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Unternehmensbefragung 2010
Unternehmensfinanzierung: Anhaltende Schwierigkeiten und Risiken

fiur die wirtschaftliche Erholung

1. Ausgewahlte Hauptergebnisse

Gemeinsam mit 26 Fach- und Regionalverbanden der Wirtschaft hat die KFW Bankengruppe
auch in diesem Jahr eine breit gefacherte Befragung von Unternehmen aller Grélienklassen,
Branchen, Rechtsformen und Regionen zu ihrer Bankbeziehung, ihren Kreditbedingungen
und ihren Finanzierungsgewohnheiten durchgefiihrt." Wie in den Jahren zuvor ist das Ziel,
aktuelle Fakten, Einschatzungen und Probleme zu diesen Themenkreisen festzustellen. Die
schriftliche Erhebung fand im ersten Quartal 2010 statt. Die Befragung bildet im Wesentli-
chen die Verhaltnisse und Stimmungslage im Zeitraum vom dem zweiten Quartal 2009 bis

zum ersten Quartal 2010 ab.

Die wichtigsten Ergebnisse sind:

Die Finanzierungssituation der Unternehmen in Deutschland stellt sich aufgrund der weltwei-
ten Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2009 deutlich angespannter dar als in den zurtick-
liegen Jahren. Allerdings erscheint die Situation nicht so kritisch wie in den Jahren 2002 und
2003. Eine allgemeine Kreditklemme liegt nicht vor.

Positiv ist zu vermelden, dass nach erheblichen Kirzungen im vergangenen Jahr eine Viel-
zahl von Unternehmen in 2010 wieder eine Ausweitung ihrer Investitionen plant. Insbesonde-
re sehen jene Unternehmen wieder zuversichtlicher in die Zukunft, die im zuriickliegenden
Jahr ihre Investitionsanstrengungen besonders stark zuriickgefahren hatten. Der damit ver-
bundene Kapitalbedarf l1asst die Nachfrage nach Krediten steigen. Viele Kreditinstitute kdnn-
ten sich jedoch vor dem Hintergrund ihrer schwachen Eigenkapitalausstattung aufgrund der
deutlichen Ratingverschlechterungen sowie der gestiegenen Ausfallrisiken auf Unterneh-
mensseite bei der Kreditvergabe verstarkt zuriickhalten. Die ohnehin schwierige Finanzie-
rungssituation der Unternehmen wirde sich dadurch weiter verscharfen. Die Unternehmen
kdonnen dann ihre geplanten Investitionsausweitungen nicht realisieren. Dies kdnnte die Fort-
setzung der wirtschaftlichen Erholung belasten.

' Den Auswertungen liegen die Angaben von rund 4.600 Unternehmen zu Grunde. Zur Datenerhe-
bung und Struktur der Daten s. Anhang. Da sich gegentber der Vorerhebung die Struktur der Stich-
probe verandert hat, kdnnen die aktuellen Werte haufig nicht direkt mit den Vorjahreswerten vergli-
chen werden. Deshalb wurde mithilfe einer Gewichtung die ,hypothetische® Verteilung der Antworten
in der zuriickliegenden Erhebung ermittelt, wenn dieselbe Stichprobenstruktur beziglich der teilneh-
menden Verbande vorgelegen hatte, wie in der aktuellen Befragung. Siehe Abschnitt Methodischer
Anhang fir die Details der Berechnung.
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Auf Ebene der einzelnen Themenfelder der Studie ergeben sich folgende Ergebnisse:

Finanzierungsbedingungen

1.

Zwischen dem ersten Quartal 2009 und dem ersten Quartal 2010 hat sich die Finanz-
und Konjunkturkrise deutlich negativ auf die Finanzierungsbedingungen ausgewirkt. Zwar
berichtet mit 55 % der Unternehmen noch die Mehrheit von gleich bleibenden Bedingun-
gen bei der Kreditaufnahme, doch sahen sich 42 % mit Erschwernissen konfrontiert (be-
reinigter Vorjahreswert: 35 %). Leichteren Zugang zu Krediten erlangten hingegen ledig-
lich 3 % der Umfrageteilnehmer (bereinigter Vorjahreswert: 3 %). Gegenuber der Vorjah-
resbefragung hat sich die Finanzierungssituation der Unternehmen somit nochmals er-
heblich verschlechtert.

Vor allem melden kleine Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) mit 50 % sowie
groRe Unternehmen (Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) mit 36 % Verschlechterungen
beim Zugang zu Krediten. Somit stellt sich die Finanzierungssituation groRer Unterneh-
men gegenuber der Vorjahresbefragung unverandert negativ dar. Aufgrund ihrer starke-
ren Exportorientierung wurden sie friher als andere Unternehmen von der Krise erfasst.
Dagegen kann bei allen anderen Unternehmensgrofenklassen aktuell eine deutliche Zu-
nahme der Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme festgestellt werden. Dies, sowie die
im Vergleich zum Vorjahr wesentlich haufigeren Erschwernismeldungen von Dienst-
leistungs- (+25 %) und Einzelhandelsunternehmen (+20 %), sind deutliche Belege dafir,
dass die Krise nunmehr auch auf nachgelagerte, starker binnenorientierte Unternehmen
ausstrahlt.

Mitte April 2010 wurden zusatzlich die Finanzierungsexperten der an der gemeinsamen
schriftlichen Erhebung teilnehmenden Wirtschaftsverbande zur aktuellen Finanzierungs-
situation befragt. Mit 30 % sehen weniger Experten eine weitere Verschlechterung bei
der Kreditaufnahme als in den zurlckliegenden Quartalsbefragungen. Dies kann als An-
zeichen fir eine leichte Entspannung der Finanzierungssituation gedeutet werden. Grof3e
Einigkeit herrscht bei den Befragten darin, dass bis zum aktuellen Rand ein Unterneh-
men mit mittlerer Bonitat keine grundsatzlichen Schwierigkeiten hat, einen Kredit zu er-
halten. Somit kann auch aus Sicht der Experten nach wie vor nicht von einer allgemeinen
Kreditklemme gesprochen werden.

Die Hauptgrunde, welche die Unternehmen fur Erschwernisse beim Kreditzugang anfuh-
ren, sind wie im Vorjahr vor allem héhere Anforderungen an die Dokumentation von Vor-
haben (86 %), die Offenlegung von Informationen (83 %) sowie steigende Forderungen
nach Sicherheiten (82 %). Die gegentber allen Kundengruppen gestiegene Risikosensi-
tivitat der Kreditinstitute zeigt sich daran, dass diese Erschwernisse haufiger als im Vor-
jahr genannt wurden und Unterschiede in der Betroffenheit — anders als in den Vorjah-
ren — zwischen den verschiedenen Unternehmensgruppen kaum noch festgestellt wer-
den kénnen.

Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit zu bekommen, werden mit 46 % unverandert
haufig als Grund fir einen erschwerten Kreditzugang genannt. Dagegen kommt steigen-
den Zinsen — mit 53 % der von Erschwernissen berichtenden Unternehmen — eine gerin-
gere Bedeutung als im Vorjahr zu. Allerdings werden steigende Zinsen von 57 % der
kleinen Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) sowie 65 % der gro3en Unterneh-
men (Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) — entgegen dem allgemeinen Trend — besonders
haufig als Erschwernis wahrgenommen. Der Grund hierfir dirfte in Anpassungen der Ri-
sikomargen aufgrund von Ratingverschlechterungen insbesondere bei Unternehmen die-
ser GroRenklassen zu finden sein.

Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit — selbst zu ungtinstigeren Konditionen — zu be-
kommen, werden von den sehr kleinen, von Erschwernissen betroffenen, Unternehmen
mit 61 %, 32-mal so haufig genannt als von den gro3en Unternehmen. Wahrend bei den
kleinen Unternehmen somit haufiger der grundsatzliche Kreditzugang infrage steht, G-
berwiegen bei den groRen Unternehmen steigende Zinsen als Erschwernis bei der Kre-




Unternehmensfinanzierung 5

ditaufnahme. Dies deutet darauf hin, dass je grof3er ein Unternehmen ist, desto eher der
Kreditzugang durch Margenanpassungen offen gehalten werden kann.

Eigenkapitalausstattung und Rating

7.

Wahrend noch in der Vorjahresbefragung mehr Unternehmen von Verbesserungen als
von Verschlechterungen ihrer Ratingnote berichtet haben, ist dieser Saldo aktuell mit
28 % Verschlechterungs- und 23 % Verbesserungsmeldungen deutlich ins Negative ge-
kippt. Neben den Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz (29 %) missen mit
einem Anteil von 35 % vor allem grof3e Unternehmen (tber 50 Mio. EUR Jahresumsatz)
Verschlechterungen ihrer Bewertung hinnehmen. Die Vervierfachung des Anteils der Ver-
schlechterungsmeldungen bei den gro3en Unternehmen seit 2007 verdeutlicht die starke
Krisenbetroffenheit grol3er Unternehmen und erklart den ungewohnlich hohen Anteil der
Unternehmen in dieser GréRenklasse, die von einem schwierigeren Kreditzugang berich-
ten.

Auswirkungen der Krise auf die Eigenkapitalausstattung kénnen vor allem bei kleinen
Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) und Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes festgestellt werden. 29 % der kleinen Unternehmen sowie 31 % der Unter-
nehmen des Verarbeitenden Gewerbes melden sinkende Eigenkapitalquoten.

Investitionen

9.

10.

11.

12.

13.

Auch das Investitionsklima hat sich gegenliber den Vorjahren deutlich abgekuihlt. Rund
die Halfte der grolRen Unternehmen (Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) sowie der Unter-
nehmen des Verarbeitenden Gewerbes haben ihre Investitionstatigkeit zurtickgefahren.
Kleine Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) erweisen sich beziiglich der Investi-
tionstatigkeit dagegen als Stabilisierungsfaktor in der Krise: Sie haben mehrheitlich ihre
Investitionstatigkeit nochmals ausgedehnt.

Auf Investitionen wird insgesamt vor allem aufgrund der schlechten konjunkturellen Situa-
tion und weniger aufgrund von Finanzierungsschwierigkeiten verzichtet. Uber alle Unter-
nehmen hinweg nennen 24 % die Wirtschaftslage und nur 14 % Finanzierungsschwierig-
keiten als Grund fir ihre Investitionsunterlassung. Allerdings werden Finanzierungs-
schwierigkeiten (26 %) und die wirtschaftliche Situation (25 %) von kleinen Unternehmen
(bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) gleich haufig als Investitionshindernis genannt. Mit 28 %
verzichten dagegen grof3e Unternehmen vorrangig aufgrund der schlechten wirtschaftli-
chen Lage auf Investitionen. Finanzierungsschwierigkeiten als Investitionshindernis wird
nur von 4 % dieser Unternehmen genannt.

