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1 Uberblick ERP Férderung und Rahmenbedingungen im Berichtsjahr

Seit dem Jahr 1948 wird die deutsche Wirtschaft mit den Finanzmitteln des ERP (European Recovery Program)-
Sondervermogens unterstiitzt. Die ERP-Programme mit ihren zinsgiinstigen Krediten und Beteiligungen gehdren
zu den wichtigsten Instrumenten der deutschen Wirtschaftsférderung. Das ERP-Sondervermdogen leistet nach wie
vor insbesondere dort Hilfe, wo das Angebot der Banken und anderer Finanzierungspartner nicht in ausreichen-
dem MaBe verfiigbar ist. Ziel der ERP-Programme ist es, eine verléssliche Unterstiitzung fiir den deutschen Mit-
telstand zu schaffen und ein wirtschaftlich giinstiges Umfeld zu erzeugen, in dem sich die Innovationspotenziale
und der Ideenreichtum der kleinen und mittelstindischen Unternehmen entfalten konnen. Wachsende geopoliti-
sche Spannungen sowie handelspolitische Konflikte bedingen Unsicherheiten und stellen die Unternehmen vor
immer neue Belastungsproben. Die Forderkraft des ERP-Sondervermdgens kann angesichts der grolen Heraus-
forderung fiir den Wirtschaftsstandort Deutschland einen wichtigen Beitrag dazu leisten, die Resilienz der deut-
schen Wirtschaft zu erhdhen, Investitionen anzuregen und die wirtschaftliche Dynamik anzutreiben. Zukunfts-
weisende Investitionen und Innovationen wie kiinstliche Intelligenz konnen mit der ERP-Forderung angeschoben
und in der Breite etabliert werden. Diese sind eine grundlegende Voraussetzung dafiir, die Wettbewerbsfihigkeit
des deutschen Mittelstandes zukiinftig zu sichern.

Die Schwerpunkte der ERP-Foérderung liegen auf

— der Forderung von Existenzgriindungen und Wachstumsfinanzierungen einschlieBlich Leasingfinanzierun-
gen,

— dem Aufbau und der Modernisierung bestehender Unternehmen in den regionalen Fordergebieten,

—  der Digitalisierungs- und Innovationsforderung,

— der Bereitstellung von Beteiligungskapital vor allem fiir junge innovative Unternehmen und

—  der Forderung von Exportgeschiften deutscher Unternehmen in Entwicklungs- und Schwellenlédndern.
Das hierfiir geplante Fordervolumen betrug im Jahr 2025 rund 11,1! Mrd. Euro (Vorjahr rund 11,1 Mrd. Euro).

1.1 Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft befand sich bis Jahresmitte 2025 in einer mehrjéhrigen, ausgepriagten Wachstumsschwi-
che. Die Griinde sind vielschichtig, und zum Teil geo- und handelspolitisch begriindet wie Belastungen aus den
geopolitischen Konflikten und einer sprunghaften US-Handelspolitik. Im Jahr 2025 ist das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt in Deutschland um 0,2 Prozent gestiegen. Stiitzend wirkten dabei der private Konsum und die
finanzpolitischen Impulse in Form hoherer staatlicher Ausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur. Vor dem
Hintergrund abnehmender Wettbewerbsfahigkeit und den Folgen der US-Zollanhebungen gingen vom Auflen-
handel per Saldo erneut deutlich negative Impulse aus und die private Investitionstétigkeit blieb geddmpft.

Dank dynamischer Investitionen in KI-bezogene Produkte sowie vielerorts expansiver Fiskalpolitik und giinstiger
Finanzierungsbedingungen ist die Weltwirtschaft im zuriickliegenden Jahr weiter spiirbar gewachsen. Auch der
Welthandel hat sich trotz hoher handelspolitischer Unsicherheit infolge der US-Zollankiindigungen robust ge-
zeigt. Angesichts zunehmender Konkurrenz auf traditionellen Absatzmérkten konnten deutsche Exporteure hier-
von jedoch kaum profitieren und die Ausfuhren sind abermals zuriickgegangen. Infolge anhaltender Reallohnan-
stiege und stabiler Inflationsentwicklung legte der Konsum im letzten Jahr spiirbar zu und die Sparquote bewegte
sich wieder nahe ihrem langjahrigen Durchschnittswert. Wahrend die 6ffentlichen Ausriistungsinvestitionen kraf-
tig expandierten, war die private Investitionstitigkeit bedingt durch strukturelle Hemmnisse und hohe Unsicher-
heit weiter riicklaufig.

Entstehungsseitig entwickelten sich die einzelnen Wirtschaftsbereiche unterschiedlich: Im Verarbeitenden Ge-
werbe war die Bruttowertschopfung angesichts der schwachen Industriekonjunktur gegeniiber dem Vorjahr weiter
riicklaufig. Auch im Baugewerbe nahm die Wertschdpfung infolge gestiegener Bau- und Finanzierungskosten
abermals ab. Dagegen entwickelten sich die Dienstleistungsbereiche im Jahr 2025 insgesamt weiter positiv. Wéh-
rend die Bruttowertschopfung in den Bereichen Information und Kommunikation, 6ffentliche Verwaltung, Erzie-
hung, Gesundheit sowie Grundstiicksund Wohnungswesen spiirbar zulegten, stabilisierte sich die Entwicklung im

' Das Planvolumen hatte sich infolge der Streichung der Férderung gemeinniitziger Unternehmen im Parlamentarischen Verfahren zum

ERP-Wirtschaftsplangesetz fiir 2025 beim ERP-Forderkredit KMU von urspriinglich 6.500 Mio. Euro auf 6.050 Mio. Euro reduziert.
Dem entsprechend sank auch das geplante Gesamtfoérdervolumen auf dann rd. 11,1 Mrd. Euro.
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Bereich Handel, Verkehr, Gastgewerbe; bei Finanz- und Versicherungsdienstleistern sowie Unternehmensdienst-
leistern war sie dagegen erneut riicklaufig.

Infolge der anhaltenden wirtschaftlichen Schwichephase haben sich 2025 die Perspektiven auf dem Arbeitsmarkt
weiter eingetriibt. Im Jahresdurchschnitt lag die Zahl der im Inland Erwerbsstitigen mit knapp 46 Millionen Per-
sonen zwar nur leicht unterhalb des Vorjahresniveaus, im Jahresverlauf ist sie jedoch um fast 100 Tausend Per-
sonen zuriickgegangen. Dabei konnte der Beschiftigungszuwachs im Dienstleistungsbereich den anhaltenden
Stellenabbau im Verarbeitenden Gewerbe nicht ausgleichen. Dementsprechend nahm auch die Arbeitslosigkeit
im Jahresverlauf weiter spiirbar zu und die Erwerbslosenquote erhohte sich von 3,1 Prozent im Vorjahr auf
3,5 Prozent.

1.2 Aktuelle Entwicklungen im Finanzierungsumfeld

Mittelstaindische Unternehmen finanzieren sich in erster Linie aus eigenen Mitteln, unmittelbar gefolgt von Bank-
krediten. Bankkredite sind nach wie vor die wichtigste Quelle fiir die AuBBenfinanzierung der Unternehmen.

Gemal KfW Research lésst sich allerdings im Rahmen der Investitionsfinanzierung eine wachsende Zuriickhal-
tung bei der Nutzung von Bankkrediten beobachten. Nach einer Sonderbefragung zum KfW-Mittelstandspanel
vom Januar 2026 haben nur 27 Prozent der Unternehmen nach eigenen Angaben einen Kredit von Banken oder
Sparkassen in Betracht gezogen — im Jahr 2017 lag der Anteil noch bei 66 Prozent. Der Riickgang in der Bereit-
schaft zur Kreditfinanzierung wurde fast ausschlieBlich durch Kleinstunternehmen (bis zu 10 Beschiftigte) ge-
trieben, die aufgrund ihrer hohen Anzahl den Gesamttrend dominieren. Diese Entwicklung spiegelt die gedampfte
Stimmung und ausgepréigte Unsicherheit hinsichtlich der kiinftigen Wachstumsperspektiven im Unternehmens-
sektor wider. In der Folge agieren kleine und mittlere Unternehmen (KMU) bei Finanzierungsentscheidungen
vorsichtiger. KMU, die derzeit auf eine Kreditfinanzierung verzichten, setzen alternativ am héufigsten auf eine
Innenfinanzierung.? Dies deutet auf einen aktuell starken Fokus auf finanzielle Stabilitit und Unabhingigkeit bei
KMU hin, der sich insbesondere bei kleinen Unternehmen zeigt.

Fiir viele KMU kommt allerdings erschwerend hinzu, dass Banken bei der Kreditvergabe zunehmend strengere
Vergabekriterien anlegen. Dies ist mit Blick auf die angestiegenen Insolvenzzahlen nachvollziehbar. Im Jahr 2025
lag die Zahl der beantragten Insolvenzen 11,7 Prozent iiber dem Vorjahreswert.? Die wirtschaftlichen Struktur-
probleme und die anhaltend schwache Konjunktur werden verstéarkt durch externe Herausforderungen und diirften
maBgeblich fiir das restriktive Kreditvergabeverhalten der Banken sein.* Laut der KfW-ifo Kredithiirde ver-
schirfte sich der Kreditzugang im Laufe des Jahres 2025 spiirbar und erreichte Ende des Jahres bei den kleinen
und mittleren Unternehmen sogar einen historischen Hochststand. Die Unternehmen fiihren die wahrgenommene
Verschlechterung des Finanzierungsklimas vor allem auf verschirfte Kreditvergabekonditionen zuriick. Dazu ge-
horen in erster Linie gestiegene Anforderungen an Sicherheiten aber auch ein hoherer zeitlicher Aufwand bei der
Antragstellung sowie strengere Bonititsanforderungen.’

Trotz der tendenziell zuriickhaltenden Investitionsneigung von KMU war im Jahr 2025 eine hohe Nachfrage nach
ERP-Kreditforderprodukten zu verzeichnen. Hohe Zinsen sind fiir mehr als ein Drittel der KMU der Grund, eine
Bankfinanzierung abzulehnen. Studien zeigen, dass rund ein Fiinftel der KMU, die derzeit eine Bankfinanzierung
ablehnen, Fordermittel (inklusive Forderkredite) als Alternative in Betracht ziehen. Die Bereitschaft, Forderkre-
dite zu nutzen, ist also weiterhin gegeben. Die positive Entwicklung der ERP-Programme deutet darauf hin, dass
diese — nicht zuletzt aufgrund ihrer giinstigen Konditionen — aktuell als attraktives Finanzierungselement wahr-
genommen werden und Investitionen anreizen konnen.

Angesichts der hohen Investitionsbedarfe im Mittelstand ist dies von groBer Bedeutung. Denn externes Kapital
ist bei den weitreichenden strukturellen Anforderungen fiir KMU insbesondere auch mit Blick auf die Entwick-
lung und Implementierung von Zukunftstechnologien unverzichtbar; Eigenmittel allein werden zur Finanzierung
dieser nicht ausreichen. Ohne die Bereitschaft der KMU zur Kreditfinanzierung drohen notwendige Investitionen
—und damit auch Wachstumschancen — zu unterbleiben. Hier leistet die ERP-Forderung einen wichtigen Beitrag.

KfW Fokus Volkswirtschaft Nr. 543, April 2026; KfW Kreditmarktausblick: Mérz 2026.
KfW-Kreditmarktausblick: Dezember 2025.
KfW-ifo-Kredithiirde 4. Quartal 2025.

https://www .kfw.de/PDF/Download-Center/Konzernthemen/Research/PDF-Dokumente-Unternehmensbefra-gung/Unternehmens-
befragung-2026.pdf.
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2 Bereiche der ERP-Férderung und ihre Férderlogik

Gerade kleine und mittlere Unternehmen haben hdufig Schwierigkeiten beim Zugang zu Fremdkapital. Damit
fehlen ihnen oftmals die Mittel, um ihr Wachstums- und Innovationspotenzial zu nutzen. Das breite Férderange-
bot aus dem ERP-Sondervermdgen leistet einen wichtigen Beitrag dazu, junge und etablierte mittelstindische
Unternehmen mit guten Rahmenbedingungen zu mehr Griindungen und Wachstumsinvestitionen zu ermutigen
und Investitionshemmnisse abzubauen.

Die ERP-Forderung erfolgt zum groflen Teil iiber die Kreditanstalt fiir Wiederautbau (KfW), iiberwiegend in
Form von zinsgiinstigen Krediten und Beteiligungskapital.

Daneben werden im Bereich der Wachstums- und Beteiligungsfinanzierung das Engagement der KfW Capital
und die ERP-Foérderung auBerhalb der KfW seit mehreren Jahren substanziell ausgebaut (vergleiche die Ausfiih-
rungen unter Nummer 2.4).

