ausreichend vergtet

hoher administrativer und burokrati-

scher aufwand

Einzelbetriebliche Ebene:
geforderte Betriebe entwickel-
ten sich gunstiger,
Beschéftigungswachstum ho-
her

Einflisse auf ,Qualitat” der Un-
ternehmen nicht zu bewerten

Finanzinstrumente:
VC: wenige Arbeitsplatze ge-

EFRE Finanzinstrumente stér-
ken die Verhandlungsposition
gegenuber Privatinvestoren
Starker Hebel macht die Instru-
mente nachhaltig du wirksam
Loslésung der recycelten Mittel
von Verwendung zum gleichen
Zweck
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Evaluation

Gegenstand

Aussagen zu Bedarf,

Koharenz

Aussagen zur Investitions-
strategie, Konzeption

Outputs, Ergebnisse,
Wirkungen

schaffen, Beteiligungskapital
wirkt sich positiv auf Wachs-
tum aus.

Darlehen: 58 Arbeitsplatze ge-
schaffen, 1.100 gesichert.

Gesamtbewertung
des Instruments

Analyse des Verwaltungs- und
Kontrollaufwandes empfohlen,

Ex-ante-Bewertung fur die
geplanten Finanzierungs-
instrumente im EFRE-OP
des Landes Schleswig-
Holstein 2014-2020

Ex-ante-Bewertung geman
Art. 39 A-VO fur Finanzin-

strumente,

2 Beteiligungsfonds im Be-
reich Wagnis- und Wachs-
tumskapital

Bedarf im Bereich der Seed- und
Startup-Finanzierung, insbeson-
dere fir Beteiligungen in niedri-
ger bis mittlerer Hohe und offe-
nen Branchenmix

Bedarf im Bereich der Later Sta-
ge- und Growth-Finanzierung,
insbesondere fiir Beteiligungen
in niedriger bis mittlerer Hohe
und offenen Branchenmix

Vergabe des Managements an zwei
unabhéngige und eigenverantwortli-
che Fondsmanager (IB.SH auf 6f-
fentlicher Seite, MBG-SH auf Seite
der privaten Investoren) sichert
Fortfihrung bewahrter Strukturen

Investitionsstrategie fokussiert auf
nachgewiesene Angebotsliicken,
Gewahrung von Wagniskapital zur
Unterstitzung von innovativen Aus-
griindungen, Gewahrung von
Wachstumskapital zur Starkung der
Innovationskraft und Leistungsfahig-
keit von KMU

Auusagen zu den geplanten
Ergebnissen auf einzelbetrieb-
licher Ebene:

Wagniskapital: 78 Unterneh-
men, davon 30 Griindungen,
234 geschaffene Arbeitsplatze

Wachstumskapital: 175 Unter-
nehmen, davon 53 Grundun-
gen (Ubernahmen, Nachfol-
gen), 525 geschaffene Ar-
beitsplatze

EFRE Finanzinstrumente leisten
wesentlichen Beitrag zur Verrin-
gerung der Angebotsliicke

Hohe Hebelwirkung und merkli-
che Aktivierung privatwirtschaft-
licher Investitionen

Starkung der technologischen
Leistungsfahigkeit und Moderni-
sierung der Unternehmenssub-
stanz, Verbesserung der institu-
tionellen Kapazitaten fur Finan-
zierungs- und Beratungsangebo-
te im Bereich Griindungs- und
KMU-Férderung

Quelle: Eigene Zusammenstellung.