Die auf nunmehr 28 % gestiegene Ablehnungsquote von Investitionskrediten spiegelt die
deutlich gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute wider. Vor allem der Anteil der
groRen Unternehmen mit Kreditablehnungen ist mit +50 % Zuwachs gegenuber der Vor-
jahresbefragung stark angestiegen. Allerdings missen kleine Unternehmen (bis
1 Mio. EUR Jahresumsatz) mit einem Anteil von 42 % nach wie vor wesentlich haufiger
Kreditablehnungen hinnehmen als gro3e Unternehmen mit einem Anteil von 15 %.

Die angespannte wirtschaftliche Lage vieler Unternehmen wird dadurch unterstrichen,
dass bei Kreditablehnungen aktuell viel haufiger als noch im Vorjahr geplante Investitio-
nen nur mit Abstrichen vorgenommen werden kénnen. So hat sich der Anteil der Unter-
nehmen, bei denen von einer Kreditablehnung keine negativen Folgen auf die Investitio-
nen ausgehen, mit 16 % gegenlber der Vorjahresbefragung nahezu halbiert.

Nachdem in der aktuellen Erhebung deutlich mehr Unternehmen ihr Investitionsvolumen
verringert als erhoht haben, planen fir 2010 ungefahr gleich viele der Befragten eine
Ausweitung wie Kurzung ihrer Investitionen. Insbesondere sehen jene Unternehmen wie-
der zuversichtlicher in die Zukunft, die im zurtckliegenden Jahr ihre Investitionsanstren-
gungen besonders stark zurlickgefahren hatten. So Uberwiegt bei den gréReren Unter-
nehmen im Saldo der Anteil der Befragten, die planen ihr Investitionsvolumen zu stei-
gern. Auch steigen im Verarbeitenden Gewerbe (+52 % gegenuber der Vorjahresbefra-
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gung) sowie im Grof3- und AuRenhandel (+56 % gegenuber der Vorjahresbefragung) die
Anteile der Unternehmen, die ihre Investitionen ausweiten mochten.

Forderung

14. 35 % der investierenden Unternehmen fragen Fordermittel nach. Dabei werden Foérder-
mittel der KW Bankengruppe mit 53 % der eine Forderung beantragenden Unternehmen
am Haufigsten nachgefragt.

15. Wahrend Bundes- (ohne KfW) und Landesmittel vor allem von groeren Unternehmen
sowie Unternehmen aus den neuen Bundeslandern nachgefragt und das Angebot der
Birgschaftsbanken vorrangig von kleineren und jingeren Unternehmen genutzt werden,
zeigt sich fur die KFW-Programme insgesamt ein breiter Einsatz tUber alle Unternehmens-
segmente, wie GroRenklassen, Branchen oder etwaiger Handwerkszugehdrigkeit.
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2. Entwicklung der Finanzierungsbedingungen

Seit Uber einem Jahrzehnt befinden sich die internationalen Finanzmarkte in einer Phase des
Umbruchs. So haben die Entwicklung und Anwendung von luK-Technologie, die Liberalisie-
rung und Deregulierung der Kapitalmarkte, die internationale Harmonisierung der Finanz-
marktregulierung sowie ein geandertes Anlegerverhalten das Umfeld der Unternehmensfi-
nanzierung stark verandert. Da das hiesige Finanzsystem im Gegensatz zu den kapital-
marktorientierten Finanzsystemen angelsachsischer Pragung jahrzehntelang stark banken-
orientiert war und die Hausbankbeziehung eine stabile Versorgung mit glinstigem langfristi-
gem Fremdkapital sicherstellte, betraf dieser Wandel Deutschland besonders. So hatte sich
die Finanzierungssituation bereits im Zuge der allgemeinen konjunkturellen Schwachephase
der Jahre 2001 bis 2003 und dem Platzen der New Economy Blase zugespitzt. Nach den
sich anschliellenden Jahren einer zunehmenden Verbesserung des Kreditzugangs fir die
Unternehmen in Deutschland, stehen heute die Finanzierungssituation der Unternehmen und
die Bedingungen der Kreditvergabe durch Banken aufgrund der durch das Platzen der US-
Subprime-Blase ausgeldsten weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise wieder verstarkt im

Zentrum des Interesses.

2.1 Tendenz bei der Kreditaufnahme

Zentrale Frage der aktuellen — wie auch der zurlckliegenden Befragungen — ist, wie sich die
Kreditaufnahme innerhalb der vergangenen zwdlf Monate vor dem Befragungszeitpunkt ver-
andert hat. Die Unternehmen kénnen dabei angeben, ob die Kreditaufnahme flir das betref-

fende Unternehmen leichter bzw. schwieriger geworden oder unverandert geblieben ist.

Ahnlich wie in den Vorjahren gibt mit 55 % die Mehrheit der antwortenden Unternehmen der
im ersten Quartal 2010 erfolgten Befragung an, dass sich die Kreditaufnahme in den zurlck-
liegenden zwolf Monaten weder leichter noch schwieriger gestaltete (s. Grafik 1). 42 % der
teilnehmenden Unternehmen berichten jedoch von einem schwierigeren Zugang zu Krediten,
wahrend nur 3 % der Unternehmen eine Erleichterung wahrgenommen haben. Gegenlber
der Vorjahresbefragung bedeutet dies, dass der Anteil der Unternehmen, die Uber einen
schwierigeren Kreditzugang berichten — bereinigt um Strukturverschiebungen in der Stich-

probe? — um knapp 20 % zugenommen hat. Somit hat sich das Finanzierungsklima auch in

2 Bei Vergleichen mit zuriickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung
der Stichproben unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Ver-
anderungen, die auf der Stichprobenzusammensetzung basieren, zu trennen, werden bei den vorge-
nommenen Vergleichen mit der Erhebung des Vorjahres die Befragungsergebnisse der Vorerhebung
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den zuruckliegenden zwolf Monaten nochmals stark verschlechtert. Negative Auswirkungen
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise auf den Zugang zu Krediten sind somit fiir die Unter-
nehmen deutlich spurbar. Dieses Ergebnis steht im Einklang mit der EZB Bankenumfrage
,Bank Lending Survey“ sowie der vom ifo Institiut fir Wirtschaftsforschung erhobenen Kre-
dithirde, wonach sich insbesondere im ersten Halbjahr 2009 die Kreditstandards verscharf-

ten und die Kreditvergabe restriktiver wurde.?

bis 1 Mio. EUR o
25%
Uber 1 bis 2,5 Mio. o
corors) RS e
4,4 %
Uber 2,5 bis 10 o ,
22% m gleich
schwieriger
Gber 10 bis 50 Mio. o
4,2 %
Uber 50 Mio. EUR
35,79
3,2 %
Alle Unternehmen
41,6 9
(4.120) o
3,0%
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Grafik 1: Verdnderung der Kreditaufnahme nach UmsatzgroRenklassen

Wie in der Vorjahreserhebung zeigt sich auch dieses Jahr keine strenge Grofienabhangigkeit
bei der Beurteilung der Entwicklung des Kreditzugangs (s. Grafik 1). So berichten in der ak-
tuellen Befragung — wie im Vorjahr — groRe Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber
50 Mio. EUR mit 36 % der Antworten haufiger Uber einen schwieriger gewordenen Kreditzu-

gang als Unternehmen in der nachstkleineren GroRenklasse. Die groReren Probleme beim

um die Struktur hinsichtlich der teilnehmenden Verbande korrigiert. Bei Vergleichen Uber langere Zeit-
raume erfolgt die Bereinigung mithilfe einer multivariaten Regression. Vgl. dazu detaillierter den Ab-
schnitt Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

3 Vgl. Deutsche Bundesbank (2010) sowie ifo Institut flir Wirtschaftsforschung (2010).



Unternehmensfinanzierung 9

Kreditzugang von grofden Unternehmen durften darauf zurlickzufiihren sein, dass diese im
Vergleich zu kleineren Unternehmen starker auf Exporte ausgerichtet sind und somit friher
von der schlechten Wirtschaftslage betroffen wurden.* Auch finanzieren sie sich zu einem
Teil Uber den Kapitalmarkt, auf dem die Finanzierungsbedingungen sich im Zuge der Krise
ebenfalls generell verschlechtert hatten.” Am haufigsten geben Unternehmen mit weniger als
1 Mio. EUR Jahresumsatz an, dass sich der Kreditzugang innerhalb der letzen zw6If Monate
verschlechtert hat. Mit einem Anteil von Uber 50 % nehmen diese Unternehmen auch einen
gegeniber der Vorerhebung deutlich verschlechterten Kreditzugang wahr. Gegentber der
Vorjahreserhebung wird der Kreditzugang von den Befragten in allen Grofienklassen — mit
Ausnahme der Gruppe der Unternehmen mit tGber 50 Mio. EUR — als schwieriger geworden
beurteilt. Ein Grund fur die starkere Betroffenheit der kleinen Unternehmen von Finanzie-
rungsproblemen dirfte sein, dass sie Uber geringere Reserven als groRere Unternehmen
verfligen und daher mit zunehmender Dauer einer Rezessionsphase besonders haufig in

ihrer Existenz bedroht sind.

Da diese Befragungsreihe bereits im Herbst 2001 zum ersten Mal durchgefiihrt wurde, kann
die Beurteilung des Kreditzugangs auch Uber einen langeren Zeitraum betrachtet werden.
Um Vergleiche Uber mehrere Befragungswellen vornehmen zu kénnen, wird die unterschied-
liche Stichprobenzusammensetzung in den einzelnen Befragungswellen mithilfe einer multi-
variaten Regression bereinigt.® Grafik 2 gibt Modellrechnungen basierend auf den Regressi-
onsergebnissen wieder. Dargestellt ist die Entwicklung der Wahrscheinlichkeiten fiir ein stili-
siertes Unternehmen, Veranderungen des Kreditzugangs wahrzunehmen. Es zeigt sich, dass
nach den schwierigen Jahren 2002 und 2003 die Finanzierungssituation vieler Unternehmen
— auch infolge der guten Konjunktur — in den Jahren 2005 bis 2007 merklich besser wurde.
Ab der Befragung vom ersten Quartal 2009 kann eine im Zuge der Finanz- und Wirtschafts-
krise deutliche Verschlechterung der Wahrnehmung des Kreditzugangs durch die Unterneh-
men ermittelt werden. Am aktuellen Rand zeigt sich ein gegenliber der Vorjahresbefragung
rapide schwieriger gewordenen Kreditzugang. Somit geht aus Grafik 2 hervor, dass die — um
Strukturveranderungen in der Stichprobe bereinigte — aktuelle Beurteilung des Kreditzugangs

gegeniiber den Erhebungen der Jahre 2007 und 2008 deutlich schlechter ausfallt. Das Aus-

*Vgl. Abberger, Hainz und Kunkel (2009).