21 Foérderung von Existenzgriindungen und Wachstumsfinanzierungen

Gemél dem KfW-Griindungsmonitor 2026 stieg die Zahl der Existenzgriindungen im Jahr 2025 um 18 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr auf 690.000 (2024 waren es 585.000, 2023 568.000). Die Griindungsintensitét stieg damit
auf 136 Griindungen je 10.000 Menschen im Alter von 18 bis 64 Jahren (2024: 115,2023: 110). Der starke Anstieg
ist dabei auf eine deutliche Zunahme der Nebenerwerbsgriindungen zuriickzufithren: Wéhrend die Zahl der Vol-
lerwerbsgriindungen lediglich um 1 Prozent auf 206.000 stieg, stieg die Zahl der Nebenerwerbsgriindungen um
26 Prozent auf 483.000.

Das Thema Unternehmensnachfolge bleibt fiir viele mittelstindische Unternehmen eine grofle Herausforderung.
Gemél Zahlen aus dem KfW-Nachfolge-Monitoring Mittelstand 2025 von Januar 2026 streben bis 2029 rund
545.000 der 3,87 Mio. KMU eine Nachfolge an. Das sind etwa 14 Prozent aller mittelstdndischen Betriebe. Ins-
gesamt gibt es jéhrlich nur etwa halb so viele Ubernahmegriindungen wie Unternehmen mit Nachfolgebestrebun-
gen (laut dem KfW-Griindungsmonitor 2026 waren 2025 nur 10 Prozent der Existenzgriindungen Ubernahmen).

Speziell bei Fremdfinanzierungen sind Griindungen gegeniiber bereits etablierten Unternehmen nach wie vor sys-
tematisch benachteiligt, weil ihnen die Kredithistorie und oftmals auch Sicherheiten fehlen. Zudem sind auch
etablierte KMU in ihrem Finanzierungszugang strukturell gegeniiber GroSunternehmen benachteiligt. In der Re-
gel werden kleinere Kreditvolumina benétigt, deren Finanzierung fiir Banken unter Beriicksichtigung der Fixkos-
ten zudem weniger attraktiv ist. Hier konnten die Férderangebote fiir Griindungen und Wachstum (ERP-Kapital
fiir Griindung und Nachfolge, ERP-Griinderkredit StartGeld- und ERP-Forderkredit KMU) aus dem ERP-Son-
dervermdgen einen wichtigen Beitrag zum Finanzierungsmix leisten.

Gemeinsam mit den Beteiligungsprogrammen leistet die ERP-Forderung so ein umfassendes Angebot in den Be-
reichen ,,Griindungsund Wachstumsfinanzierung® und ,,Unternechmensnachfolge*.

2.2 Aufbau und Modernisierung bestehender Unternehmen in den regionalen Fordergebieten

Auch tiber 35 Jahre nach der Wiedervereinigung sind die Spuren der Teilung Deutschlands noch sichtbar. Die
regionale Wirtschafts- und Strukturpolitik ist ein wichtiger Bestandteil der Sozialen Marktwirtschaft. Ziel ist es,
die wirtschaftlichen Entwicklungspotentiale von strukturschwachen Regionen und deren Fahigkeiten zur Anpas-
sung an den Strukturwandel zu stirken. Transformationsprozesse kdnnen so besser bewéltigt werden. Unterneh-
mensinvestitionen leisten einen wichtigen Beitrag zur Stirkung strukturschwacher Regionen. Wirtschaftlich
starke und lebenswerte Regionen mit starkem gesellschaftlichem Zusammenhalt sind unverzichtbare Siulen fiir
nachhaltiges Wachstum, sichere Arbeitsplitze, Wohlstand und eine wehrhafte Demokratie in ganz Deutschland.

Der im Juli 2024 erstmalig von der Bundesregierung vorgelegte Gleichwertigkeitsbericht zeigt, dass in den letzten
Jahren — zum Teil deutliche — Fortschritte bei der wirtschaftlichen Kohésion und dem Abbau von Unterschieden
zwischen den Regionen Deutschlands erreicht wurden. Gleichzeitig verdeutlicht der Gleichwertigkeitsbericht
aber auch, dass einige Regionen konfrontiert sind mit Anpassungsschwierigkeiten bei der langfristigen Transfor-
mation hin zu einer wettbewerbsfahigen Wirtschaftsstruktur, mit Alterungs- und Abwanderungstendenzen oder
mit der teilweise schwierigen Erreichbarkeit von Infrastrukturen und Daseinsvorsorgeeinrichtungen.

Mit dem Ziel, Standortnachteile auszugleichen, werden mit der ERP-Regionalférderung Vorhaben in struktur-
schwachen Regionen besonders unterstiitzt. Als solche zéhlen die deutschen Regionalfordergebiete gemil Ge-
meinschaftsaufgabe ,,Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur (GRW). Darunter fallen die ostdeutschen
Bundesldnder einschlieBlich Berlin sowie einige ausgewiesene westdeutsche Fordergebiete. Die ERP-Regional-
forderung wurde zum Jahresbeginn 2022 in das neu geschaffene Programm ERP-Forderkredit KMU integriert,
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welches fiir Vorhaben in Regionalférdergebieten einen besonders giinstigen Zinssatz vorsieht. Durch die Integra-
tion in den ERP-Forderkredit KMU profitieren nun auch Griindungen in regionalen Foérdergebieten von den giins-
tigen ERP-Konditionen (im ehemaligen ERP-Regionalforderprogramm wurden hingegen nur etablierte Unter-
nehmen gefordert).

23 Forderung der Digitalisierung und Innovation im Mittelstand zur Sicherstellung der
Wettbewerbsfihigkeit von Unternehmen

Digitalisierung und Innovationen sind keine einmaligen Projekte, sondern fortlaufende Prozesse. Unternehmen
miissen kontinuierlich in neue Technologien investieren und ihre Geschiftsmodelle anpassen, um wettbewerbs-
fahig zu bleiben.

Digitalisierung sowie Innovationsféhigkeit sind fiir Unternehmen weitgehend unabdingbar, wenn es darum geht,
durch eine gestirkte Wettbewerbsfahigkeit den Strukturwandel zu bestehen. Die Digitalisierung gilt als wesentli-
cher Treiber der Wettbewerbsfahigkeit und des Wachstums sowohl auf Unternehmenswie auf gesamtwirtschaft-
licher Ebene. Sie dient oftmals als technologische Basis fiir Innovationen, die ihrerseits wiederum die Digitalisie-
rung vorantreiben konnen.® Die ErschlieBung neuer Wertschdpfungspotentiale wie auch die Behauptung vorhan-
dener Stérken ist direkt verkniipft mit der Entwicklung adédquater Fahigkeiten im Bereich digitaler Technologien.
Deutschland liegt bei einer Vielzahl maBgeblicher Indikatoren nicht mehr an der Spitze. Dies diirfte eine direkte
Folge aus den vergleichsweise niedrigen Investitionen in Informationstechnologien in Deutschland sein.” Nach
Zuwéchsen in den vergangenen Jahren sinkt der Anteil an Unternehmen mit abgeschlossenen Digitalisierungsak-
tivitdten laut KfW Digitalisierungsbericht Mittelstand 2025 aktuell wieder. Griinde hierfiir konnten die Eintrii-
bung der Konjunktur wie auch das Ende des durch die Corona-Pandemie ausgeldsten Digitalisierungsschubs sein.®
Dariiber hinaus diirfte hier eine Rolle spielen, dass das Vorantreiben von Innovationen aktuell wieder eine hohere
Prioritdt hat. Denn zumindest fiir die zuriickliegenden Jahre zeichnet sich eine Wechselwirkung zwischen Digi-
talisierung- und Innovationsinvestitionen ab, d. h., dass finanzielle Mittel in einem gewissen Umfang alternierend
auf Innovationsund Digitalisierungsaktivitdten verteilt wurden. Bei der Art der durchgefiihrten Digitalisierungs-
vorhaben steht die Digitalisierung des Kontakts zu Kunden noch vor der Erneuerung von IT-Strukturen und Pro-
jekten, die dem Aufbau von Knowhow dienen. Die Digitalisierungsausgaben konzentrieren sich dabei auf grofie
Mittelstindler, wobei die Hohe der durchschnittlichen Ausgaben stark von der UnternehmensgroBe abhingt.”

Laut KfW-Innovationsbericht Mittelstand 2025 ist die Innovatorenquote im Zeitraum 2022 bis 2024 um zwei
Prozentpunkte auf 41 Prozent'? leicht gestiegen. Auch die Innovationsausgaben haben demnach etwas zugelegt
auf nun 35,4 Mrd. Euro (+1,8 Mrd. Euro). Die positiven Werte trotz einer nach wie vor eingetriibten gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung diirften aus einem durch die Corona-Pandemie ausgeldsten Innovationsstau erklérlich
sein, der nun aufgeholt wird. Der Negativtrend der letzten Jahre hat sich somit nicht fortgesetzt — wenngleich der
Verlust der Innovationsaktivitdt seit Mitte der 2000er-Jahre hierdurch nicht anndhernd kompensiert wird. Aktuell
werden vor allem Produktinnovationen wieder etwas hiufiger hervorgebracht.!!

Im Rahmen der Finanzierung ist es entscheidend, weitere gezielte Anreize fiir Investitionen im Bereich Digitali-
sierung und Innovation zu setzen und Finanzierungshemmnisse abzubauen. Dies gilt besonders fiir kleinere Un-
ternehmen, die bei der externen Finanzierung von Digitalisierungsvorhaben eher an Grenzen stoflen. Aber auch
nicht-finanzielle Hemmnisse beispielsweise bei der Frage des strategischen Einsatzes von Digitalisierungsprojek-
ten im Unternehmen spielen hier eine Rolle und kénnen angegangen werden.

Die neuen Férdermoglichkeiten des ERP-Sondervermdgens bieten eine wertvolle Unterstiitzung, um diesen Her-
ausforderungen erfolgreich zu begegnen. Seit dem 1. Juli 2025 stehen die Programme ,,ERP-Forderkredit Digita-
lisierung und ,,ERP-Forderkredit Innovation” zur Verfiigung. Diese Kredite werden im bewihrten Durchlei-
tungsprinzip angeboten: Die Hausbanken fungieren als erste Ansprechpartner und die Finanzierung wird zu ver-
giinstigten Konditionen bereitgestellt. Erginzt wird die Forderung um den ERP-Forderzuschuss, der seit Februar
2025 angebotenen wird. Dariiber hinaus wird nun erstmals eine Beyond-Banking-Komponente in die Férderung

6 KfW-Digitalisierungsbericht Mittelstand 2025.

7 KfW-Digitalisierungsbericht Mittelstand 2025 mit weiteren Nachweisen.
8  KfW-Digitalisierungsbericht Mittelstand 2025.

9 KfW-Digitalisierungsbericht Mittelstand 2025.

Unter Beriicksichtigung der neuen Innovationsdefinition der OECD.

1" KfW-Innovationsbericht Mittelstand 2025.
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integriert: der KfW Digitalisierungs-Check, der Unternehmen hilft, in kiirzester Zeit ihren aktuellen Digitalisie-
rungsstand zu ermitteln.'?

24 Bereitstellung von Beteiligungskapital

Neben der Kreditfinanzierung ist die Finanzierung iiber Beteiligungskapital eine wichtige Alternative fiir KMU
sowie Startups. Unternehmen erhalten auf diese Weise Eigenkapital bzw. Mezzaninkapital und bekommen mit
dem Beteiligungsgeber einen erfahrenen Partner auf Zeit. Das erleichtert den Zugang zu Fremdkapital und er-
moglicht zum Beispiel die Finanzierung von Innovationen, strukturellem Wandel und Wachstum und leistet damit
ebenfalls einen erheblichen Beitrag dazu, den Transformationsprozess in der gesamten Wirtschaft weiter voran-
zubringen.

Der Bund hat daher auch im Bereich der Beteiligungsfinanzierung ein umfassendes Forderinstrumentarium auf-
gelegt, das nach einzelnen Finanzierungsphasen (Seed-Phase, Startup-Phase, Scaleup-Phase) und unterschiedli-
chen Zielgruppen differenziert. Das ERP-Sondervermdgen ist ein bestindiger Wagniskapitalinvestor und nimmt
damit eine wichtige Ankerfunktion bei der Finanzierung von Startups ein. Wagniskapital (,,Venture Capital®
(VCQ)) zahlt fur Startups und junge Technologieunternehmen zu den wichtigsten Finanzierungquellen. Der Wag-
niskapitalmarkt hat sich in Deutschland in den letzten Jahren spiirbar weiterentwickelt; insbesondere in der
Frithphasenfinanzierung ist Deutschland — aufgrund der zahlreichen 6ffentlichen Forderprogramme — mittlerweile
gut aufgestellt. Gerade in der kapitalintensiven Wachstumsphase mangelt es Startups in Deutschland aber hédufig
noch an Kapital, insbesondere von européischen Investoren, dem die ERP-Forderung entgegenwirken will.

Zudem unterstiitzt das ERP-Sondervermogen iiber verschiedene Programme die Mezzaninfinanzierung von
KMU.

Im Foérderportfolio der Beteiligungsfinanzierung setzt die KfW das ERP-Beteiligungsprogramm um, das zins-
giinstige Refinanzierungsmittel fiir die Eigenkapitalversorgung von KMU der gewerblichen Wirtschaft in
Deutschland bereitstellt.