° Vgl. zur Nutzung von weiteren Finanzierungsinstrumenten Zimmermann (2009) sowie Tchouvakhina
und Zimmermann (2010).

® Zur Methodik vgl. den Abschnitt Erlduterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang
oder ausflhrlicher Zimmermann (2008). Fir weitere Ergebnisse zur Entwicklung der Finanzierungs-
bedingungen Uber die Zeit anhand von Ergebnissen der Unternehmensbefragung unter Berlicksichti-
gung der unterschiedlichen Samplestruktur, vgl. Zimmermann (2008) und Zimmermann (2006).
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maf der negativen Beurteilungen der Jahre 2002 und 2003 wird jedoch aktuell nicht er-

reicht.”
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Wahrscheinlichkeit, Gber die entsprechende Veranderung des
Kreditzugangs zu berichten (in Prozent)

M leichter geworden M gleich geblieben 1 schwieriger geworden

Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen angibt, der Kreditzugang sei innerhalb
der zuriickliegenden zwdlf Monate schwieriger gewordenen, ist von 24,6 % in der Vorjahresbefragung auf 31,6 % in der Erhe-
bung vom ersten Quartal 2010 gestiegen.

Anmerkung: Modellrechnung fiir ein ,typisches® Unternehmen, basierend auf den Regressionsergebnissen aus Tabelle 1 im
Anhang. Bei Vergleichen mit zurlickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen
Stichproben unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Veranderungen, die auf der Stich-
probenzusammensetzung basieren, zu trennen, wird der Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf
das Befragungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und aus dem Befragungsergebnis herausgerechnet. Das
so bereinigte Antwortverhalten im Zeitablauf wird mithilfe einer Modellrechnung flr ein exemplarisches Unternehmen darge-
stellt. Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen das exemplarische Unternehmen die entspre-
chende Antwort gibt. Siehe dazu den Abschnitt Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

Grafik 2: Langfristige Entwicklung des Kreditzugangs

Zur Verdeutlichung der Entwicklung des langfristigen Kreditzugangs bei Unternehmen ver-
schiedener GroRRe zeigt Grafik 3 die Wahrscheinlichkeiten, dass Unternehmen dreier ver-
schiedener GroRenklassen — wiederum um Strukturveranderungen in der Stichprobe berei-
nigt — Uber eine Verschlechterung des Kreditzugangs berichten. Wie aus der Grafik ersicht-
lich ist, nehmen zunachst (ab 2005) grofiere Unternehmen (Uber 25 Mio. Jahresumsatz) eine
Verbesserung des Kreditzugangs wahr, wahrend insbesondere die kleinen Unternehmen (bis
2,5 Mio. EUR Jahresumsatz) erst ab der Befragung des Jahres 2006 von Erleichterungen
beim Kreditzugang berichten. Eine Trendumkehr im Zuge der aktuellen Finanz- und Konjunk-
turkrise spuren im Verlauf des Jahres 2007 dann zun&chst die groferen und die kleinen Un-

ternehmen. Dagegen melden die mittelgroRen Unternehmen (Uber 2,5 bis 25 Mio. EUR Jah-

’ Vgl. hierzu auch Reize (2010).
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resumsatz) auch noch in der Befragung im ersten Quartal 2008 seltener als im Vorjahr eine
Verschlechterung des Kreditzugangs. Zwischen der Befragung im Jahr 2008 und 2009 neh-
men dann vor allem grofe Unternehmen eine Verschlechterung des Zugangs zu Krediten
wahr, wahrend insbesondere flir die kleinen Unternehmen nur vergleichsweise geringfiigige
Veranderungen ermittelt werden kénnen. Erstmals seit dem Start der Befragungsreihe kon-
nen in der Erhebung von 2009 keine monoton mit zunehmender Unternehmensgrofie gerin-
geren Schwierigkeiten beim Kreditzugang beobachtet werden. In der aktuellen Befragung
steigt die Wahrscheinlichkeit, dass grole Unternehmen weitere Verschlechterungen beim
Kreditzugang melden, nur noch vergleichsweise gering an, dagegen spiren aktuell insbe-

sondere die kleinen Unternehmen verstarkt eine Verschlechterung beim Zugang zu Krediten.

50

45— AP

40

35

30 L

25 4

20

15 1

zu berichten (in Prozent)

10 1

Herbst Herbst Herbst 2005, Q1 2006, Q1 2007,Q1 2008,Q1 2009,Q1 2010, Q1
2001 2002 2003

Wahrscheinlichkeit, tber die eine Verschlechterung des Kreditzugangs

bis 2,5 Mio EUR Uber 2,5 Mio bis 25 Mio. EUR Uber 25 Mio. EUR

Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fir die Stichprobe typisches Unternehmen mit bis zu 2,5 Mio. EUR Jahresumsatz
angibt, der Kreditzugang sei innerhalb der zuriickliegenden zwolf Monate schwieriger gewordenen, ist von knapp 30 % in der
Vorjahresbefragung auf knapp 39 % in der Erhebung vom ersten Quartal 2010 gestiegen.

Anmerkung: Modellrechnungen fiir ,typische* Unternehmen, basierend auf den Regressionsergebnissen aus Tabelle 2 im An-
hang. Bei Vergleichen mit zurlickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stich-
proben unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Veranderungen, die auf der Stichproben-
zusammensetzung basieren, zu trennen, wird der Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das
Befragungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und aus dem Befragungsergebnis herausgerechnet. Das so
bereinigte Antwortverhalten im Zeitablauf wird mithilfe einer Modellrechnung fiir ein exemplarisches Unternehmen dargestellt.
Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen das exemplarische Unternehmen die entsprechende
Antwort gibt. Siehe dazu den Abschnitt Erlduterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

Grafik 3: Langfristige Entwicklung des Kreditzugangs nach UmsatzgroBenklassen
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Grafik 4: Veranderung der Kreditaufnahme nach Branchen

Wie aus Grafik 4 hervorgeht, werden die Veranderungen beim Kreditzugang je nach Bran-
chenzugehérigkeit unterschiedlich wahrgenommen. Ahnlich wie in den Vorjahren, melden
der Dienstleistungssektor und der Einzelhandel mit 49 % beziehungsweise 48 % am haufigs-
ten Verschlechterungen beim Kreditzugang. Zeigten sich in der Vorerhebung vor allem im
Verarbeitenden Gewerbe sowie im Grof3- und AuRenhandel die groRten Zunahmen bei den
Negativmeldungen, so steigen in der aktuellen Erhebung vor allem auch in den binnenwirt-
schaftlich orientierten Branchen Einzelhandel (+20 %) und Dienstleistungen (+25 %) die An-
teile der Unternehmen mit schwieriger gewordenem Kreditzugang gegenuber dem Vorjahr.
Kein weiterer Anstieg der Verschlechterungsmeldungen ist dagegen fir den Grof3- und Au-
Renhandel festzustellen. In diesen Befunden dirfte zum Ausdruck kommen, dass die Wirt-
schaftskrise zunachst die eher exportorientierten Unternehmen getroffen hat, nunmehr je-
doch zunehmend auch die eher binnenorientierten Unternehmen des Dienstleistungssektors
sowie des Einzelhandels betroffen werden. Dagegen zeigen sich im Baugewerbe nur ver-
gleichsweise geringe Auswirkungen der Wirtschafts- und Finanzkrise. Anderungen im Ant-
wortverhalten gegeniiber der Vorjahresbefragung sind hier nur in einem geringfligigen Aus-
mal festzustellen. Wie eine weiter gehende multivariate Analyse zeigt, stellt sich die Situati-

on bezlglich des Kreditzugangs — bei Bertcksichtung weiterer Strukturmerkmale wie etwa
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UnternehmensgroéfRe und -alter — im Grof3- und AuRenhandel sowie im Baugewerbe derzeit

am gunstigsten von allen Branchen dar.

Wie bereits in der Vorjahresbefragung zeigen sich fur junge Unternehmen stark von den an-
deren Unternehmen abweichende Ergebnisse bezlglich der Beurteilung des Kreditzugangs
(s. Grafik 5). Junge Unternehmen (bis maximal 5 Jahre alt) melden mit 59 % mehrheitlich
schlechtere Finanzierungsbedingungen. Hier zeigt sich die infolge der Finanzkrise und der
Rezession gestiegene Risikosensitivitdt der Kreditinstitute sehr deutlich. Gerade bei Unter-
nehmen, die noch keine lange Historie aufweisen, ist die Risikoeinschatzung schwierig, so-
dass in wirtschaftlich unsicheren Zeiten relativ schnell schwierigere Finanzierungsbedingun-
gen resultieren. Auch Handwerksbetriebe melden etwas haufiger als die anderen Unterneh-

men einen schwieriger gewordenen Kreditzugang.

2.8 %
2,0 %
Junges
59,0 %
| m leichter
3,3 %
m gleich
West (3.351) 41,0 %
schwieriger
1,9 %
3,0 %
Alle Unternehmen o
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Grafik 5: Veranderung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und Regionen

Anders als es Grafik 4 zu zeigen scheint, lassen sich keine signifikanten Unterschiede zwi-
schen Ost- und Westdeutschland erkennen. Zwar berichten Unternehmen mit Sitz in den
neuen Bundeslandern — wie auch in den Vorjahren — haufiger von Erschwernissen beim Kre-

ditzugang, doch zeigt die multivariate Analyse, dass — neben Strukturmerkmalen wie Unter-



14 Unternehmensbefragung 2010

nehmensgrofRe und Branche — vor allem die Eigenkapitalquote fir die Bedingungen bei der
Kreditvergabe entscheidend ist. Bei gleichen Unternehmensmerkmalen sind keine signifikan-
ten Unterschiede in der Beurteilung des Kreditzugangs zwischen alten und neuen Bundes-

landern vorhanden.
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W leichter

mgleich

34 % m schwieriger

Genossenschaftsbank
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(4.120)
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Anmerkung: Mehrfachnennungen beziiglich der Hauptbankverbindung méglich

Grafik 6: Verdnderung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen

Hinsichtlich der Kunden verschiedener Bankengruppen sind — abweichend von Grafik 6 — bei
multivariater Analyse signifikante Unterschiede in der Beurteilung des Kreditzugangs er-
kennbar. So sind Kunden von Privatbanken haufiger als andere Unternehmen von einem
schwieriger gewordenen Kreditzugang betroffen als die Kunden anderer Kreditinstitute. Die-
se Beobachtung steht im Einklang mit den Befunden des ifo Institut fur Wirtschaftsforschung
und durfte auf die starkere Betroffenheit der Privatbanken von der Finanzmarktkrise zurtck-

zufiihren sein.®

8 Vgl. Abberger, Hainz und Kunkel (2009).
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2.2 Ursachen fiir Erschwernisse der Kreditaufnahme

Fir jene Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme gemeldet
haben, wurde — wie in den Vorjahren — zusatzlich ausgewertet, wie sich ausgewahlte Krite-
rien (Zinsen, geforderte Kreditsicherheiten usw.) im Zusammenhang mit der Kreditaufnahme
entwickelt haben.® Anhand dieser Kriterien l3sst sich eine Aussage daruber treffen, in wel-
chen Bereichen die Erschwernisse bei der Kreditaufnahme begriindet liegen. Auch geben
diese Kriterien dariiber Aufschluss wie schwerwiegend die Probleme beim Kreditzugang zu

beurteilen sind.
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{iber 2,5 bis 10 Mio. EUR ® Anforderungen an Dokumentation
Anforderungen an Offenlegung
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 Probleme Uberhaupt noch Kredite zu bekommen

Gber 50 Mio. EUR

Alle Unternehmen

34,2 %
45,8 %

0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Anmerkung: Mehrfachnennungen mdglich

Grafik 7: Griinde fir die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach UmsatzgroRenklas-
sen

Die Rangfolge der erfragten Kriterien hat sich gegenuber dem Vorjahr nicht verandert. Nach
wie vor werden von den Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten bei der Kreditauf-
nahme melden, Anforderungen an die Dokumentation mit 86 % am haufigsten genannt. Auf
den Positionen zwei und drei rangieren dicht gefolgt mit 83 % beziehungsweise 82 % Anfor-

derungen an die Offenlegung sowie die geforderten Sicherheiten. Deutlich seltener werden

® Vgl. dazu Zimmermann (2008) ausfiihrlich zur Bedeutung verschiedener Teilaspekte auf die Ge-
samtbeurteilung des Kreditzugangs.
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demgegeniiber von langwierigen Bearbeitungs- / Entscheidungsdauern mit 67 % sowie ho-
heren Zinsen mit 53 % berichtet. Probleme, liberhaupt Kredite zu bekommen, melden 46 %
der Unternehmen, die zunehmende Schwierigkeiten beim Kreditzugang wahrnehmen. Mit
34 % werden Klimaverschlechterungen in der Firmenkundenbetreuung am seltensten ge-

nannt.

Anforderungen an die Dokumentation und Offenlegung von Informationen

Die Anteile der befragten Unternehmen, die gestiegene Anforderungen an die Dokumentati-
on sowie die Offenlegung von Informationen als Erschwernisse bei der Kreditaufnahme ge-
nannt haben, sind mit 86 % beziehungsweise 83 % gegenuber der Vorjahresbefragung
(78 % bzw. 73 % bereinigt um Strukturverschiebungen in der Stichprobe) noch einmal deut-
lich gestiegen. Dies deutet darauf hin, dass die Kreditinstitute im Zuge der Krise noch starker
als in den Vorjahren bestrebt sind, mogliche Risiken zu erfassen. Dabei lassen sich nur ge-
ringfligige Unterschiede zwischen den verschiedenen untersuchten Unternehmensgruppen
feststellen. So unterscheidet sich die Wahrnehmung von gestiegenen Anforderungen an die
Dokumentation sowie die Offenlegung von Informationen als Erschwernisse bei der Kredit-
aufnahme zwischen den verschiedenen GroRenklassen, Branchen sowie Kunden der ver-
schiedenen Bankengruppen kaum (s. Grafik 7, Grafik 8 und Grafik 9). Auch Handwerksbe-
triebe und junge Unternehmen weichen in ihrer Beurteilung kaum von den anderen Unter-
nehmen ab. Lediglich Unternehmen in den neuen Bundeslandern klagen etwas seltener Uber

diese Erschwernisse als ihre Pendants aus den alten Bundeslandern.

Mehr Sicherheiten

Auch die Forderung nach mehr Sicherheiten wurde in der aktuellen Befragung als dritthau-
figster Grund mit 82 % deutlich 6fter als in der Vorjahresbefragung (72 % bereinigt um Struk-
turverschiebungen in der Stichprobe) als Erschwernis beim Kreditzugang genannt. Die hau-
fige und zunehmende Nennung des Sicherheitenaspekts als Erschwernis beim Kreditzugang
zeigt die hohe Bedeutung, die Kreditinstitute den Sicherheiten als Instrument zur Steuerung
ihres Risikos beimessen.'® Analog zur Vorjahresbefragung bestehen iber die Wahrnehmung
hoherer Anforderungen an die Sicherheitenstellung zwischen den einzelnen in Grafik 7 aus-
gewiesenen Groflenklassen nur wenige Unterschiede. Eine Ausnahme bilden grofe Unter-
nehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz, die wie im Vorjahr signifikant seltener diesen

Grund anfiihren. Auch beziglich der weiteren untersuchten Unternehmensmerkmale wie

% Die wichtige Rolle der Sicherheiten im Kreditvergabeprozess bestatigen ebenfalls die Befunde in
Kapital 3 bezliglich der Ablehnung von Kreditantragen. Vgl. dazu auch Zimmermann (2007a).
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Branche, Handwerkszugehorigkeit, Unternehmensalter, Region des Unternehmenssitzes zei-

gen sich nur geringfligige Unterschiede.

Langwierige Bearbeitungs- und Entscheidungsdauer

Mit 67 % der Unternehmen, die von erschwerten Bedingungen berichten, werden in der ak-
tuellen Erhebung lange Bearbeitungs- und Entscheidungsverfahren etwas haufiger als in der
Vorjahresbefragung genannt (61 % bereinigt um Strukturverschiebungen in der Stichprobe).
Ahnlich zu den bislang erlauterten Erschwernissen bei der Kreditvergabe kénnen — abwei-
chend zum Vorjahr — in der aktuellen Erhebung kaum Unterschiede in der Wahrnehmung
dieses Aspekts zwischen den verschiedenen hier untersuchten Unternehmenstypen ermittelt
werden. Lediglich Handwerksunternehmen melden mit 70 % lange Bearbeitungs- und Ent-
scheidungsverfahren signifikant haufiger als andere Unternehmen als Erschwernis beim
Kreditzugang (s. Grafik 10).
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Grafik 8: Griinde fiir die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Branchen

Hohere Zinsen

Hohere Zinsen waren fur 53 % der Unternehmen, die Uber Erschwernisse beim Kreditzugang
berichten, ein Grund dafur, dass sich der Zugang zu Krediten im Befragungszeitraum
schwieriger als zuvor gestaltete. Damit ist die Hohe der Zinsen der einzige Aspekt, der ge-
genlber der Vorjahresbefragung an Bedeutung verloren hat. In der Befragung vom ersten

Quartal 2009 hatten — nach Bereinigung fur Veranderungen in der Samplestruktur — noch
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61 % der Unternehmen mit Erschwernissen beim Kreditzugang uber hdhere Zinsen geklagt.
Dieser Befund ist vor dem Hintergrund der Zinssenkungen durch die EZB seit September
2008 wenig uberraschend. Anders als in der Vorjahrsbefragung berichten in der aktuellen
Erhebung mit Werten von 65 % beziehungsweise 57 % vor allem gro3e Unternehmen mit
mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz sowie kleine Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR
Jahresumsatz von hoéheren Zinsen. Allerdings hat sich die Haufigkeit der Klagen tber hohe
Zinsen bei diesen beiden Unternehmensgruppen gegenuber der Vorjahresbefragung kaum
verandert, wahrend die Unternehmen aus allen anderen GroRRenklassen deutlich seltener

gestiegene Zinsen wahrgenommen haben.
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Grafik 9: Griinde fir die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen

Steigende Zinsen sind in einer Rezessionsphase typischerweise bei jenen Unternehmen zu
erwarten, bei denen die Kreditausfallrisiken zunehmen. Bei den grof3en Unternehmen dirfte
der Zinsanstieg auf angepasste Risikomargen aufgrund der groferen Betroffenheit dieser
Unternehmen von den zu Beginn der Finanz- und Wirtschaftskrise stark zurlickgehenden
Exporten zurlickzufiuihren sein. Bei den kleinen Unternehmen durfte sich im Anstieg der Zins-
konditionen ihr mit zunehmender Dauer der Krise steigendes Ausfallrisiko aufgrund der ge-
ringeren Verfugbarkeit von Reserven widerspiegeln. Wie die Untersuchung der Entwicklung
der Ratingnoten in Abschnitt 4.4 zeigt, mussten insbesondere die ganz gro3en sowie die
ganz kleinen Unternehmen Verschlechterungen ihrer Bonitatsbeurteilungen hinnehmen. Mit
Ausnahme einer starkeren Wahrnehmung héherer Zinsen durch westdeutsche Unternehmen

zeigen sich keine weiteren Unterschiede bei den betrachteten Unternehmensgruppen.
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Probleme, liberhaupt Kredite zu erhalten

Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit — selbst zu unglnstigeren Konditionen — zu erhalten,
stellen die harteste Restriktion beim Kreditzugang dar. Der Anteil der Unternehmen, welcher
Uber dieses Problem berichtet, betragt unter den Unternehmen, die Erschwernisse beim
Kreditzugang melden, 46 %. Damit bleibt dieser Wert gegenuber der Vorjahreserhebung

nahezu unverandert."