AuBerdem setzt die KfW das in Kooperation mit den Bundesldndern aufgelegte Finanzierungsprogramm Regio-
InnoGrowth (RIG) um, das Eigenkapital und Eigenkapital-&dhnliche Finanzierungen fiir Startups und kleinere mit-
telstdndische Unternehmen mit innovativen Geschéftsmodellen anbietet, die iiber die jeweiligen Landesforderin-
stitute ausgegeben werden. RIG speist sich aus Mitteln des ERP-Sondervermogens und des Zukunftsfonds.

Im Bereich der Wagniskapital-Finanzierung unterstiitzt die KfW Capital als eigenstindige Beteiligungsgesell-
schaft der KfW die 6ffentlichen Strukturen zur optimalen Forderung der Beteiligungsfinanzierung und flankiert
die KfW-Beteiligungsfinanzierung durch ihr sich ausbauendes Engagement gezielt mit einer sich weiter verbes-
sernden Forderwirkung, einer effizienten Nutzung eigener Mittel und einer Mobilisierung zusitzlicher privater
Mittel. Sie betreut neben den ERP-VC-Fondsinvestments auch die ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitdt und
koordiniert zusammen mit dem Bund die Umsetzung der seit 2021 aufgelegten weiteren Zukunftsfondsmodule.

Daneben beteiligt sich die KfW Capital an den beiden Direktbeteiligungsinstrumenten HighTech Griinderfonds,
an dem neben dem ERP-Sondervermdgen auch private Investoren beteiligt sind, und an dem Ko-Investitionsfonds
coparion, an dem neben dem ERP-Sondervermogen auch die Européische Investitionsbank (EIB) beteiligt ist.

Dem High-Tech Griinderfonds ist es iiber den HTGF Opportunity ergéinzend moglich, die wachstumsstirksten
Portfoliounternehmen seiner Seedfonds auch in spéteren Finanzierungsrunden mit Mitteln aus dem ERP-Sonder-
vermdgen und dem Zukunftsfonds zu finanzieren.

Ein weiteres Direktbeteiligungsinstrument ist der DeepTech & Climate Fonds (DTCF), der sich aus dem ERP-
Sondervermogen und Zukunftsfondsmitteln speist.

Zum Forderportfolio zahlt dariiber hinaus die ERP/EIF Fazilitit mit dem ERP/EIF-Dachfonds, der sich an Wag-
niskapitalfonds beteiligt, die maB3geblich in Deutschland in junge Technologieunternehmen investieren. Die Pro-
grammmittel werden vom Européischen Investitionsfonds (EIF) und dem ERP-Sondervermdgen aufgebracht und
vom EIF verwaltet. Ein Teil der Mittel aus der ERP/EIF Fazilitét wird fiir die Beteiligung am Zukunftsfondsmodul
GFF EIF Wachstumsfazilitit eingesetzt, welches die Mittel des ERP-Sondervermdgens und des Zukunftsfonds in
spaterphasige Venture Capital- und Venture Debt-Fonds, die auf grovolumigere Wachstumsfinanzierung von
Start-ups ausgerichtet sind, investiert.

12" Einzelheiten sieche unter Punkt 3.2.3
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Zudem beteiligt sich der Bund mit Mitteln des ERP-Sondervermdgens und des Zukunftsfonds neben weiteren
Mitgliedstaaten an der beim EIF aufgesetzten European Tech Champions Initiative (ETCI) mit dem Ziel, pan-
europdische Giga-Fonds aufzubauen, um damit groBvolumige Wachstumsfinanzierungen in Deutschland und Eu-
ropa zu ermdglichen.

Kleinvolumige Mezzaninfinanzierungen werden iiber den Mikromezzaninfonds Deutschland (MMF) vergeben,
seit Marz 2025 in der dritten Fondsgeneration (MMF III) mit einem erhohten moglichen Beteiligungsvolumen
(von in der Regel 100.000 Euro), das aus Mitteln Européischen Sozialfonds Plus (ESF Plus) kofinanziert wird.
Der MMF 111 wurde Ende 2024 aufgelegt und vergibt seit dem Start der Investitionsphase im Mérz 2025 Mikro-
mezzaninfinanzierungen in Form typisch stiller Beteiligungen.

Neben der Bereitstellung von Beteiligungskapital mittels Finanzierungsprogrammen sind dariiber hinaus auch
Mittel des ERP-Sondervermogens in den mittelstandsorientierten Beteiligungskapitalfonds Obermark investiert.
AuBerdem werden durch ERP-Mittel Beteiligungen an den Wagniskapitalfonds Earlybird Health, eCAPITAL IV
Technologies und eCapital Cybersecurity finanziert.

Im Jahr 2025 hat das ERP-Sondervermdgen durch seine Mittel bei der Umsetzung eines neuen Bausteins des
Zukunftsfonds unterstiitzt:

Seit Dezember 2025 kann die KfW Capital iiber den neuen Baustein ,,Scale-up Direct” gemeinsam mit privaten
VC-Fonds direkt in Startups in Deutschland investieren; bis zu eine Milliarde Euro stehen dafiir insgesamt zur
Verfligung. Gleichzeitig ist Scale-up Direct eine der ersten FinanzierungsmalBnahmen unter dem am 18. Dezem-
ber 2025 gestarteten Deutschlandfonds. Dieser will als zentrale MaBinahme der im Koalitionsvertrag festgelegten
Investitionsinitiative mehrere Finanzierungsinstrumente miteinander verbinden, um mittels gezielter 6ffentlicher
Mittel privates Kapital zu mobilisieren und zentrale Zukunftsinvestitionen wirksam zu finanzieren.

Dariiber hinaus gab es im Jahr 2025 folgende weitere Entwicklungen in den Programmen der ERP-Beteiligungs-
finanzierung:

Fiir den HTGF Opportunity wurde ein rechtlich getrennter Sidefonds (,,HTGF Opportunity Private®) geschlossen,
an dem sich die Industrieinvestoren/privaten Wirtschaftsinvestoren des HTGF beteiligen konnen.

Beim Baustein RIG wurde der Zeitraum der Investitionsperiode von bisher drei Jahren um ein weiteres Jahr bis
August 2027 verlangert. Aulerdem sind drei weitere Bundesldnder dem Programm beigetreten, so dass nunmehr
insgesamt zwolf Bundesldnder (liber elf Landesforderinstitute) an RIG teilnehmen.

Zudem stehen seit Mai 2025 alle Finanzierungsinstrumente der KfW Capital nunmehr fiir alle Unternehmen der
Sicherheits- und Verteidigungsindustrie (SVI) aus der ,,EU+3 (3 = CHE, GBR, NOR) grundsitzlich offen.

25 Forderung von Exportleistungen deutscher Unternehmen

Unternehmen, die im Ausland investieren und wachsen wollen, brauchen Zugang zu entsprechender Finanzie-
rung. Mit dem ERP-Exportfinanzierungsprogramm werden fiir hermesgedeckte Exportgeschifte in Entwick-
lungs- und Schwellenldndern zinsgiinstige CIRR-Finanzierungen angeboten. Der CIRR ist hierbei der Referenz-
zinssatz, den die OECD ihren Mitgliedstaaten als Mindestzinssatz fiir staatlich geforderte Finanzierung von In-
vestitionsgiiterexporten und damit verbundenen Leistungen in Entwicklungs- und Schwellenldndern vorgibt. Das
ERP-Sondervermdgen tragt hiermit seiner Entstehungsgeschichte in besonderer Weise Rechnung, indem der Ge-
danke der Aufbauhilfe iiber die Entwicklungsfinanzierung weitergegeben wird.

3 Forderung im Berichtsjahr

31 Allgemeine Entwicklung

In der nachfolgenden Darstellung wird zwischen Programmen, die durch die KfW durchgefiihrt werden, und sol-
chen, die auBerhalb der KfW durchgefiihrt werden, differenziert.

3.1.1 ERP-Férderung in Programmen, die durch die KfW durchgefiihrt werden

Die Nachfrage nach ERP-Programmen war im Jahr 2025 trotz eingetriibter Konjunktur hoch. Das Zusagevolumen
lag bei rund 10 Mrd. Euro (Vorjahr: rund 8,3 Mrd. Euro). Damit wurden die geplanten Zusagevolumina fiir die
Mittelstandsfinanzierung in der ERP-Foérderung (Planwert 2025: rund 10,5 Mrd. Euro) iiber alle Programme be-
trachtet nahezu erreicht.
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Insgesamt wurden 2025 in den ERP-Programmen rund 34.000 einzelne Forderkredite zugesagt. Unter Beriick-
sichtigung der im Jahr 2025 abgerufenen Forderdarlehen lag das Barobligo (Summe aller offenstehenden Kredit-
forderungen der ERP-Forderung innerhalb der KfW zum Stichtag 31. Dezember 2025, ohne bestehende Beteili-
gungen des ERP-Startfonds und Darlehen aus der Exportfinanzierung), bei rund 38,8 Mrd. Euro (Vorjahr
46,5 Mrd. Euro).

Tabelle 1 Wirtschaftsforderung in Programmen, die durch die KfW durchgefiihrt werden
— Stand 31. Dezember 2025 —

Zusagevolumen (in Mio. Euro) rund 9.887
Anzahl der Zusagen rund 33.845 13
Barobligo (in Mio. Euro; inklusive Altgeschaft) rund 38.824
Forderlast Neugeschift (in Mio. Euro) rund 34,5 *
Verpflichtungsermichtigungen Neugeschéft (in Mio. Euro) rund 221,1
(Zukiinftige Forderlast aus Zusagen 2025)

Barwertige Zinsverbilligung Neugeschéft (in Mio. Euro) rund 263,2
Forderlast Altgeschift (in Mio. Euro) rund 195,3 16
Forderlast ERP-Startfonds (in Mio. Euro) rund 14,9
Forderlast aus KfW Capital (in Mio. Euro) rund 28,3
Riickstellung Forderlast (in Mio. Euro) rund +3

Vom oben ausgewiesenen Zusage- bzw. Fordervolumen sind die Kosten der Forderung (sogenannte Forderlasten)
zu unterscheiden. Fiir Forderung innerhalb der KfW trigt das ERP-Sondervermdgen vor allem Kosten der Zins-
verbilligung, der Bankgebiihren und Zwischenfinanzierungen in der Fremdkapitalfinanzierung sowie Refinanzie-
rungskosten und Ausfille aus Beteiligungs- und Mezzaninprogrammen. Die KfW stellt dem ERP-Sondervermo-
gen die Forderlasten am Ende des Jahres in Rechnung. Die abgerechneten Forderlasten beinhalten sowohl die
Kosten fiir die Neuzusagen im Haushaltsjahr als auch fiir die noch laufenden Kreditzusagen aus Vorjahren.

Fiir die kontinuierliche Fortfiihrung der Forderleistung wurde im Rahmen der Neustrukturierung des ERP-Son-
dervermogens im Jahr 2007 eine jéhrliche Forderzielgrofle in Hohe von 300 Mio. Euro festgelegt, die jéhrlich in
Hohe der Inflationsrate anzuheben ist. Fiir das Jahr 2025 ergab sich ein Wert von rund 432,4 Mio. Euro.

Die in der KfW entstandenen Forderlasten (Kosten) beliefen sich 2025 fiir das Alt- und Neugeschéft auf rund
230 Mio. Euro. Die Kosten wurden durch Ertrige (Zwischenanlagekosten, Risikoprdmie, Bereitstellungsprovi-
sion, Verwertungserlose und Mehrzinsen) in Hohe von rund 43 Mio. Euro geschmalert und saldieren sich auf
187 Mio. Euro.

Das geplante Zusagevolumen im Bereich der iiber die KfW administrierten Programme einschlielich des Start-
fonds betrug 9.887 Mio. Euro. Fiir neue Kreditvertrage (Neuzusagen) wird neben der Auszahlung in dem jewei-
ligen Wirtschaftsplanjahr auch eine Verpflichtung fiir die Folgejahre eingegangen. Fiir das Jahr 2025 sind daher
weitere 221,1 Mio. Euro an Verpflichtungen aufgrund des Neugeschifts im Jahr 2025 fiir die Folgejahre ausge-
wiesen.

Anders als im Rahmen der oben beschriebenen Forderlastenabrechnung rechnen KfW und Hausbanken, {iber die
die KfW die Kredite im Durchleitverfahren ausreicht, die Gesamtkosten der Darlehen iiber die gesamte Laufzeit
bereits zum Zeitpunkt der Darlehenszusage in barwertiger Form in ihren Gewinn- und Verlustrechnungen ab. Die
barwertige Berechnung der Forderleistung aus Neuzusagen belief sich im Jahr 2025 auf rund 263,2 Mio. Euro.

Fiir die enthaltenen Globaldarlehen wurde die Anzahl der dahinterstehenden Einzelkredite auf Basis der zum Berichtszeitpunkt bereits vor-
liegenden Meldungen der Landesforderinstitute erfasst und fiir die noch offenen Riickmeldungen zum Globaldarlehen hochgerechnet.
Kostenbasiert (exklusive Bereitstellungsprovision, Zwischenanlagekosten und Risikopramie).