Die Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit zu erhalten, werden zunehmend seltener ge-
nannt, je groRer ein Unternehmen ist. Mit 61 % ist der Anteil der Unternehmen, bei denen
nach eigenen Angaben der grundsatzliche Zugang zu Krediten infrage gestellt ist, unter den
Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz rund 3%2-mal so hoch als unter den
Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz. Auch diese Relation hat sich gegenlber
der Vorjahresbefragung kaum verandert. Dies deutet darauf hin, dass umsatzstarke Unter-
nehmen durch Anpassungen der Kreditkonditionen — etwa bezlglich der Hohe des Zinses —
eher den Zugang zu Krediten behalten als kleine Unternehmen. Diese sind hingegen insbe-
sondere bei einer schlechteren Bonitat und unzureichenden Sicherheiten immer noch haufi-

ger von Ablehnungen ihrer Kreditantrige betroffen.'

" Nach Bereinigung fur Strukturverschiebungen in der Stichprobe betrug dieser Wert in der Befragung
vom ersten Quartal 2009 45 %.

12 Vgl. Reize (2010) zu einer weiter gehenden Analyse der Kreditablehnungen nach Unternehmens-
gréfe.
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Grafik 10: Griinde fir die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und

Regionen

Ebenfalls wie im Vorjahr berichten junge Unternehmen mit einem Anteil von 62 % besonders
haufig Gber Probleme, Gberhaupt noch einen Kredit zu erhalten. Wie zusatzlich durchgefiihr-
te multivariate Analysen zeigen, haben des Weiteren insbesondere Unternehmen mit einer
niedrigen Eigenkapitalquote generelle Probleme, Kredite zu erhalten. Dieser Befund unter-
streicht erneut die hohe Bedeutung der Bonitat flr die Kreditvergabe. Mithilfe der multivaria-
ten Analyse kann darlber hinaus ermittelt werden, dass — anders als es die Grafiken sugge-
rieren — bei Berlcksichtigung der Eigenkapitalausstattung, der Gréfte sowie dem Unterneh-
mensalter keine Unterschiede im Antwortverhalten zwischen Unternehmen der verschiede-
nen hier betrachteten Branchen, nach einer etwaigen Handwerkszugehorigkeit sowie zwi-

schen Unternehmen aus den alten oder neuen Bundeslandern bestehen.

Klimaverschlechterung

34 % der von Erschwernissen beim Kreditzugang betroffenen Unternehmen geben an, dass
eine Verschlechterung des Klimas in der Firmenkundenbetreuung der Banken fir den er-
schwerten Zugang zu Krediten verantwortlich ist. Gegenlber der Vorjahresbefragung ist so-
mit bei der Nennung von Klimaverschlechterungen — nach Bereinigung flr Verschiebungen

in der Samplestruktur — mit knapp einem Drittel der starkste Anstieg zu verzeichnen. Analog
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zur Vorjahresbefragung flihren vor allem grof’e Unternehmen mit einem Jahresumsatz von
Uber 50 Mio. EUR diesen Grund mit 27 % der Befragten signifikant seltener als andere Un-
ternehmen an. Im Vergleich zu den Erhebungen vor der aktuellen Krise, bei denen eine Ver-
schlechterung des Klimas bei der Firmenkundenbetreuung in dieser Unternehmensgroéfen-
klasse kaum genannt wurde, bedeutet dies jedoch bei einer langerfristigen Betrachtung den
mit Abstand groften Anstieg. Verschlechterungen beim Betreuungsklima melden mit 47 %,
bezogen auf die Unternehmen mit Erschwernissen bei der Kreditaufnahme, in erster Linie
Einzelhandelsunternehmen sowie mit 34 % Handwerksbetriebe. Unternehmen aus den neu-
en Bundeslandern berichten tber Verschlechterungen beim Betreuungsklima deutlich selte-
ner als ihre Pendants aus den alten Bundeslandern. Erstmalig konnten in der diesjahrigen
Erhebung die Befragten Unternehmen angeben, woran sie eine Klimaverschlechterung in
der Firmenkundebetreuung festmachen. Zu den am haufigsten genannten Griinden zahlen
Wechsel des Bankberaters sowie eine unpersonliche Betreuung mit zu geringen Entschei-
dungskompetenzen durch die Berater. Auch gaben die befragten Unternehmen haufig ein

fehlendes oder geringes Interesse der Kreditinstitute an der betreffenden Branche an.

2.3 Finanzierungsbedingungen am aktuellen Rand

Im Verlauf der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise verandern sich die Finanzierungsbe-
dingungen fur Unternehmen deutlich schneller als zuvor. Da sich die Ergebnisse der Unter-
nehmensbefragung 2010 eher auf die Entwicklung in den letzten zwoIf Monaten beziehen,
hat die KfW Bankengruppe Ende April — wie schon in den zuriickliegenden flinf Quartalen —
zusatzlich eine qualitative Befragung von Finanzierungsexperten durchgefiihrt. Dabei wurden
Experten aus den Wirtschaftsverbanden, die auch an der Unternehmensbefragung teilneh-
men, zur Finanzierungssituation der Unternehmen in den Monaten Januar bis Mitte April
2010 befragt.

Mit weniger als 30 % der Experten, die eine weitere Verschlechterung beim Zugang zu In-
vestitionskrediten feststellen, werden die Finanzierungsbedingungen aktuell weniger stark
negativ als in den zurtickliegenden Quartalsbefragungen bewertet (s. Grafik 11). Dies belegt,
dass die Verscharfungen beim Kreditzugang bereits im Jahr 2009 —, wie vom EZB-Bank
Lending Survey sowie der ifo-Kredithlirde bestatigt, erfolgte. Einhellig wird von den Befragten
angegeben, dass Unternehmen jetzt wesentlich mehr Sicherheiten stellen missen. Sehr
haufig werden von den Unternehmen zusatzlich auch mehr Informationen und teilweise ho-
here Risikomargen gefordert. Insgesamt verdeutlicht auch die Expertenbeurteilung, dass die
Risikosensitivitat der Kreditinstitute im Verlauf der Krise deutlich angestiegen ist und jede
Kreditentscheidung genau abgewogen wird. Dafur spricht auch, dass haufiger von einer Ver-

langerung der Kreditbearbeitungszeiten berichtet wird.



22 Unternehmensbefragung 2010

Wahrend zu Beginn der Krise zunachst eher grolRe Unternehmen von Problemen betroffen
waren, gibt es nun nach Ansicht der Experten kein eindeutiges Bild mehr, was die Beurtei-
lung der Finanzierungssituation der kleineren Unternehmen im Vergleich zu groReren Unter-
nehmen angeht. Dies wird darauf zurlickgefihrt, dass zum einen grof3en Unternehmen der
Zugang zum Kapitalmarkt wieder offen steht und zum anderen mittlerweile auch die eher auf
die Binnenwirtschaft konzentrierten kleineren Unternehmen von der Wirtschaftskrise starker
betroffen sind. Dieses Ergebnis der qualitativen Expertenbefragung steht im Einklang zu den
Befunden der vorliegenden quantitativen Unternehmensbefragung, wonach nun verstarkt

auch kleinere Unternehmen haufiger von krisenbedingten Finanzierungsproblemen betroffen

sind.
50 %
45% - 44 %
42% 41 %
40 %
3B5%1 33%
30 % 1 27 %
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Grafik 11: Verschlechterung des Kreditzugangs innerhalb der vergangenen drei Monate —

Ergebnisse der Expertenbefragung

Fast alle befragten Experten stimmen Uberein, dass bis zum aktuellen Rand ein Unterneh-
men mit mittlerer Bonitat keine grundsatzlichen Schwierigkeiten hat, einen Kredit zu erhalten.
Mit aktuell 88 % steigt dieser Anteil seit der Befragung vom August 2009 kontinuierlich an
(s. Grafik 12). Somit kann bislang nach wie vor nicht von einer allgemeinen Kreditklemme
gesprochen werden. Aber fir die nachsten drei Monate erwarten weit tber 40 % der Exper-
ten, dass sich die Zugangsbedingungen — insbesondere fir langerfristige Kredite — weiter

verschlechtern werden. Eine Verbesserung der Situation erwartet hingegen keiner.
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Grafik 12: Bestehen grundsatzliche Probleme, liberhaupt einen Kredit zu erhalten, fiir Un-

ternehmen mit mittlerer Bonitit? — Ergebnisse der Expertenbefragung

Fur alle UnternehmensgrofRen berichten die Experten aber nach wie vor, dass geplante In-
vestitionen aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise reduziert bzw. aufgeschoben wurden
(90 %). AuBerdem beflrchten einige Experten, dass einer zunehmenden Kreditnachfrage im
Zuge der konjunkturellen Belebung kein entsprechendes Angebot gegenlberstehen kdnnte,
sofern der Spielraum der Kreditinstitute fur die Mittelvergabe durch Eigenkapitalprobleme
beeintrachtigt wird. Sollte dieses Szenario eintreten, ware das eine erhebliche Belastung flr

die ohnehin fragile wirtschaftliche Erholung.
2.4 Zwischenfazit

Der Kreditzugang fir Unternehmen ist im Befragungszeitraum im Vergleich zum Vorjahr
nochmals deutlich schwieriger geworden. Die negativen Auswirkungen der Finanz- und Wirt-
schaftskrise auf die Unternehmensfinanzierung sind flr Unternehmen aller GréRenklassen
deutlich spurbar. Im langfristigen Vergleich zeigt sich, dass die Beurteilung des Kreditzu-
gangs in der aktuellen Erhebung schlechter als in den Erhebungen der Jahre 2006 bis 2009
ist. Jedoch wird die Situation immer noch besser als in den Erhebungen von 2002 und 2003

wahrgenommen, in denen ebenfalls Uber eine drohende Kreditklemme diskutiert wurde.

Nach wie vor wird von den grof3en Unternehmen (lUber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) der Kre-

ditzugang ungewohnlich schlecht beurteilt. Dass diese Unternehmensgruppe gegenuber der
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Vorjahresbefragung keine weitere Verschlechterung der Situation wahrnimmt, dirfte darauf
zurtckzufiihren sein, dass sie zum einen aufgrund ihrer starkeren Exportorientierung bereits
frGher als andere Unternehmen von der Krise erfasst wurden. Zum anderen hat sich die La-
ge auf den Kapitalmarkten — einer weiteren fir grolRe Unternehmen wichtige Finanzierungs-
quelle — zunehmend entspannt. Bei allen anderen Unternehmensgréf3enklassen kann dage-
gen in der aktuellen Befragung eine deutliche Zunahme der Schwierigkeiten beim Kreditzu-
gang festgestellt werden. Dies, sowie die im Vergleich zum Vorjahr grofiere Betroffenheit von
Dienstleistungs- und Einzelhandelsunternehmen, ist ein deutlicher Beleg dafiir, dass die Kri-
se nunmehr auch auf nachgelagerte, starker binnenorientierte Unternehmen ausstrahlt. Be-
sonders stark sind die Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz von einer Ver-
schlechterung des Kreditzugangs betroffen. Sie verfliigen Uber vergleichsweise geringe Re-
serven und sind daher mit zunehmender Dauer einer Rezession besonders haufig in ihrer

Existenz gefahrdet.

Ein verschlechterter Kreditzugang wird von den Unternehmen vor allem an nochmals gestie-
genen Anforderungen an die Dokumentation, die Offenlegung sowie die Sicherheiten fest-
gemacht. Die gegenulber allen Kundengruppen gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitu-
te zeigt sich daran, dass — anders als in den Vorjahren — Unterschiede in der Wahrnehmung
dieser Faktoren zwischen den verschiedenen Unternehmensgruppen kaum noch festgestellt
werden kénnen. Einzig grole Unternehmen melden seltener héhere Forderungen nach Si-
cherheiten. Dagegen sind steigende Zinsen als Erschwernis beim Kreditzugang bei den klei-
nen Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) sowie den grofen Unternehmen (Uber
50 Mio. EUR Jahresumsatz) entgegen dem allgemeinen Trend von unverandert hoher Be-
deutung. Anpassungen der Risikomargen waren insbesondere bei Unternehmen dieser Gro-
Renklassen aufgrund von Verschlechterungen der Bonitatsbeurteilungen notwendig. Je gré-
Rer ein Unternehmen ist, desto eher kann durch Margenanpassungen der Kreditzugang of-
fen gehalten werden. Denn Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit — selbst zu unginstige-
ren Konditionen — zu bekommen, werden von den kleinen Unternehmen 3%2-mal so haufig
genannt als von den groRen Unternehmen. Wahrgenommene Schwierigkeiten beim Kredit-
zugang konzentrieren sich bei den grofen Unternehmen somit in der Giberwiegenden Anzahl
der Falle auf die Konditionen der Kreditvergabe, wahrend bei den kleinen Unternehmen hau-
figer der grundséatzliche Kreditzugang infrage steht. Uber alle befragten Unternehmen wer-
den Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit zu bekommen, in der aktuellen Befragung als

Grund fur einen erschwerten Kreditzugang nicht haufiger genannt als im Vorjahr.

Als Anzeichen fir eine leichte Entspannung der Finanzierungssituation in 2010 kann gedeu-
tet werden, dass — in der Mitte April 2010 zusatzlich durchgefihrten Befragung der Finanzie-

rungsexperten jener Wirtschaftsverbande, die an der gemeinsamen schriftlichen Erhebung
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teilnehmen — mit 30 % aktuell weniger Experten eine weitere Verschlechterung bei der Kre-
ditaufnahme sehen als in den zurlckliegenden Quartalsbefragungen. Grof3e Einigkeit
herrscht zwischen den Befragten darin, dass bis zum aktuellen Rand ein Unternehmen mit
mittlerer Bonitat keine grundsatzlichen Schwierigkeiten hat, einen Kredit zu erhalten. Somit
kann auch aus Sicht der Experten nach wie vor nicht von einer allgemeinen Kreditklemme

gesprochen werden.
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3. Eigenkapitalausstattung und Rating

Die Bewertung eines Kredithehmers — Rating — bildet den Kern jeder Kreditentscheidung.
Ratingsysteme erméglichen es, immer umfassendere statistische Rechenverfahren und Da-
tenstrukturen flr komplexe Ratingprozesse zu nutzen, mit denen individuelle Ausfallwahr-
scheinlichkeiten fir jedes einzelne (Kredit-) Engagement geschatzt werden kénnen. Dadurch
lassen sich die (erwarteten) Risikokosten der Kreditvergabe bestimmen, welche sich in den
individuellen Risikomargen fir die Kredite wiederfinden. Somit erlauben moderne Rating-
systeme die Differenzierung der Kreditkonditionen nach Bonitaten. Die Bonitat bzw. die Ra-
tingnote ist daher nicht nur entscheidend flir die Gewahrung oder Ablehnung von Krediten,
sondern ist dartber hinaus auch eine Determinante der Zinskonditionen. Da gerade mittel-
standische Unternehmen in Deutschland ihre AuRenfinanzierung hauptsachlich Gber Bank-
kredite decken, sind Kenntnisse Uber Ratingverfahren, ihre Arbeitsweise sowie der eigenen

Ratingnote von hoher Wichtigkeit.

Ratingverfahren beziehen bei der Ermittlung der Ratingnote eine Vielzahl von quantitativen
und qualitativen Unternehmens- und Marktumfeldmerkmalen sowie weitere Faktoren, wie
Warnindikatoren und Analysen von Haftungsverblinden, ein. Zu den quantitativen Faktoren,
denen fur gewohnlich ein hohes Gewicht innerhalb eines Ratingsystems zukommt, zahlen
neben der Liquiditatssituation und der Ertragslage eines Unternehmens insbesondere auch
seine Kapitalstruktur. Gerade die Eigenkapitalquote nimmt in der Wahrnehmung als wichtiger
Faktor fur die Bonitatsbeurteilung eine zentrale Rolle ein. Die Analyse der Entwicklung der
Eigenkapitalquote sowie der Ratingnote kann einen wichtigen Erklarungsbeitrag fir die im

vorangegangenen Kapitel dargelegten Befunde leisten.
3.1 Veranderung der Eigenkapitalquote

Aufgrund der guten wirtschaftlichen Lage und der verbesserten Anpassung vieler Unterneh-
men an die neuen Rahmenbedingungen am Finanzmarkt hatte sich die Eigenkapitalsituation
in den letzten Jahren deutlich verbessert.” Bereits in der Vorjahresbefragung hatte sich die-
ser Trend jedoch weniger deutlich fortgesetzt. In der aktuellen Erhebung melden insgesamt
35 % der befragten Unternehmen, dass sie ihre Eigenkapitalquote in den zurlckliegenden
zwoOIf Monaten erhéhen konnten (s. Grafik 13). Weitere 42 % berichten Uber eine unveran-
derte Eigenkapitalquote, wahrend bei 26 % der Unternehmen die Eigenkapitalquote gesun-

ken ist. Gegenuber der Vorjahreserhebung bedeutet dies, dass von Steigerungen der Eigen-

¥ Vgl. Reize und Zimmermann (2008) sowie Mark, Reize und Zimmermann (2009).
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kapitalquote etwas seltener berichtet wurde (Vorjahr: 36 % bereinigt um Strukturverschie-
bungen in der Stichprobe) und Verschlechterungsmeldungen im Gegenzug um vier Prozent-
punkte zugenommen haben (Vorjahr: 22 % bereinigt um Strukturverschiebungen in der
Stichprobe). Somit zeigen sich Auswirkungen der aktuellen Krise insbesondere im Anstieg
des Anteils der Unternehmen, die Verschlechterungen ihrer Eigenkapitalquote melden, wah-
rend der Anteil der Unternehmen, die ihre Eigenkapitalquoten noch erhéhen konnten, ge-

geniuber dem Vorjahr nahezu konstant blieb.

Die Betrachtung nach GréRenklassen zeigt, dass — mit Ausnahme der Unternehmen mit we-
niger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz — die Anteile der Unternehmen, die lber Verschlechte-
rungen der Eigenkapitalquote berichten, nur wenig variierten. Lediglich die Unternehmen mit
weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz heben sich mit rund 29 % an Verschlechterungsmel-
dungen von den grofieren Unternehmen ab. Dagegen steigt der Anteil der Unternehmen, die
Verbesserungen der Eigenkapitalquote melden, von 25 % bei den Unternehmen mit weniger
als 1 Mio. EUR Jahresumsatz auf 47 % in der Gruppe der Unternehmen mit 50 Mio. EUR
stark an. Der Anteil der groRen Unternehmen, der seine Eigenkapitalquote steigern konnte,
ist somit auch in diesem Jahr beinahe doppelt so hoch wie bei den Unternehmen in der

kleinsten hier ausgewiesenen Grofienklasse.
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Grafik 13: Entwicklung der Eigenkapitalquote nach UmsatzgroRenklassen

Bei einem Branchenvergleich zeigt sich, dass Unternehmen des Grof3- und AuRenhandels
mit 43 % der Unternehmen, die ihre Eigenkapitalquote steigern konnten, sowie 16 % an Un-
ternehmen mit Verschlechterungen der Eigenkapitalquote, eine deutlich positivere Entwick-
lung im vergangenen Jahr erfahren haben als die anderen Unternehmen (s. Grafik 14). Ins-
besondere die Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes berichten mit einem Anteil von
30 % besonders haufig von Verschlechterungen der Eigenkapitalquote. Damit werden in der
aktuellen Erhebung im Verarbeitenden Gewerbe Verschlechterungen der Eigenkapitalquote
haufiger genannt als im Einzelhandel, welches in den vergangenen Erhebungen auf Position
eins bei den Verschlechterungsmeldungen rangierte. Wie stark gerade das Verarbeitende
Gewerbe von der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise erfasst worden ist, kann daran er-
messen werden, dass sich der Anteil der Unternehmen, der von Verschlechterungen der Ei-
genkapitalquote berichtet, innerhalb von zwei Jahren verdoppelt hat. Eine Verschlechterung
der Situation im Vergleich zu den Vorjahren zeigt sich auch flr den Dienstleistungssektor,
wahrend sich im Grof3- und AuRenhandel sowie im Baugewerbe kaum Veranderungen im

Antwortverhalten gegen Uber den Vorjahren festgestellt werden kénnen.
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Grafik 14: Entwicklung der Eigenkapitalquote nach Branchen

Wie Grafik 15 zeigt, unterscheidet sich die Entwicklung der Eigenkapitalquoten nach der
Handwerkszugehorigkeit sowie zwischen Unternehmen aus den alten und neuen Bundes-
ldndern nur geringflgig. Dieser Befund wird auch durch zusatzlich durchgefiihrte multivariate
Untersuchungen bestatigt. Gegenliber dem Vorjahr hat sich insbesondere die Entwicklung
der Eigenkapitalquoten zwischen ost- und westdeutschen Unternehmen angeglichen. So
betrug noch im Vorjahr die Differenz zwischen den Anteilen ost- und westdeutscher Unter-
nehmen, die Uber Steigerungen der Eigenkapitalquoten berichteten, rund 14 Prozentpunkte,
wahrend dieser Wert aktuell noch vier Prozentpunkte betragt. Dartber hinaus kann mithilfe
multivariater Methoden festgestellt werden, dass — anders als es Grafik 15 suggeriert — sich
die Entwicklung der Eigenkapitalquote in jungen Unternehmen nicht von jener in alteren Un-

ternehmen unterscheidet.
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Grafik 15: Entwicklung der Eigenkapitalquoten nach Unternehmensalter, Handwerk und
Regionen