Die barwertige Verbilligung enthilt nicht die Werte aus dem ERP-Exportprogramm.

Kostenbasiert (exklusive, Bereitstellungsprovision, Risikopramie, Verwertungserlose und Mehrzinsen), inklusive Forderlast aus Altge-
schift vor dem 1. Juli 2007.
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Im Jahr 2025 ergab eine Neubewertung bestehender Riickstellungen einen Wertzuwachs von rund 3 Mio. Euro.
Die Riickstellungen werden im Rahmen bestehender Moglichkeiten von der KfW gebildet, um eine stérkere Aus-
lastung der im ERP-Wirtschaftsplangesetz festgelegten ERP-Forderung zu gewihrleisten und die Fordermoglich-
keiten des ERP-Sondervermdgens bestmdglich nutzen zu kdnnen (2024: 70,2 Mio. Euro). Riickstellungen ermog-
lichen in den Folgejahren Tilgungszuschiisse als weiteres Forderelement in bestehenden Forderprogrammen im
Rahmen der Ausgabeerméchtigung des jeweiligen Wirtschaftsplangesetzes.

Seit Griindung der KfW Capital wird das Engagement der KfW in der Wachstums- und Beteiligungsfinanzierung
stetig ausgebaut. Das ERP-Sondervermdgen trigt dazu mit seinen nach Substanzerhalt und Forderleistung ver-
bleibenden Ertragen bei (Kapitalbereitstellung). Diese Mittel werden in einem Kapitalkonto der KfW, einer sog.
Risikodeckungsmasse, ausgewiesen. Die Risikodeckungsmasse dient der Abdeckung der Risiken aus dem ERP-
Beteiligungsportfolio der KfW. Sie spiegelt das Volumen des getitigten Beteiligungsgeschifts wider (1:1-Unter-
legung). In der Bilanz 2025 wurde die Risikodeckungsmasse mit rund 2.345 Mio. Euro ausgewiesen.

3.1.2 ERP-Forderung in Programmen, die auBerhalb der KfW durchgefiihrt werden

Neben den ERP-Programmen innerhalb der KfW gibt es die aullerhalb der KfW durchgefiihrten ERP-finanzierten
Programme der Beteiligungsfinanzierung.

Das Beteiligungsvolumen in Programmen, die aulerhalb der KfW durchgefiihrt werden, ist gegeniiber 2024 um
22 Prozent gesunken: Einem Beteiligungsvolumen von 1.928,5 Mio. Euro im Jahr 2024 steht im Jahr 2025 ein
Volumen von 1.511,8 Mio. Euro gegeniiber. Dies beruht im Wesentlichen auf der Ende 2025 auslaufenden Inves-
titionsperiode des ERP/EIF-Dachfonds und einem gegeniiber dem Vorjahr verringerten Beteiligungsvolumen bei
ETCI. Das gesamte Vertragsvolumen der Fonds, an denen sich das ERP-Sondervermdgen im Bereich der Betei-
ligungsfinanzierung aulerhalb der KfW beteiligt hat, ist im Jahr 2025 mafBigeblich durch das neue Finanzierungs-
instrument Scale-up Direct um eine Milliarde Euro auf rund 16,9 Mrd. Euro gestiegen.

Tabelle 2 ERP-Wirtschaftsforderung in Programmen, die nicht durch die KfW durchgefiihrt
werden
— Stand 31. Dezember 2025 —

Beteiligungsvolumen (Neugeschéft 2025 in Mio. Euro) 1.511,8

davon ERP-Mittel 334,1 (22 Prozent)

Vertragsvolumen der Fonds, an denen das ERP-Sondervermdgen auflerhalb

der KfW beteiligt ist' 16.921,4 Euro
3.2 Forderung nach Férderbereichen/-programmen

3.21 Forderung von Existenzgriindungen und Wachstumsfinanzierungen

Im Bereich der Griindungsforderung und Wachstumsfinanzierungen wurden im Jahr 2025 iiber die beiden ERP-
Programme ERP Kapital fiir Griindung und Nachfolge, ERP-Forderkredit KMU und ERP-Griinderkredit — Start-
Geld insgesamt rund 6,6 Mrd. Euro Fordervolumen (inkl. Globaldarlehen) zugesagt. Dies entspricht rund 67 Pro-
zent des gesamten ERP-Neugeschéfts 2025. Es wurden insgesamt rund 26.157 Einzelzusagen (inklusive Glo-
baldarlehen) in diesem Forderbereich realisiert. Dies entspricht rund 77 Prozent der Neuzusagen in allen ERP-
Programmen der KfW inkl. Globaldarlehen.

Programm ERP-Kapital fiir Griindung und Nachfolge

Am 1. November 2024 ist das Programm ERP — Forderkredit Griindung und Nachfolge gestartet. Das Programm
ersetzt das Programm ,,ERP Kapital fiir Griindung*, das mit Wirkung zum 1. Januar 2023 aus beihilferechtlichen
Erwigungen eingestellt werden musste. Der ERP-Foérderkredit Griindung und Nachfolge ist eines der wichtigsten
Instrumente insbesondere flir Nachfolgen, begleitet dariiber hinaus aber auch grofere Neugriindungen. Im Ver-
gleich zu Programmen der allgemeinen Unternehmensfinanzierung wird hier eine hohere Verbilligung eingesetzt,
um so Nachfolgen und Griindungen bei ihren Vorhaben besonders gut zu unterstiitzen.

7 Das Vertragsvolumen der Fonds, an denen das ERP-Sondervermdgen auBerhalb der KfW beteiligt ist, beschreibt das Kontraktionsvo-
lumen der Fonds von ERP-Sondervermdgen im gesamten Vertragszeitraum.



Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode — 13— Drucksache 21/8250

Der ERP-Forderkredit Griindung und Nachfolge wird als Kooperationsvorhaben zwischen der KfW und den
Biirgschaftsbanken durchgefiihrt. Die KfW stellt einen Refinanzierungskredit zur Verfiigung, fiir den eine
Biirgschaftsbank gegeniiber der Hausbank eine hundertprozentige Garantie iibernimmt. Die Biirgschaftsbanken
iibernehmen die Risikopriifung und Entscheidung zur Ubernahme einer Garantie. Der Bund iibernimmt gegeniiber
den Biirgschaftsbanken eine Riickgarantie in Hohe von 80 Prozent. Mit dem Programm werden Griindungen,
Nachfolgeregelungen oder Festigungen von Unternehmen in Deutschland gefordert. Der Kredit wird bis auf
die personliche Haftung ohne jegliche Sicherheiten zur Verfligung gestellt. Der Kredithdchstbetrag liegt bei
500.000 Euro pro Antragstellerin bzw. Antragsteller und darf nicht mehr als 35 Prozent der forderfahigen Kosten
ausmachen.

Die Finanzierungen summierten sich 2025 auf ein Gesamtvolumen von rund 96Mio. Euro auf.

Tabelle 3: ERP-Kapital fiir Griindung und Nachfolge (Neugeschéift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 96
Anzahl der Zusagen 350
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Euro) 274.286
Ausgelostes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) 487
Investitionshebel (Investitionsvolumen/ Zusagevolumen) 5,1

ERP-Kapital fiir Grilndung und Nachfolge ist ein wichtiger Baustein im Finanzierungsangebot der ERP-Forde-
rung. Die Bedeutung des Programms fiir Griinderinnen und Griinder sowie Jungunternehmerinnen und Jungun-
ternehmer wurde im Rahmen einer Evaluierung des Vorlauferprogramms ERP-Kapital fiir Griindung bestétigt.

Programm ERP-Griinderkredit — StartGeld

Der ERP-Griinderkredit StartGeld inklusive seiner Vorgéinger existiert bereits seit 1999 und ist eines der erfolg-
reichsten Forderprodukte flir Griinderinnen und Griinder in Deutschland. Beim ERP-Griinderkredit StartGeld
wird —im Vergleich zu Programmen der allgemeinen Unternehmensfinanzierung — eine relativ hohe Verbilligung
eingesetzt, um bei Existenzgriindungen, insbesondere auch bei Unternehmensnachfolgen, besonders gut zu un-
terstiitzen. Denn Unternehmensnachfolgen gewinnen angesichts der wachsenden Zahl von Unternehmerinnen und
Unternehmern, die sich aus dem Erwerbsleben zuriickziehen mochten, zunehmend an Bedeutung. Das Programm
ist auf Griindungen und junge, kleine Unternechmen mit kleinvolumigem Finanzierungsbedarf und Vorhaben in
Deutschland ausgerichtet und deckt externen Finanzierungsbedarf ab. Nachdem im Jahr 2020 wichtige Pro-
grammverbesserungen umgesetzt wurden, auf deren Grundlage verstirkt auch Betriebsmittel finanziert werden
konnen, profitieren nun insbesondere auch bankfihige Unternehmensgriindungen im Digital- und Dienstleis-
tungsbereich stiarker als bisher. Der maximale Kreditbetrag wurde zum 1. Dezember 2025 von 125.000 Euro auf
200.000 Euro erhoht. Betriebsmittel konnen seitdem sogar in Héhe von bis zu 80.000 Euro (zuvor 50.000 Euro)
mitfinanziert werden.

Gefordert werden Existenzgriinderinnen und Existenzgriinder, Freiberuflerinnen und Freiberufler sowie junge
Unternehmen bis zu fiinf Jahre nach Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit. Der ERP-Griinderkredit StartGeld kann
insbesondere hier ein wichtiger Baustein der Finanzierung sein. Die Antragsteller miissen die Voraussetzungen
fiir kleine Unternehmen gemédl der Definition der Europdischen Union (weniger als 50 Mitarbeiter, maximaler
Jahresumsatz von 10 Mio. Euro) erfiillen.

Die Kredite sind mit einer 80-prozentigen Haftungsfreistellung ausgestattet, die bis zum Jahresende 2023 jeweils
zur Halfte durch eine EIF-Garantie und vom ERP-Sondervermogen getragen wurde und seither vollstédndig durch
das ERP-Sondervermogen finanziert wird. Im Jahr 2025 summierten sich die Finanzierungen auf ein Gesamtvo-
lumen von 270 Mio. Euro und lagen damit deutlich {iber dem Vorjahreswert (212 Mio. Euro). Durch das relativ
geringe Durchschnittsvolumen wurde eine hohe Anzahl von rund 3.507 Griinderinnen und Griindern und jungen
Kleinunternehmen erreicht.



Drucksache 21/8250 ~ 14— Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode

Tabelle 4 ERP-Griinderkredit Startgeld (Neugeschéft 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 270
Anzahl der Zusagen 3.507
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Euro) 76.989
Ausgelostes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) 307
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) 1,1
Barwertige Zinsverbilligung Neugeschéft (in Mio. Euro) 438

Innerhalb des ERP-Griinderkredits StartGeld lag der Anteil der reinen Neuerrichtungen (im Vergleich zu Uber-
nahmen, Beteiligungen und Existenzfestigung) mit rund 63 Prozent leicht iiber dem Vorjahreswert. Auch mit den
restlichen Zusagen an Freiberuflerinnen und Freiberufler und junge Unternehmen bis fiinf Jahre nach ihrer Griin-
dung tragt die Forderung zur kontinuierlichen Erneuerung der Wirtschaft durch neue Unternehmen und Geschéfts-
ideen bei.

Programm ERP-Forderkredit KMU

Mit dem zum 1. Januar 2022 eingefiihrten ERP-Forderkredit-KMU werden gewerbliche KMU, Unternehmens-
griilndungen, -nachfolgen und -festigungen sowie Freiberuflerinnen und Freiberufler gefordert. In dem modular
aufgebauten ERP-Forderkredit KMU werden Investitionen und Betriebsmittel bis zu einer maximalen Hohe von
25 Mio. Euro gefordert. Er richtet sich an alle KMU, d. h. auch an etablierte KMU, die zuvor im KfW-Unterneh-
merkredit gefordert wurden. Unter bestimmten Voraussetzungen konnen neben Vorhaben in Deutschland auch
Auslandsvorhaben deutscher Unternehmen mitfinanziert werden.

Tabelle 5 ERP-Forderkredit KMU (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —

Globaldarlehen und Einzelkredite

Zusagevolumen (in Mio. Euro) 6.226
Anzahl der Zusagen '8 rund 22.300
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) k. A.
Nur Einzelkredite
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 2.977
Ausgelostes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) rund 3.631
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) 1,2
Barwertige Zinsverbilligung Neugeschift (in Mio. Euro) 110,7

In Erginzung und Abgrenzung zum ERP-Griinderkredit StartGeld fordert der ERP-Forderkredit KMU Griin-
dungsvorhaben und auch Unternehmensnachfolgen mit hoherem Fremdfinanzierungsbedarf. Der ERP-Forderkre-
dit KMU ist neben dem ERP-Griinderkredit StartGeld das Flaggschiff der Griindungsfinanzierung und stellt
gleichzeitig eine erfolgreiche Breitenfinanzierung fiir KMU, Griindungen und junge Unternehmen dar.

18 Fiir die enthaltenen Globaldarlehen wurde die Anzahl der dahinterstehenden Einzelkredite auf Basis der zum Berichtszeitpunkt bereits
vorliegenden Meldungen erfasst. Da diese zum Berichtszeitpunkt noch nicht vollstindig waren, ist davon auszugehen, dass die tatsiach-
liche Anzahl fiir das gesamte Berichtsjahr {iber dem genannten Wert liegt.
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3.2.2 Aufbau und Modernisierung bestehender Unternehmen in den regionalen Fordergebieten

Das ERP-Regionalforderprogramm ist zum 1. Januar 2022 im neuen ERP-Forderkredit KMU aufgegangen und
ist hier als Modul mit zusitzlicher Zinsverbilligung enthalten. Auf diese Weise konnen besonders giinstige Kon-
ditionen fiir Unternehmen in den regionalen Fordergebieten angeboten werden. Im Zuge dieser Neuaufstellung
wird die Unterscheidung nach ost- und westdeutschen Regionen aufgegeben und anhand der gleichen Gebiete wie
im gesamtdeutschen Fordersystem fiir strukturschwache Regionen differenziert. Im ERP-Forderkredit KMU wird
fiir Griindungen und junge Unternehmen in Regionalfordergebieten im Vergleich zu etablierten Unternehmen
aullerhalb der Regionalfordergebiete eine hohere Verbilligung eingesetzt, um insbesondere Griindungsvorhaben
und Vorhaben in Regionalfordergebieten anzureizen.

Im Bereich der Regionalforderung wurde iiber den ERP-Forderkredit KMU im Jahr 2025 ein Fordervolumen von
2.279,5 Mio. Euro (Vorjahr 2.416 Mio. Euro) zugesagt. Dies entspricht rund 23,1 Prozent des gesamten ERP-
Fordervolumens in ERP-Programmen, die durch die KfW durchgefiihrt wurden.

Tabelle 6 ERP-Regionalforderung (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) rund 2.279,5
Anzahl der Zusagen 7.651 °_bookmark37
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Euro) 297.935

3.2.3 ERP-Digitalisierungs- und Innovationsférderung

Die ERP-Digitalisierungs- und Innovationsforderung stellt seit 2005 eine erfolgreiche Breitenférderung fiir die
Entwicklung neuer Produkte und Verfahren bei etablierten mittelstdndischen Unternehmen dar.

Zum 1. Juli 2025 wurden die beiden Programme ,,ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit und ,,Mezzanine
fiir Innovation® von den zwei neuen Kreditprogrammen, dem ,,ERP-Forderkredit Digitalisierung® und dem ,,ERP-
Forderkredit Innovation® abgeldst. In der Darstellung der Daten werden diese Zeitrdume daher differenziert be-
trachtet.

Insgesamt war die Nachfrage nach ERP-Digitalisierungs- und Innovationsforderprodukten im Jahr 2025 erfreu-
lich hoch.

Die Nachfrage beim Digitalisierungs- und Innovationskredit (Einzelkredite und Globaldarlehen) 1. Januar bis
30. Juni 2025) lag mit einem Gesamtfordervolumen von 1.632 Mio. Euro deutlich {iber dem Vorjahreswert (Ge-
samtfordervolumen im Vergleichszeitraum 2024: rund 677 Mio. Euro). Es wurden rund 5.400 Zusagen von Ein-
zelkrediten und Globaldarlehen in diesem Bereich realisiert.

Tabelle 7 ERP Digitalisierungs- und Innovationskredit (Neugeschéft bis zum 30. Juni 2025)
— Stand 30. Juni 2025 —

Globaldarlehen und Einzelkredite

Zusagevolumen (in Mio. Euro) 1.632
Anzahl der Zusagen® rund 5.400
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) k. A.

19 Anzahl Globaldarlehen und Einzelkredite.
20 Fiir die enthaltenen Globaldarlehen wurde die Anzahl der dahinterstehenden Einzelkredite auf Basis der zum Berichtszeitpunkt bereits
vorliegenden Meldungen der Landesforderinstitute erfasst und fiir die offenen Riick-meldungen zum Globaldarlehn hochgerechnet.
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Nur Einzelkredite

Zusagevolumen (in Mio. Euro) 671
Anzahl der Zusagen 1.247
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Mio. Euro) 0,5
Ausgelostes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) 780
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) 1,2
Barwertige Zinsverbilligung Neugeschift (in Mio. Euro) 63,0

Tabelle 8 ERP-Mezzanine fiir Innovation (Neugeschéft 2025; nur Einzelkredite)

— Stand 31. Dezember 2025 —

Zusagevolumen (in Mio. Euro) rund 119
Anzahl der Zusagen Neugeschéft 34
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Mio. Euro) rund 3,5
Ausgeldstes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) k. A.
Barwertige Zinsverbilligung Neugeschift (in Mio. Euro) 4,2

Das zum 1. Juli 2025 eingefiihrte neue Forderkonzept bestehend aus dem ,,ERP-Forderkredit Digitalisierung* und
dem ,,ERP-Forderkredit Innovation® hat sich bereits in den ersten Wochen erfolgreich am Markt etabliert. Die
beiden neuen Kredite werden im bewéhrten Bankdurchleitungssystem angeboten, d. h. die Hausbanken fungieren
in der Fliche als erste Ansprechpartner. Der Ubergang erfolgte nahtlos und es zeigte sich groBes Interesse der
Banken und Unternehmen an den neuen Angeboten. Die Finanzierung zu vergiinstigten Konditionen wird ergénzt
durch den ERP-Forderzuschuss, der bereits seit Februar 2025 angeboten wird.

Dartiber hinaus wird erstmalig eine Beyond-Banking-Komponente in die Férderung integriert: Der KfW-Digita-
lisierungscheck hilft Unternehmen, in kiirzester Zeit ihren Digitalisierungsstand zu ermitteln. Auf dieser Basis
erhalten die Unternehmen zudem Vorschlige, wie sie ihre Digitalisierung weiter vorantreiben konnen, und Bei-
spiele anderer Unternehmen derselben Branche, die bereits erfolgreich digitalisiert haben.

Die Forderung erfolgt in beiden Kreditprogrammen anreizbasiert in jeweils drei Stufen, die sich nach dem Digi-
talisierungs- und Innovationsgrad des Vorhabens richten: Basis-Stufe, LevelUp Stufe und HighEnd-Stufe. Die
Konditionen verbessern sich mit jeder Stufe. Je grofler und anspruchsvoller das Vorhaben, desto attraktiver sind
die Zinssitze und Forderzuschiisse im Rahmen des Kredits. Dies ermdglicht eine flexible Anpassung der Zins-
vergiinstigungen und Zuschiisse.

Die Basis-Stufe ermdglicht Unternehmen eine Finanzierung grundlegender Ausstattung wie Computer, Tablets
und Softwareldsungen sowie Softwareverbesserungen. Diese Ausgaben waren bisher nur im Rahmen der allge-
meinen Mittelstandsfinanzierung der KfW forderfiahig. Mit der Einfiihrung der Basisdigitalisierung profitieren
die Unternehmen nun von giinstigeren Konditionen. Die LevelUp-Stufe entspricht in etwa der vorausgegangenen
Forderung im Digitalisierungs- und Innovationskredit. Geférdert werden in dieser Stufe F&E-Vorhaben sowie
Digitalisierungsvorhaben, die sich durch die Verwendung von Daten und Vernetzung von Maschinen auszeich-
nen. Die hochste Forderung in der HighEnd-Stufe unterstiitzt zukunftsorientierte Technologien, insbesondere im
Bereich der kiinstlichen Intelligenz sowie anspruchsvolle Vorhaben, beispielsweise in Relation zum Unterneh-
mensumsatz. Dies kommt auch kleineren Unternehmen zugute, da sie im Verhéltnis zu ihrer GroBe iiberdurch-
schnittlich hohe Betrige fiir ihre Digitalisierungs- und Innovationsvorhaben aufwenden. Auf diese Weise kann
die neu aufgestellte Digitalisierungs- und Innovationsforderung dazu beitragen, die Digitalisierungsreife zu erho-
hen und damit die Grundlage fiir weitere Digitalisierung und Innovation zu schaffen. Im Zusammenspiel mit dem
ERP-Férderzuschuss und dem Beyond-Banking Ansatz sollen auch kleinere Unternehmen in die Umsetzung von
Digitalisierungsvorhaben gebracht werden.
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Tabelle 9 ERP-Forderkredit Digitalisierung und ERP-Forderkredit Innovation
(Neugeschift ab dem 1. Juli 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —

Globaldarlehen und Einzelkredite

Zusagevolumen (in Mio. Euro) 991
Anzahl der Zusagen?! rund 2.190
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) k. A.
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 419
Nur Einzelkredite

Anzahl der Zusagen 648
Durchschnittliche Finanzierungssumme (in Mio. Euro) 0,6
Ausgelostes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) 578
Investitionshebel (Investitionsvolumen/Zusagevolumen) 1,4
Barwertige Zinsverbilligung Neugeschift (in Mio. Euro) 35,9

Der seit Februar 2025 angebotene ERP-Forderzuschuss wurde bis zum 30. Juni 2025, d. h. im Rahmen des
noch bis zu diesem Zeitpunkt bestehenden Forderprogramms ERP Digitalisierungs- und Innovationskredit, in
1.812 Fillen zugesagt. Hierdurch konnte die Forderkraft des Programms intensiviert werden. Insgesamt wurden
im genannten Zeitfenster 30,3 Mio. Euro an Forderzuschiissen zugesagt.

Ab dem 1. Juli 2025 wurde der ERP-Forderzuschuss bei den zu diesem Zeitpunkt neu gestarteten Kreditprogram-
men ERP-Forderkredit Digitalisierung und ERP-Forderkredit Innovation jeweils in den Stufen LevelUP und
HighEnd ebenfalls bewilligt und zwar in 639 Féllen mit einem Volumen von insgesamt 11,2 Mio. Euro. In Summe
wurden demnach im Jahr 2025 ERP-Forderzuschiisse von 41,5 Mio. Euro vergeben.

3.2.4 Forderung von Leasingkapital

Leasing als wesentliche Saule der Mittelstandsfinanzierung kann als Alternative zur ,,klassischen® kreditbasierten
Finanzierung einen wichtigen Beitrag leisten, die Investitionsbedarfe zu ermdglichen, die sich fiir den Mittelstand
aus der dualen Transformation ergeben. Insbesondere der eigenkapitalschonende Charakter macht Leasing zu
einem geeigneten Instrument, um Investitionsprojekte in den Transformationsbereichen zu realisieren, in denen
eine Kreditfinanzierung héufig nur zu hohen Kosten fiihrt oder gar nicht moglich ist.

Nachhaltiges ERP-Globaldarlehen Leasing

Am 1. Juli 2023 wurde die ERP-Forderlandschaft um das neue Programm Nachhaltiges ERP-Globaldarlehen Lea-
sing erweitert. Hierfiir wurde in einem ersten Schritt ein Volumen von bis zu 500 Mio. Euro pro Jahr eingeplant.
Das Forderprogramm steht kleinen und mittelgroen Unternehmen in Deutschland bei der Finanzierung von nach-
haltigen und klimafreundlichen Maflnahmen zur Verfiigung. Gefordert werden Investitionen in Leasing-finan-
zierte bewegliche Giiter wie z. B. Anlagen, Maschinen sowie Nutz- und Dienstfahrzeuge, die sich an den jeweils
giiltigen technischen Mindestanforderungen der EU-Taxonomie oder an den KfW-Standards fiir Energieeffizienz
orientieren. Leasinggesellschaften und Banken mit entsprechender Bonitéit und Erfahrung erhalten aus dem For-
derangebot Globaldarlehen zu vorteilhaften Konditionen, die sie im Rahmen ihrer Vertrdge an mittelstdndische
Unternehmen weitergeben. Die Zinssdtze beruhen auf dem giinstigen Refinanzierungsniveau der KfW. Das For-
derprodukt ist zum Juli 2023 angelaufen; wie bei anderen beihilfefreien Forderprogrammen der KfW bremste der
seit Programmstart zunéchst deutlich gestiegene hohe EU-Basis- bzw. Referenzzinssatz auch in diesem Programm
die Nachfrage. Im Jahr 2025 zog die Nachfrage auf 200 Mio. Euro an. Die Abrufe erfolgen sukzessive.