3.2 Kenntnis der Ratingnote

Bezulglich der Ratingkenntnisse kann festgestellt werden, dass insgesamt 58 % der befrag-
ten Unternehmen (iber ihre Ratingnote informiert sind (s. Grafik 16)."* Es zeigt sich, dass vor
allem umsatzschwache Unternehmen mit einem Umsatz von bis zu 1. Mio. EUR nur sehr
selten ihre Ratingnote kennen (30 %). Demgegenuber liegt der Anteil der Unternehmen, die
Kenntnis von ihrem Rating haben in den beiden gréten UmsatzgréRenklassen deutlich Gber
dem Durchschnitt (78 % bzw. 75 %). Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass mit insgesamt

Uber zwei Funftel ein nicht zu vernachlassigender Anteil der Unternehmen nicht Uber seine

" Aufgrund einer Veranderung in der Struktur des Fragebogens und der damit modifizierten Darstel-
lungsweise kdnnen die in diesem Bericht genannten Werte nicht direkt mit den in den Vorjahren publi-
zierten verglichen werden.
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Ratingnote informiert ist. Dieser Befund deutet darauf hin, dass in Teilsegmenten Kommuni-

kationsdefizite zwischen den Banken und Unternehmen weiterhin bestehen.
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Grafik 16: Ratingnote bekannt nach UmsatzgréRenklassen

Von den Unternehmen, die ihre Ratingnote kennen, gibt mit etwa 58 % die Mehrheit an, dass
ihnen die Kreditinstitute die Ratingeinschatzung von sich aus mitgeteilt haben (s. Grafik 17).
Dagegen erhielten 42 % der befragten Unternehmen nur auf Nachfrage eine Auskunft beziig-

lich ihrer Ratingnote.

Auch bei der Beantwortung dieser Frage kann eine eindeutige Grélienabhangigkeit festge-
stellt werden. Kreditinstitute teilen kleineren Unternehmen seltener die Ratingeinschatzung
von sich aus mit als groRen Unternehmen. Dementsprechend geben kleine Unternehmen
haufiger als groRe Unternehmen an, ihre Ratingnote erst auf Nachfrage erfahren zu haben.
Dabei wird Unternehmen mit einem Jahresumsatz von 10 bis 50 Mio. EUR mit einem Anteil
von 67 % am haufigsten die Ratingnote vom Kreditinstitut ohne vorherige Nachfrage mitge-
teilt. Demgegeniiber geschieht dies bei Unternehmen der kleinsten UmsatzgréRenklasse (bis
1. Mio EUR Jahresumsatz) nur in 42 % der Falle.
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Grafik 17: Mitteilung der Ratingnote nach UmsatzgréoRenklassen

Bei Betrachtung der Griinde fir die Unwissenheit hinsichtlich der Ratingnote zeigt sich, dass
sich der Uberwiegende Teil der Unternehmen nicht nach seiner Ratingeinstufung erkundigt
hat (75 %). Hingegen gaben etwa 10 % der Unternehmen an, trotz Nachfrage keine Mittei-
lung Uber ihre Ratingnote erhalten zu haben. Dieser Anteil ist bei den groReren Unternehmen
niedriger als bei den kleineren Unternehmen. Insgesamt antworteten 12 % der befragten
Unternehmen, dass sie nicht durch ihr Kreditinstitut geratet wurden.'® Die Ergebnisse lassen
insgesamt darauf schlieen, dass sowohl bei den Kreditinstituten als auch bei den Unter-

nehmen Verbesserungspotenziale in der Informations- und Kommunikationspolitik bestehen.

'® Ein Vorjahresvergleich sowie eine differenzierte Betrachtung sind aufgrund der veranderten Frage-
stellungen und der vergleichsweise geringen Anzahl an Beobachtungen nicht méglich.
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Grafik 18: Griinde fir die Unkenntnis der Ratingnote nach UmsatzgréBenklassen

3.3 Entwicklung der Ratingnoten

Anders als in den Vorjahren berichten in der aktuellen Befragung mit 28 % mehr Unterneh-
men eine Verschlechterung als eine Verbesserung (23 %) der Ratingnote (s. Grafik 19).
Nachdem in der Vorerhebung die entsprechenden Werte — um Verschiebungen in der Sam-
plestruktur bereinigt — noch 18 % beziehungsweise 30 % betragen haben, zeigt sich damit
eine starke, durch die Finanz- und Wirtschaftskrise verursachte Zasur in der Entwicklung der
Ratingnoten, waren doch die zurtickliegenden Jahre durch eine kontinuierliche Verbesserung

der Ratingnoten gekennzeichnet.

Zur Verdeutlichung der langfristigen Entwicklung der Ratingnoten gibt Grafik 20 Modellrech-
nungen basierend auf den Regressionsergebnissen wieder. Um Vergleiche Uber mehrere
Befragungswellen vornehmen zu kénnen, wird — analog zu Grafik 2 — die unterschiedliche
Stichprobenzusammensetzung in den einzelnen Befragungswellen mithilfe einer multivaria-

ten Regression bereinigt.™

Dargestellt ist in Grafik 20 die Entwicklung der Wahrscheinlichkei-
ten fur ein stilisiertes Unternehmen, eine Verbesserung, Verschlechterung oder keine Veran-

derungen der Ratingnote anzugeben.

1% Zur Methodik vgl. den Abschnitt Erlduterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang
oder ausfuhrlicher Zimmermann (2008).
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Grafik 19: Ratingentwicklung nach UmsatzgroBenklassen

Wie aus der Grafik hervorgeht, haben sich die Eigenkapitalquoten bis zur Befragung des

Jahres 2007 zunehmend positiv entwickelt. Ab diesem Befragungszeitpunkt zeichnet sich

jedoch eine Trendwende ab. So nimmt die Wahrscheinlichkeit, dass ein fur die Untersuchung

typisches Unternehmen eine Verbesserung der Ratingnote meldet, zunachst geringfiigig,

danach allerdings deutlich bis zur aktuellen Erhebung ab. Entsprechend nehmen die Wahr-

scheinlichkeiten, dass ein solches Unternehmen Uber eine Verschlechterung der Ratingnote

berichtet, seit der Erhebung des Jahres 2007 zu. Der Vergleich mit der langfristigen Entwick-

lung des Kreditzugangs (Grafik 2) macht deutlich, dass sich die Ratingnoten und die Wahr-

nehmung des Kreditzugangs im Zeitablauf parallel entwickeln.
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Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fur die Stichprobe typisches Unternehmen angibt, die Ratingnote habe sich
innerhalb der zuriickliegenden zwd6lf Monate verbessert, ist von 38,7 % in der Vorjahresbefragung auf 30,9 % in der Erhebung
vom ersten Quartal 2010 gesunken.

Anmerkung: Modellrechnung fiir ein ,typisches* Unternehmen, basierend auf den Regressionsergebnissen aus Tabelle 3. Bei
Vergleichen mit zurlckliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stichproben
unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Veranderungen, die auf der Stichprobenzusam-
mensetzung basieren, zu trennen, wird der Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das Befra-
gungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und aus dem Befragungsergebnis herausgerechnet. Das so berei-
nigte Antwortverhalten im Zeitablauf wird mithilfe einer Modellrechnung fiir ein exemplarisches Unternehmen dargestellt. Er-
gebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen das exemplarische Unternehmen die entsprechende
Antwort gibt. Siehe dazu den Abschnitt Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

Grafik 20: Langfristige Entwicklung der Ratingnote

Den Zusammenhang zwischen der Entwicklung der Ratingnote und der Beurteilung der Kre-
ditaufnahme betont Grafik 21. Sie belegt, dass die von den Unternehmen wahrgenommenen
Verschlechterungen bei der Kreditaufnahme auf Herabstufungen der Bonitatsbeurteilungen
zurlckzufiuhren sind: So melden von den Unternehmen, die von einer Verschlechterung ihrer
Ratingnote betroffen sind, rund zwei Drittel auch eine schwierigere Kreditaufnahme. Von Er-
leichterungen bei der Kreditaufnahme berichten mit 10 % dagegen fast ausschlieRlich Unter-
nehmen, deren Bonitatsbeurteilung sich verbessert hat. Dieser Befund unterstreicht die Be-
deutung von Ratingsystemen und der daraus resultierenden Bonitatsbeurteilungen fir die

Kreditvergabe.
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Grafik 21: Zusammenhang zwischen der Veranderung der Ratingnote und der Tendenz bei
der Kreditaufnahme

Bei einer Betrachtung der Antworten in den einzelnen Umsatzgrélienklassen zeigt sich, dass
kleine Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz mit 29 % und grof3e Unternehmen
mit mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz mit 35 % am haufigsten Verschlechterungen der
Ratingnote melden (s. Grafik 19). Zwar hat seit Beginn der Wirtschafts- und Finanzkrise in
allen GroéRenklassen der Anteil der Unternehmen, die von einem schlechteren Rating berich-
ten, zugenommen, bei den Unternehmen mit einem Jahresumsatz von 50 Mio. EUR und
mehr hat sich der Anteil seit der Befragung von 2008 jedoch mehr als vervierfacht. Dieser
Anteil ist bei den groRten Unternehmen damit hoher als bei Unternehmen aller anderen Gro-
Renklassen, nachdem vor der Krise gerade die groen Unternehmen am seltensten Ver-
schlechterungen der Ratingnote gemeldet haben. Die geringsten Veranderungen bei der
Ratingnote gegentber dem Vorjahr melden die Untenehmen mit einem Jahresumsatz von
1 bis 2,5 Mio. EUR Jahresumsatz. Diese im Vergleich zu den Vorerhebungen eher unge-
wohnliche Struktur zeigt, dass — mit Ausnahme der ganz kleinen Unternehmen — die Unter-

nehmen von der aktuellen Krise zunehmend starker erfasst werden, je gréfRer sie sind.
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Grafik 22: Ratingentwicklung nach Branchen

Bei der Betrachtung nach Branchen zeigt sich, dass Unternehmen des Verarbeitenden Ge-
werbes mit 37 % der Nennungen am haufigsten von Verschlechterungen der Ratingnote be-
richten (s. Grafik 22). Gegenuber der Vorjahreserhebung hat sich dieser Anteil mehr als ver-
doppelt. Der mit 26 % ebenfalls hohe Anteil der Einzelhandelsunternehmen, die Verschlech-
terungen der Ratingnote melden, bedeutet nur geringfligige Veranderungen gegeniber dem
Vorjahr. Auch von Unternehmen des Dienstleistungssektors wurden in der zurtickliegenden
Befragung uUberdurchschnittlich haufig Verschlechterungen der Ratingnote gemeldet. In der
aktuellen Erhebung ist dieser Anteil nochmals auf jetzt 23 % gestiegen. Im GrofR3- und Au-
Renhandel sowie Baugewerbe ist der Anteil der Unternehmen, der von Verschlechterungen
der Ratingnote berichtet mit 20 % am niedrigsten. Auch hier zeigt sich die Parallele zum Kre-
ditzugang: Beide Branchen melden auch am seltensten einen schwieriger gewordenen Kre-

ditzugang.