2l Fiir die enthaltenen Globaldarlehen wurde die Anzahl der dahinterstehenden Einzelkredite auf Basis der zum Berichtszeitpunkt bereits
vorliegenden Meldungen der Landesforderinstitute erfasst und fiir die offenen Riick-meldungen zum Globaldarlehn hochgerechnet.
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3.2.5 Bereitstellung von Beteiligungskapital

Im Bereich der Beteiligungsfinanzierung (aus Programmen innerhalb und auBlerhalb der KfW) wurde aus dem
ERP-Sondervermdgen im Jahr 2025 ein Fordervolumen von rund 1,9 Mrd. Euro zugesagt (zusammen mit den
Mitteln der jeweiligen Kooperationspartner in den Programmen (z. B. EIF, ESF)). Dies ist eine Absenkung um
16 Prozent gegeniiber dem Vorjahr, die vor allem auf den Ende 2025 ausgelaufenen ERP/EIF-Dachfonds und das
verringerte Beteiligungsvolumen bei ETCI zuriickgeht. Auf die mit Mitteln innerhalb der KfW umgesetzten Pro-
gramme in der Beteiligungsfinanzierung entfielen davon 422,4 Mio. Euro, womit sie der Planung aus dem ERP-
Wirtschaftsplan entspricht, auf weitere selbstédndige Direktbeteiligungen des Bundes rund 0,8 Mio. Euro.

Im Unterschied zur Kreditfinanzierung kann bei der Beteiligungsfinanzierung das durch das ERP-Sondervermo-
gen ausgeloste zusitzliche Investitionsvolumen schwer gemessen werden. Das gesamte Investitionsvolumen des
Instruments ist bekannt. Es kann jedoch nicht ausgewiesen werden, wie hoch der private Anteil dieses Volumens
ist, der allein auf die Beteiligung des ERP-Sondervermdgens zuriickzufiihren ist und durch dieses mobilisiert
worden ist.

Im Folgenden wird daher zu den Beteiligungsinstrumenten — sofern moglich — das gesamte Investitionsvolumen,
an dem sich das entsprechende Instrument beteiligt hat, ausgewiesen. Auf die Darstellung eines sog. Investitions-
hebels wird jedoch verzichtet, da eine sinnvolle Berechnung aus oben dargestellten Griinden nicht méglich ist.

ERP-Beteiligungsprogramm

Private Beteiligungsgesellschaften konnen als Beteiligungsgeber auftreten und deren (stille) Beteiligung kann aus
dem ERP-Beteiligungsprogramm iiber die Hausbank refinanziert werden. Diese Refinanzierungskredite werden
auf Basis einer Garantie einer Biirgschaftsbank gewéhrt, die ihrerseits von Bund und Landern riickgarantiert wird.
KMU der gewerblichen Wirtschaft konnen von privaten Kapitalbeteiligungsgesellschaften fiir die Erweiterung
ihrer Eigenkapitalbasis oder die Konsolidierung ihrer Finanzverhéltnisse Beteiligungen erhalten, um hiermit vor-
nehmlich folgende Vorhaben zu finanzieren: Kooperationen, Innovationen, Umstellungen bei Strukturwandel,
Errichtungen, Erweiterungen, grundlegende Rationalisierungen oder Umstellungen von Betrieben. Damit wird es
Unternehmen ermoglicht, ihre Eigenkapitalbasis zu erweitern, und der Weg zur Aufnahme weiterer Fremdfinan-
zierungsmittel geebnet.

Das Zusagevolumen im Jahr 2025 (14,9 Mio. Euro) hat sich im Vergleich zum Vorjahr (13,2 Euro) leicht erhoht.
Hier hat der Wegfall des fiir die Refinanzierungskredite bisher geltenden 100 Basispunkte-Aufschlags auf den
EU-Referenzzinssatz seit Mérz 2025 zu einer Verbilligung und damit einer erhohten Nachfrage nach einer Refi-
nanzierung aus dem ERP-Beteiligungsprogramm gefiihrt.

Das gesamte ausgeloste Investitionsvolumen betrug rund 95 Mio. Euro.

Tabelle 10 ERP-Beteiligungsprogramm (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 14,9
davon ERP-Mittel 14,9 (100 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 33
Durchschnittliche Beteiligungshéhe (in Euro) 451.515
Gesamtes Investitionsvolumen (in Mio. Euro) 95

MikromezzaninfondsDeutschland

Der Mikromezzaninfonds Deutschland (MMF) dient der Stirkung der wirtschaftlichen Eigenkapitalbasis von
Klein- und Kleinstunternehmen sowie Existenzgriindungen. Die Unternehmen koénnen wirtschaftliches Eigenka-
pital von bis zu 100.000 Euro in Form stiller Beteiligungen erhalten. Gehort das Unternehmen zu einer der be-
sonderen Zielgruppen ist eine Beteiligung von bis zu 150.000 Euro moglich (gemeinwohlorientierte und 6kolo-
gisch nachhaltige Unternehmen, Unternehmensleitung von Frauen oder Menschen mit Migrationshintergrund,
Unternehmen, die aus der Arbeitslosigkeit gegriindet werden). Mangels Eigenkapital und ausreichender Sicher-
heiten haben Klein- und Kleinstunternehmen, junge Unternehmen sowie Griinderinnen und Griinder oft keinen
ausreichenden Zugang zu Bankkrediten. Ein weiterer Grund fiir die Zuriickhaltung der Finanzierungsgeber ist,
dass auf Grund fehlender Kredithistorie die Einschitzung der Kreditwiirdigkeit schwieriger ist. Der MMF tragt



Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode —19 - Drucksache 21/8250

im Bereich des Angebots kleinvolumiger eigenkapitaldhnlicher Finanzierungen dazu bei, diese Marktschwichen
auszugleichen. Durch die eigenkapitaldhnlichen Finanzierungen wird auch der Zugang zu Fremdkapitalfinanzie-
rungen erleichtert.

Ende 2024 wurde der MMF 11 aufgelegt, kofinanziert durch den Européischen Sozialfonds Plus (ESF Plus). Der
MMEF III vergibt seit Mérz 2025 neue Beteiligungen. Uber den MMF 111 werden bis Ende 2029 75 Mio. Euro fiir
Klein- und Kleinstunternehmen sowie Existenzgriindungen zur Vergiitung gestellt.

2025 wurden deutschlandweit insgesamt 195 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 15,4 Mio. Euro aus-
gezahlt (2024: 242 Beteiligungen, 13,4 Mio. Euro Gesamtvolumen). Die durchschnittliche Beteiligungshohe lag
2025 bei 78.924 Euro.

Tabelle 11 Mikromezzaninfonds (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 15,4
davon ERP-Mittel 8,3 (54 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 195
Durchschnittliche Beteiligungshhe (in Euro) 78.924

High-Tech Griinderfonds

Der High-Tech Griinderfonds (HTGF) investiert Risikokapital in junge Technologieunternehmen und sorgt fiir
die notwendige Betreuung und Unterstiitzung des Managements von jungen Startups. Es bestehen vier Generati-
onen des Fonds: HTGF I (seit 2005), HTGF II (seit 2011), der HTGF III (seit 2016) und der HTGF IV (seit 2022).
Der HTGF ist gemessen an der Anzahl der Investitionen der aktivste Frithphaseninvestor Deutschlands. Die Zu-
sammenarbeit mit privaten Investoren ist zentraler Bestandteil des Konzeptes. Am HTGF IV sind neben den 6f-
fentlichen Partnern BMWE und KfW Capital 45 Unternehmen unterschiedlicher Branchen aus Mittelstand und
Industrie beteiligt. Der Fonds hat ein Volumen von rund 500 Mio. Euro. 2025 wurden 41 Beteiligungen in neue
Portfoliounternehmen in Hohe von 38,5 Mio. Euro durch den HTGF IV zugesagt.

Tabelle 12 High-Tech Griinderfonds (Neugeschift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 38,5
davon ERP-Mittel 23,8 (62 Prozent)
Anzahl der zugesagten Beteiligungen 41
Durchschnittliche Zusagehdhe (in Mio. Euro) 0,9
HTGF Opportunity

Ziel des HTGF Opportunity Fonds ist es, das Volumen von Later-Stage-Finanzierungsrunden bedarfsgerecht zu
vergroBern. Der HTGF Opportunity ist mit 660 Mio. Euro aus dem ERP-Sondervermoégen und dem Zukunftsfonds
ausgestattet, um ausgewahlten Portfoliounternehmen der HTGF-Seedfonds in spiteren Wachstumsphasen gro-
Bere Finanzierungsummen zur Verfiigung stellen zu konnen. Der HTGF Opportunity finanziert stets gemeinsam
mit einem oder mehreren privaten Investoren. Fiir einzelne Portfoliounternehmen stehen in der Regel bis zu 30
Mio. Euro aus dem HTGF Opportunity zur Verfiigung. Der HTGF Opportunity hat 2025 zehn neue Zusagen in
Hohe von insgesamt 41,5 Mio. Euro getétigt.
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Tabelle 13 HTGF Opportunity (Neugeschiift 2025)
— Stand: 31. Dezember 2025 —
Zusagevolumen (in Mio. Euro) 41,5
davon ERP-Mittel 10,1 (24 Prozent)
Anzahl der zugesagten Beteiligungen 10
Durchschnittliche Zusagehéhe (in Mio. Euro) 4,1

DeepTech & Climate Fonds

Der DeepTech & Climate Fonds (DTCF) investiert Beteiligungskapital in Technologieunternehmen mit langen
Entwicklungs- und Wachstumszeitrdumen. Er verfiigt dafiir iber ein Volumen von 1 Mrd. Euro. Die Beteiligun-
gen des DTCF erfolgen gemeinsam mit europdischen privaten Investorinnen und Investoren an ausgewaihlten
Unternehmen vorwiegend mit Sitz in Deutschland. Die Hohe eines Investments liegt bei maximal 30 Mio. Euro.
Der Fokus der Beteiligungen liegt auf Startups aus technologieorientierten Zukunftsbranchen (z. B. Computing,
Industrial Tech, Climate Tech und Life Science). Im Jahr 2025 wurden sieben neue Investments mit einem Volu-
men von insgesamt 59,1 Mio. Euro getitigt.

Tabelle 14 DeepTech & Climate Fonds (Neugeschift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 59,1
davon ERP-Mittel 21,0, (36 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 7
Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro) 8,4
Coparion

Der Co-Investitionsfonds coparion wurde als Nachfolger des ERP-Startfonds konzipiert. Das Fondsvolumen von
275 Mio. Euro wird vom ERP-Sondervermogen, von der KfW Capital und der Europiischen Investitionsbank
(EIB) bereitgestellt. Der Fonds ist seit Ende 2022 in der Desinvestitionsphase. Der Fonds titigt weiterhin Folge-
investments in die Portfoliounternehmen, wobei das vorgesehene Gesamtinvestment in ein Unternehmen bis zu
15 Mio. Euro betragen kann. Coparion néhert sich dem Ende seiner vorgesehenen Laufzeit, weshalb nur noch
wenig Mittel fiir Folgefinanzierungen zur Verfiigung stehen.

Tabelle 15 coparion (Abrufe fiir Folgefinanzierungen 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Folgefinanzierungsvolumen (in Mio. Euro) 9,4
davon ERP-Mittel 6,2 (65 Prozent)
Anzahl der Folgefinanzierungen 9
Durchschnittliche Hohe der Folgefinanzierung (in Mio. Euro) 1,0

ERP-Startfonds

Der ERP-Startfonds beteiligt sich an innovativen kleinen Technologieunternehmen der gewerblichen Wirtschaft.
Die Forderung erfolgt als Beteiligung, die Beteiligungsform der Startfonds richtet sich vorrangig nach der Betei-
ligungsform des Leadinvestors. Die Hohe der Beteiligung betrégt bis zu 5 Mio. Euro pro Unternehmen. Der ERP-
Startfonds beschrinkt sich seit 2016 auf Folgefinanzierungen. Dies bewirkt ein gegeniiber den Vorjahren tenden-
ziell riicklaufiges Geschift beim ERP-Startfonds: 2025 wurden 2,9 Mio. Euro ausgezahlt. Die Anzahl der einge-
gangenen Beteiligungen ging von 13 im Jahr 2024 auf 9 im Jahr 2025 zuriick.
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Tabelle 16 ERP-Startfonds (Abrufe fiir Folgefinanzierungen 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Folgefinanzierungsvolumen (in Mio. Euro) 2,9
davon ERP-Mittel 2,9 (100 Prozent)
Anzahl der Folgefinanzierungen 9
Durchschnittliche Hohe der Folgefinanzierung (in Mio. Euro) 0,3

ERP/EIF-Dachfonds

Der gemeinsam vom Européischen Investitionsfonds (EIF) und dem ERP-Sondervermogen finanzierte Dachfonds
beteiligt sich an Venture-Capital-Fonds, die in Technologieunternehmen in der Friih- oder Wachstumsphase in-
vestieren. Der ERP/EIF-Dachfonds wurde im Jahr 2004 aufgelegt und ist branchenoffen ausgerichtet. Das Ge-
samtvolumen des ERP/EIF-Dachfonds betrdgt bis zu 3,7 Mrd. Euro (gemeinsam finanziert von ERP-Sonderver-
mogen und EIF). Die Investitionsperiode endete am 31. Dezember 2025.

Im Jahr 2025 wurden aus dem ERP/EIF-Dachfonds 13 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 185,3 Mio.
Euro zugesagt.

Tabelle 17 ERP/EIF-Dachfonds (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —

Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro)
davon ERP-Mittel (in Mio. Euro)

185,3
163,0 (88 Prozent)

Anzahl der zugesagten Beteiligungen

13

Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro)

14,3

Im Jahr 2025 wurde mit dem EIF ein Vertrag {iber die Folgefazilitit ,,EIF German Equity* geschlossen, aus der
ab dem 1. Januar 2026 investiert wird.

GFF EIF Wachstumsfazilitit

Die GFF EIF Wachstumsfazilitéit investiert in Wachstumsfonds und grovolumigere Wachstumsfinanzierungs-
runden von Startups. Das Finanzierungsvolumen in Héhe von 3,5 Mrd. Euro wird vom Zukunftsfonds, vom ERP-
Sondervermodgen und vom EIF gemeinsam zur Verfiigung gestellt. Die GFF EIF Wachstumsfazilitidt wird vom
EIF verwaltet. Vorbild fiir die GFF EIF Wachstumsfazilitit war die im Jahr 2016 entstandene ERP/EIF-Wachs-
tumsfazilitit.

Im Jahr 2025 wurden aus der GFF EIF Wachstumsfazilitdt zehn Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von
350,0 Mio. Euro zugesagt.

Tabelle 18 GFF EIF Wachstumsfazilitit (Neugeschéft 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 350,0
davon ERP-Mittel (in Mio. Euro) 42,0 (12 Prozent)
Anzahl der zugesagten Beteiligungen 10
Durchschnittliche Beteiligungshéhe (in Mio. Euro) 35,0

ERP/EIF-Wachstumsfazilitit

Die ERP/EIF-Wachstumsfazilitidt wurde 2016 mit einem Gesamtvolumen von 500 Mio. Euro aufgesetzt mit dem
Ziel, schnell wachsenden Unternehmen einen Zugang zu Wachstumskapital zu eréffnen. Seit Mitte 2021 geht die
ERP/EIF-Wachstumsfazilitit keine Neuinvestments mehr ein. Im Jahr 2025 sind nur noch Kapitalabrufe aufgrund
bereits vor diesem Zeitpunkt getétigter Kapitalzusagen erfolgt.
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Tabelle 19 ERP/EIF-Wachstumsfazilitit (Abrufe 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Kapitalabrufe 2025 (in Mio. Euro) 7,5
davon ERP-Mittel (in Mio. Euro) 5,0 (66 Prozent)

European Tech Champions Initiative

Die European Tech Champions Initiative (ETCI) hat zum Ziel, pan-européische Giga-Fonds aufzubauen, um da-
mit groBvolumige Wachstumsfinanzierungen fiir vielversprechende européische Wachstumsunternehmen in spé-
ten Finanzierungsrunden zu ermdglichen und dadurch die Abhéngigkeit von ausldndischen Investitionen zu redu-
zieren. Sie wurde im Februar 2023 beim EIF aufgesetzt. Der Bund beteiligt sich mit Mitteln aus dem ERP-Son-
dervermogen und aus dem Zukunftsfonds wie Frankreich mit insgesamt 1 Mrd. Euro, daneben haben sich vier
weitere Mitgliedsstaaten (Spanien, Italien, Belgien und Niederlande) beteiligt.

Im Jahr 2025 wurden aus der ETCI fiinf Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 715,5 Mio. Euro zugesagt.

Tabelle 20 European Tech Champions Initiative (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 7155
davon ERP-Mittel (in Mio. Euro) 44,4 (6,2 Prozent)
Anzahl der zugesagten Beteiligungen 5
Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro) 1431

European Angels Fund Germany

Der European Angels Fund Germany (EAF) hat in den Jahren 2012 bis 2022 die Investitionen von 50 sehr erfah-
renen Business Angels sowie anderer nicht-institutioneller Investoren kofinanziert, die sich an innovativen Un-
ternehmen beteiligen. Fiir die Investitionen des EAF werden bis zu 400 Mio. Euro durch das ERP-SV und den
EIF bereitgestellt. Seit 2021 werden im Rahmen des EAF keine neuen Ko-Investitionsvertrdge abgeschlossen.
Aus den bestehenden Kooperationen erfolgen bis zu deren jeweiligem Vertragsende weiterhin Ko-Investitionen
in Startups und im Einzelfall Aufstockungen der Rahmenvertrige mit einzelnen Business Angels. Im Jahr 2025
erfolgten drei Aufstockungen.

Tabelle 21 European Angels Fund (Zusagen fiir Aufstockungen der Rahmenvertrige mit
einzelnen Business Angels im Jahr 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —

Vertragsaufstockungen (in Mio. Euro) 3,2
davon ERP-Mittel (in Mio. Euro) 1,6 (50 Prozent)

Mezzanin-Dachfonds fiir Deutschland

Der Mezzanin-Dachfonds fiir Deutschland (MDD) ist eine gemeinschaftliche Initiative des ERP-Sondervermo-
gens, der LfA-Forderbank Bayern, der NRW-Bank, der Sichsischen Aufbaubank und des EIF zur Stirkung des
Marktes fiir Mezzanin-Kapital in Deutschland.

Der MDD beteiligt sich an privaten professionellen Mezzanin-Fonds, die wesentlich in den deutschen Mittelstand
investieren. Durch den Einsatz von Mezzanin-Kapital kénnen die Mittelstdndler gleichzeitig die Vorteile von
Eigen- und Fremdkapital nutzen, da die Eigenkapitalausstattung und damit das Rating verbessert werden, ohne
dass dem Kapitalgeber Gesellschafter-Stimmrechte gewihrt werden miissen. Das Gesamtvolumen des MDD be-
triagt in zwei Generationen insgesamt 600 Mio. Euro. Die Investitionsphase des MDD ist seit November 2022
beendet, so dass seitdem keine neuen Beteiligungen eingegangen wurden.
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Tabelle 22 Mezzanin-Dachfonds (Abrufe 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —

Kapitalabrufe (in Mio. Euro) 11,8
davon ERP-Mittel 6,5 (55 Prozent)

ERP-Venture Capital Fondsinvestments

Die Beteiligungen der ERP-Venture Capital Fondsinvestments durch die KfW Capital erfolgen an ausgewéhlten
Venture Capital und Venture Debt-Fonds mit Sitz in Deutschland oder Europa, die sowohl die Startup-, als auch
die Wachstumsphase junger Unternehmen abdecken konnen und die maBgeblich in Deutschland investieren. Der
Anteil eines Fondsinvestments liegt bei max. 25 Mio. Euro pro Fonds.

Im Jahr 2025 wurden Fondsinvestments mit einem Volumen von 177,5 Mio. Euro zugesagt. Damit wurde das im
Wirtschaftsplan vorgesehene Volumen vollstindig ausgeschopft. Diese Mittel werden iiber das ERP-Sonderver-
mogen innerhalb der KfW bereitgestellt.

Tabelle 23 ERP-Venture Capital Fondsinvestments (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 177,5
davon ERP-Mittel 177,5 (100 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 11
Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro) 16,1

ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitit

Die Beteiligungen der ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitdt bei der KfW Capital erfolgen an ausgewéhlten
Venture Capital- und Venture Debt-Fonds mit Sitz in Deutschland oder Europa, die sowohl die Startup-, als auch
die Wachstumsphase junger Unternehmen abdecken kdnnen und die mafigeblich in Deutschland investieren. Die
ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitét ist ein Modul des Zukunftsfonds. Der Anteil eines Fondsinvestments
iiber die Wachstumsfazilitét liegt bei max. 50 Mio. Euro pro Fonds. Im Jahr 2024 wurde die ERP/Zukunftsfonds-
Wachstumsfazilitdt durch Mittel des Zukunftsfonds sowie des ERP-Sondervermdgens (innerhalb der KfW) er-
weitert, um Investitionen in sogenannte Opportunity-Fonds {iber KfW Capital zu tétigen, um groflere Finanzie-
rungsrunden fiir fithrende Startups zu ermoglichen.

Im Jahr 2025 wurden Fondsinvestments mit einem Volumen von insgesamt 230,0 Mio. Euro zugesagt. Damit
wurde das im ERP-Wirtschaftsplan vorgesehene Volumen vollstandig ausgeschdpft. Die Mittel des ERP-SV wer-
den innerhalb der KfW bereitgestellt.

Tabelle 24 ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitit (Neugeschiift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 230,0
davon ERP-Mittel 203,6 (89 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 9
Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro) 25,6

Scale-up-Direct

Ende 2025 ist das Finanzierungsprogramm ,,Scale-up Direct™ als ein Bestandteil des Deutschlandfonds gestartet.
Es ermoglicht der KfW Capital, Direktinvestments in wachstumsstarke Tech-Startups zu titigen. Bis 2030 stehen
aus diesem Programm rund eine Milliarde Euro zur Verfiigung. KfW Capital investiert als Co-Investor gemein-
sam mit VC-Fondsmanagern ihres Fondsportfolios in innovative Startups und junge Technologieunternehmen in
Deutschland. KfW Capital investiert dabei zwischen 10 und 50 Mio. Euro pro Startup in deren Wachstumsphase.

Ende 2025 erfolgte eine erste Zusage, die allerdings erst 2026 umgesetzt worden ist.
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Tabelle 25 Scale-up Direct (Neugeschiift 2025)
Beteiligungsvolumen (in Mio. Euro) 14,8
davon ERP-Mittel 2,2 (15 Prozent)
Anzahl der eingegangenen Beteiligungen 1
Durchschnittliche Beteiligungshdhe (in Mio. Euro) 14,8
RegiolnnoGrowth

RegiolnnoGrowth (RIG) dient zur Finanzierung innovativer Geschéftsmodelle von Unternehmen. RIG adressiert
Startups und Mittelstdndler mit einem Jahresumsatz bis zu 75 Mio. Euro, die iiber die teilnehmenden Landesfor-
derinstitute (LFI) bzw. die von ihnen eingesetzten privaten Investoren (u. a. Mittelstdndische Beteiligungsgesell-
schaften, Business Angels, Family Offices) stille und offene Beteiligungen, Nachrang- und Wandeldarlehen er-
halten konnen. Der Bund stellt fiir diese Forderung aufgeteilt auf mehrere Jahre 90 Mio. Euro aus dem ERP-
Sondervermogen und 360 Mio. Euro aus dem Zukunftsfonds (insgesamt 450 Mio. Euro) zur Verfiigung. Der Bund
iibernimmt bis zu 70 Prozent der Risiken, die Lander/LFI bzw. ihre eingesetzten Privatinvestoren mindestens
30 Prozent, dazu kommen ggf. noch weitere private Mittel, z. B. von Business Angels, Family Offices. Bis Ende
2025 sind zwolf Bundesldnder (iiber elf LFI) RIG beigetreten und haben landesspezifische Finanzierungspro-
gramme aufgelegt.

Der Risikoanteil von ERP-Sondervermodgen und Zukunftsfonds wird iiber die KfW in Form von zinslosen
Globaldarlehen mit Haftungsfreistellung an die Landesforderinstitute transferiert. Im Jahr 2025 sind davon
88,6 Mio. Euro an zehn LFI ausgereicht worden, so dass RIG seit Programmstart insgesamt 164 Mio. Euro
ausgereicht hat, um daraus Startups und innovative kleine Mittelstédndler zu finanzieren.

Tabelle 26 RegiolnnoGrowth (Neugeschift 2025)
— Stand 31. Dezember 2025 —
Volumina der ausgereichten Globaldarlehen (in Mio. Euro) 88,6
davon ERP-Mittel 17,7 (20 Prozent)
Globaldarlehen an LFI 10
Durchschnittliche Auszahlungshéhe (in Mio. Euro) 8,9
Obermark (SCA) SICAR

Das ERP-Sondervermdgen ist der Fondsgesellschaft Obermark (SCA) SICAR im Jahr 2012 als Aktiondr beige-
treten. Obermark investiert dauerhaft in mittelstindische europdische Unternehmen, vornehmlich im deutschspra-
chigen Raum. Von den jeweiligen Unternehmen erwirtschaftetes Kapital steht diesen Unternehmen fiir Investiti-
onen zur Verfligung oder wird, wenn nicht benétigt, entweder in andere Portfoliounternehmen der Obermark oder
fiir Neuinvestitionen verwendet. Grundsitzlich werden keine Gewinne an die Aktiondre der Obermark ausge-
schiittet. Im Jahr 2025 wurden keine Investitionsmittel abgerufen, da die Ziehungsphase des Fonds beendet ist.

Earlybird Health

Das ERP-Sondervermdgen hilt eine Beteiligung am Wagniskapitalfonds Earlybird Health. Der Fonds hat einen
Investitionsfokus auf Unternehmen, die insbesondere auf die Digitalisierung medizinischer Leistungen abzielen.
Die Engagements des ERP-Sondervermogens und weiterer privater Investoren bestehen aus dem Investment und
einem abstrakten Schuldversprechen gegeniiber einer Krankenkasse, mit dem das Investment dieser Krankenver-
sicherung quasi garantiert wird. Im Gegenzug bekommen die Investoren bei einer Rendite oberhalb von 2 Prozent
die dariiber liegenden Ertrige als Garantieprdmie. Der Fonds befindet sich in der Desinvestitionsphase, im
Jahr 2025 sind keine Abrufe erfolgt.
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eCAPITAL IV Technologies Fonds

Das ERP-Sondervermogen ist seit Ende 2016 am Wagniskapitalfonds eCAPITAL IV Technologies beteiligt. Der
Fonds stellt Startups und innovativen Unternehmen aus dem Hightech-Bereich Risikokapital zur Verfiigung. Der
Fonds befindet sich in der Desinvestitionsphase. Im Jahr 2025 stellte das ERP-Sondervermogen 0,5 Mio. Euro
fiir Abrufe bereit.

eCapital Cybersecurity Fonds

Ende 2018 hat das ERP-Sondervermogen eine Beteiligung von bis zu 7,45 Mio. Euro am Cybersecurity-Fonds
der deutschen Fondsgesellschaft eCAPITAL gezeichnet. Der Fonds hat einen Investitionsfokus auf Unternehmen,
die insbesondere auf IT-Sicherheit und Datensicherheit fiir Wirtschaft und Gesellschaft abzielen. Der Fonds be-
findet sich in der Desinvestitionsphase. Im Jahr 2025 stellte das ERP-Sondervermdgen 0,3 Mio. Euro fiir Abrufe
bereit.

3.2.6 Forderung von Exportleistungen deutscher Unternehmen — ERP-Exportfinanzierungs-
programm

Im Bereich der Exportférderung wurde iiber das ERP-Exportfinanzierungsprogramm 2025 ein Fordervolumen
von insgesamt rund 127 Mio. Euro zugesagt. Im Vergleich zum Vorjahr ist das Fordervolumen deutlich gestiegen
(2024: 13 Mio. Euro).

Im Rahmen des ERP-Exportfinanzierungsprogramms werden Kredite an auslédndische Kaufer deutscher Export-
giiter in Entwicklungs- und Schwellenlédndern geférdert. Hiervon profitieren sowohl Entwicklungs- und Schwel-
lenlédnder, als auch deutsche Exporteure, die sich damit neue Mérkte erschlieBen. Unter dem Programm vergeben
antragsberechtigte Banken sogenannte ,,CIRR-Kredite®, die unter Nutzung des ERP-Sondervermogens refinan-
ziert werden. CIRR-Kredite werden zu dem von der OECD festgelegten giinstigen CIRR-Zinssatz (CIRR = Com-
mercial Interest Reference Rate) ausgestattet und miissen bestimmte Programmkriterien erfiillen, z. B. mit einer
Exportkreditgarantie des Bundes gedeckt sein (Hermes-Deckung).

3.2.7 Forderung von transatlantischen Begegnungen

Wie in den Vorjahren wurden auch im Jahr 2025 die Forderung der transatlantischen Begegnung sowie der Ge-
danke der Volkerverstindigung verfolgt. Die Forderung ist langfristig angelegt und erfolgt im Rahmen folgender
Zuschussprogramme: Dem Deutschen Programm fiir transatlantische Begegnung, zwei transatlantischen Stipen-
dienprogrammen und dem ERP-Stipendienprogramm GUS/MOE sowie dem deutsch/jiidisch-amerikanischen
Austauschprogramm ,,Germany Close Up*.

Das geplante Fordervolumen dieser Programme betrug fiir das Jahr 2025 insgesamt 7,3 Mio. Euro. Die Hohe der
tatsdchlich in Anspruch genommen Mittel betrug insgesamt 6,21 Mio. Euro.

4 Ausblick

Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland hat sich im ersten Halbjahr 2026 ungeachtet des kriegerischen
Konflikts im Nahen Osten, der faktischen Sperrung der Stra8e von Hormus und den damit einhergehenden dras-
tischen Preisanstiegen bei Energie und weiteren Rohstoffen als recht robust erwiesen. Die weiteren wirtschaftli-
chen Perspektiven hdngen wesentlich von der Entwicklung des Konfliktes im Nahen Osten ab. Auch wenn es zu
einer baldigen Konfliktlosung kommen sollte, diirften die Energie- und Rohstoffpreise angesichts der Zerstorung
von Produktionskapazititen und des Riickstaus durch Lieferengpisse fiir langere Zeit auf einem erh6hten Niveau
bleiben. Die belastenden Effekte auf die deutsche Wirtschaft werden damit auch im weiteren Jahresverlauf spiir-
bar sein.

Die globale Wachstumsdynamik verlief bis zuletzt ungeachtet der handels- und geopolitischen Belastungen recht
dynamisch, wovon auch die deutschen Exporteure profitieren konnten. Dennoch bleiben die Perspektiven der
exportorientierten Industrie durch den erhhtem Wettbewerbsdruck und den starken Euro geddmpft. Trotz des
guten Jahresauftakts diirften die deutschen Exporte von Waren und Dienstleistungen in diesem Jahr weiter Markt-
anteile verlieren. Im kommenden Jahr diirften die Ausfuhren etwas stirker expandieren. Aufgrund geddmpfter
Exportaussichten, gestiegener Zinsen und erhdhter Unsicherheit ist davon auszugehen, dass sich die Ausriistungs-
investitionen nur zégerlich erholen. Bei den Bauinvestitionen zeichnete sich zuletzt zwar eine Bodenbildung ab,
einer deutlichen Belebung stehen jedoch steigende Bau- und Finanzierungskosten entgegen. Im laufenden Jahr ist
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zu erwarten, dass die staatlichen Beschaffungs- und Investitionsmafinahmen wesentliche Treiber der Anlagein-
vestitionsentwicklung sind. Unterstiitzt durch die steuerlichen Anreize aus dem Investitions-Sofortprogramm
diirften im kommenden Jahr aber auch die privaten Investitionen wieder deutlicher expandieren. Die drastischen
Energiepreissteigerungen erhdhen nicht nur die Produktionskosten der Unternehmen, sondern ddmpfen auch die
Kaufkraft der privaten Haushalte. Infolge der erhdhten Unsicherheit iiber Beschéftigungs- und Einkommensper-
spektiven ist daher in diesem und im kommenden Jahr nur von einem moderaten Wachstum der realen privaten
Konsumausgaben auszugehen. Die Sparquote diirfte weiterhin leicht unter ihrem langjahrigen Durchschnitt lie-
gen. Auch die Arbeitskréftenachfrage bleibt infolge der gestiegenen Preise fiir Energie und andere Vorleistungs-
giiter sowie der anhaltend hohen Unsicherheit beziiglich der Dauer und Auswirkungen des Nahost-Konflikts ge-
dampft. Daher wird die Zahl der Erwerbstitigen im laufenden Jahr deutlich sinken und aufgrund des zunehmenden
Einflusses des demografischen

Wandels auch im Jahr 2026 weiter zuriickgehen. Die Zahl der Arbeitslosen diirfte abermals steigen und erst in-
folge einer langerfristigen Stabilisierung der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen im kommenden Jahr
wieder abnehmen.

In der Friihjahrsprojektion ist die Bundesregierung von einer Beruhigung des Konflikts im Nahen Osten im Laufe
des zweiten Halbjahres 2026, einer Authebung der Blockade der StraBe von Hormus und einer allméhlichen Nor-
malisierung der Energiepreise ausgegangen. Auf dieser Basis wurde mit einem Zuwachs des preisbereinigten
Bruttoinlandsprodukts von 0,5 Prozent im laufenden Jahr und von 0,9 Prozent im kommenden Jahr gerechnet.
Falls es im Zuge einer lédngerfristigen Konfliktsituation zu anhaltend hohen Energiepreisen, weitergehenden Be-
schiadigungen von Produktionsanlagen sowie weiteren indirekten Folgen durch globale Lieferkettenprobleme und
erhohte Unsicherheiten bei Investoren, Produzenten und Verbrauchern kommt, sind hohere Wachstumseinbuf3en
jedoch nicht auszuschlief3en.

Die Griindungsplanungstitigkeit hat gemil dem KfW-Griindungsmonitor 2026 im Jahr 2025 erneut leicht zuge-
nommen. Die Planungsquote, also der Anteil der aktiven Planerinnen und Planer an der Bevolkerung im Alter
von 18 bis 64 Jahre, ist von 4,9 Prozent im Jahr 2024 auf 5,1 Prozent im Jahr 2025 gestiegen (2023: 3,6 Prozent).
Da die Entwicklung der Griindungsplanungen laut KfW-Griindungsmonitor 2026 oft ein guter Indikator fiir die
Griindungstétigkeit im Folgejahr ist, konnte die Griindungstitigkeit auch 2026 erneut leicht ansteigen, wenngleich
auf Basis der Prognosen fiir Konjunktur und Arbeitsmarkt geringere Impulse auf die Griindungstitigkeit zu er-
warten seien als im Vorjahr, sodass zusammengenommen mit einer stabilen Griindungstétigkeit zu rechnen sei.

Nun gilt es, die deutsche Wirtschaft mit einem verlésslichen und groBziigigen Finanzierungs-Angebot zu beglei-
ten. Mit einem Planvolumen von rund 11,7 Mrd. Euro (2025: rund 11,1 Mrd. Euro) kann die Férderung aus dem
ERP-Sondervermdgen fiir 2026 angesichts der vielfaltigen, zunehmend auch geopolitischen Herausforderungen
fiir den Wirtschaftsstandort Deutschland einen wichtigen Beitrag dazu leisten, die Resilienz der deutschen Wirt-
schaft zu erhdhen, Investitionen anzuregen und die wirtschaftliche Dynamik anzutreiben. Denn eine funktionie-
rende Versorgung mittelstdndischer Unternehmen mit giinstigen Krediten und Beteiligungskapital ist Vorausset-
zung flir eine wettbewerbsfahige und wachsende Volkswirtschaft. Die hohe Nachfrage nach ERP-Forderproduk-
ten im Jahr 2025 zeigt, dass die strukturelle Ausrichtung der ERP-Férderung den Bedarf der Unternehmen triftt.

Die verbesserten Fordermoglichkeiten in den Bereichen Digitalisierung und Innovationen wurden auch im ersten
Halbjahr 2026 sehr gut nachgefragt. Gleiches gilt fiir das Programm ERP-StartGeld. Im Bereich der Leasingfi-
nanzierung wird der kiinftige Anwendungsbereich derzeit gepriift, insbesondere die Erweiterung auf Investitionen
zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit in Deutschland.

Auch im Bereich der Wagniskapital- und Beteiligungsfinanzierung werden die einzelnen Instrumente kontinuier-
lich entsprechend dem Marktbedarf weiterentwickelt.

Dafiir werden sowohl im Bereich der Direktinvestitionen als auch im Bereich der Dachfonds Programme konso-
lidiert, um sie noch schlagkréftiger ausrichten zu konnen: Der DeepTech & Climate Fonds, der im Bereich Hoch-
Technologie (Deep Tech) gemeinsam mit privaten Kapitalgebern in das Wachstum von Unternehmen mit Zu-
kunftstechnologien investiert, wird seit dem 1. Februar 2026 als Investitionsfonds unter dem Dach des High Tech
Griinderfonds gefiihrt. Dies schafft auch die Grundlage, um das Ende 2025 angekiindigte SVI-Vehikel des Bundes
umzusetzen. Die ERP/Zukunftsfonds-Wachstumsfazilitidt wird kiinftig mit anderen Zukunftsfondsprogrammen
gebiindelt, um die Bedarfe junger Technologieunternehmen mit hohem Wachstumspotenzial noch besser zu ad-
ressieren.

Mit dem Investitionsstart von Scale-up Direct sowie einer Aufstockung der ERP-Zukunftsfonds-Wachstumsfazi-
litdt um 50 Mio. Euro jéhrlich wird die KfW-Beteiligungsfinanzierung durch die KfW Capital zudem ausgebaut
und deren Forderwirkung fiir ein optimales Okosystem fiir den Beteiligungsmarkt unterlegt.
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AuBerdem werden Nachfolgeprogramme fiir die erfolgreichen Instrumente vorbereitet und umgesetzt: Die Ko-
operation des ERP-Sondervermdgens mit dem Europédischen Investitionsfonds wird im Jahr 2026 mit EIF German
Equity als nachfolgender Dachfondstruktur zum ERP/EIF-Dachfonds, dessen Investitionsperiode Ende 2025 aus-
gelaufen ist, weitergefiihrt. Zudem soll die zweite Generation der European Tech Champions Initiative aufgelegt
und mit Mitteln aus dem ERP-Sondervermdgen und dem Zukunftsfonds unterstiitzt werden (ETCI 2.0). Und nicht
zuletzt ist die Griindung des HTGF V geplant, mit dem die Erfolgsgeschichte des HTGF fortgeschrieben werden
soll.

Somit bleiben die erfolgreichen Malnahmen zur Unterstiitzung von Existenzgriindungen und Wachstumsfinan-
zierungen aus dem ERP-Sondervermdgen auch weiterhin als wichtiger Bereich der férderpolitischen Agenda be-
stehen. Sie werden auf hohem Niveau fortgesetzt, an krisenbedingte Bedarfe ausgerichtet und fiir den Erhalt und
Ausbau der Wettbewerbsfahigkeit durch Innovation und Digitalisierung weiterentwickelt.
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