Unternehmen, die in Ostdeutschland ansassig sind, melden mit 23 % etwas seltener Ver-
schlechterungen der Ratingnote als ihre westdeutschen Pendants (29 %). Dagegen zeigt
sich kein abweichendes Antwortverhalten fir junge Unternehmen sowie fur Unternehmen,

die zum Handwerk gehdren (s. Grafik 23).
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Grafik 23: Ratingentwicklung nach Unternehmensalter, Handwerk und Regionen

3.4 Ratingkommunikation

Transparenz bezliglich der Ratingnote und deren zu Stande kommen ist Teil der Beratungs-
leistung von Kreditinstituten und hilft den Unternehmen, Sinn und Arbeitsweise von Rating-
systemen zu verstehen und geeignete Mallnahmen zur Verbesserung der eigenen Ratingno-
te zu erkennen. Zum dritten Mal wurden in der diesjahrigen Unternehmensbefragung die
Form und der Umfang, in der die Ratingnote mitgeteilt und erlautert wird, sowie die Wiinsche

der Unternehmen an die Ratingkommunikation erhoben.

Insgesamt berichten 28 % der Unternehmen, die ihre Ratingnote kennen, dass ihnen die
Note lediglich genannt wurde. Naher erlautert wurde die Ratingnote bei 36 % der Unterneh-
men, wahrend bei 21 % beziehungsweise 15 % auch Verbesserungsmal3nahmen bezie-

hungsweise auch deren Auswirkungen genannt wurden.



40

Unternehmensbefragung 2010

40,5 %
bis 1 Mio. EUR 28,6 %
(346) 16,5 %
14,5 %
35,0 %
Uber 1 bis 2,5 34,4 %
Mio. EUR (360) 18,9 %
1,7 %
26,7 %
Uiber 2,5 bis 10 34,3 %
Mio. EUR (664) 22,6 % wurde genannt
16,4 %
b naher erlautert
221 %
uper 10 bis 50 0 38.9% naher erlautert und ggf. VerbesserungsmaRnahmen
Mio. EUR (583) 21,6 %
17,3 % genannt
J naher erlautert und ggf. Verbesserungsmafnahmen
18,8 % und deren Auswirkungen genannt
Uber 50 Mio. 45,2 %
EUR (356) 19,7 %
16,3 %
) 0,
Alle 28‘%6/01 %
Unternehmen 205% °
(2.429) 15,4 %

0% 20% 40% 60% 80% 100 %

Grafik 24: Umfang der Kommunikation der Ratingeinschatzung nach UmsatzgroBenklassen

Auch im Hinblick auf die Ratingkommunikation I&sst sich ein Zusammenhang zur Unterneh-
mensgrofde erkennen, jedoch ist dieser Zusammenhang vergleichsweise schwach ausge-
pragt. Mit zunehmender UnternehmensgréRe nimmt der Anteil der Unternehmen, denen die
Ratingnote lediglich ohne weitere Erlauterungen mitgeteilt wurde, ab. Dartber hinaus steigt
mit zunehmendem Umsatz des Unternehmens ebenfalls die Haufigkeit, dass die Ratingnote
naher erldutert wird. Unternehmen mit einem Jahresumsatz von tber 50 Mio. EUR erhielten
demnach zu 45 % nahere Erlauterungen zu ihrer Ratingnote. Unternehmen der kleinsten
Umsatzgrolienklasse (bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz) wurden hingegen am seltensten
Verbesserungsmoglichkeiten fur ihr Rating mitgeteilt (17 %). Auch Verbesserungsmal}-
nahmen beziehungsweise deren Auswirkungen werden Unternehmen, die mehr als

2,5 Mio. EUR Jahresumsatz haben haufiger aufgezeigt.

Beim Branchenvergleich zeigt sich, dass die Ratingeinschatzung den Unternehmen des
Baugewerbes und des Einzelhandels am haufigsten lediglich mitgeteilt wurde. (s. Grafik 25).
Der Anteil der Unternehmen, denen zusatzlich Verbesserungsmalinahmen mitgeteilt wurden,

ist hingegen im Einzelhandel am geringsten (10 %).
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Grafik 25: Umfang der Kommunikation der Ratingeinschidtzung nach Branchen

Die Antworten zu den Erwartungen an eine zukinftige Ratingkommunikation korrespondie-
ren mit den bisherigen Resultaten (s. Grafik 26). Es ist auch hierbei eine gréRenabhangige
Beantwortung der Fragen zu erkennen. Insgesamt sind knapp zwei Finftel der befragten
Unternehmen mit der Praxis der Ratingkommunikation zufrieden und wiinschen eine Beibe-
haltung der bisherigen Ratingkommunikation. Dabei sind jeweils Uber 50 % der Unterneh-
men der beiden groRten UmsatzgroRenklassen mit der Ratingkommunikation seitens der
Kreditinstitute zufrieden. Demgegenulber sehen jedoch nur 22 % der Unternehmen mit einem
Umsatz von bis zu 1 Mio. EUR die bisherige Praxis als zufriedenstellend an und wollen diese
entsprechend beibehalten. Dieser Befund kann vor allem mit der ausfuhrlicheren Rating-

kommunikation gegeniber groReren Unternehmen erklart werden.

Weiterhin winschen 35 % der befragten Unternehmen eine detailliertere Darstellung der
Ratingergebnisse. Etwa 34 % mdchten von den Kreditinstituten Verbesserungsmaoglichkeiten
aufgezeigt bekommen. Insbesondere kleinere Unternehmen duern den Wunsch nach einer
detaillierteren Darstellung bzw. nach dem Aufzeigen von Verbesserungsmoglichkeiten. Diese
Beobachtungen dirften darauf zurtickzufiihren sein, dass diesen Unternehmen die Rating-

note haufig ohne weitere Erlduterungen lediglich genannt wurde.
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Grafik 26: Erwartung an die kiinftige Ratingkommunikation ihrer Bank nach UmsatzgroRen-

klassen

Eine schriftliche Bestatigung der Ratingnote wiinscht sich nur ein Flnftel der Unternehmen.
Dabei wird der Bedarf nach einer schriftlichen Bestatigung mit abnehmender Umsatzgrofie

vermehrt gedulRert. Die Ursache flr diese Beobachtung kann darin liegen, dass grofere Un-

ternehmen generell umfangreicher Gber ihre Ratingergebnisse informiert werden.
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Grafik 27: Erwartungen an die kiinftige Ratingkommunikation ihrer Bank nach Branchen

Beim Branchenvergleich zeigt sich, dass Unternehmen des Einzelhandels und des Dienst-
leistungssektors seltener mit der bestehenden Praxis der Ratingkommunikation zufrieden
sind. Entsprechend wiinschen diese Unternehmen haufiger eine detailliertere Darstellung der
Ratingergebnisse (s. Grafik 27). Demgegeniiber gaben Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes (46 %) und des Grof3- und AuRenhandels (54 %) Uberdurchschnittlich oft an, die
bisherige Ratingkommunikation beibehalten zu wollen. Beziiglich des Unternehmensalters,
der Region, des Unternehmenssitzes sowie einer etwaigen Zugehdrigkeit zum Handwerk ist
erkennbar, dass insbesondere junge Unternehmen haufiger eine detailliertere Darstellung
(46 %) winschen sowie haufiger Verbesserungsmadglichkeiten (49 %) genannt haben méch-
ten (s. Grafik 28). Dieses Ergebnis bestatigt damit die vorherigen Beobachtungen bezlglich
des Zusammenhangs zwischen UmsatzgroRe und Zufriedenheit mit der Ratingkommunikati-
on, da junge Unternehmen haufig der kleinsten UmsatzgréRenklasse zuzuordnen sind. Im
Vergleich zur Unternehmensbefragung des Vorjahres sind die Ergebnisse nahezu unveran-

dert geblieben.
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Grafik 28: Erwartungen an die kiinftige Ratingkommunikation ihrer Bank (Handwerk, Unter-

nehmensalter und Regionen)

3.5 Zwischenfazit

Von der Finanz- und Wirtschaftskrise gehen zunehmend negative Wirkungen auf die Ent-
wicklung der Eigenkapitalausstattung sowie der Ratingnoten aus. Zwar ist der Saldo von
Verbesserungen zu Verschlechterungen der Eigenkapitalquote in der aktuellen Befragung
noch positiv, jedoch steigt insbesondere der Anteil der Unternehmen, die Verschlechterungen
der Eigenkapitalquote melden. Der hohe Anteil der Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Jah-
resumsatz, der von Verschlechterungen der Eigenkapitalquote berichtet, zeigt, dass gerade
kleine Unternehmen in Rezessionsphasen ihre Reserven schneller als groliere Unternehmen
abbauen. Negative Auswirkungen auf die Eigenkapitalquote zeigen sich vor allem auch im
Verarbeitenden Gewerbe, der Branche, die am frihesten und schwersten von der Krise er-
fasst wurde, wahrend es den groflen Unternehmen trotz ihrer ebenfalls grofReren Betroffen-

heit noch haufig gelang, die Eigenkapitalquote zu erhéhen.

Noch starkere Krisenspuren zeigen sich bereits bei der Entwicklung der Ratingnoten. Dies ist
darauf zurickzufihren, dass in die Ratingbeurteilung neben der Eigenkapitalquote auch
Kennziffern wie die Ertragslage eingehen, die unmittelbar auf die ricklaufige Geschaftsent-
wicklung in einer Krise reagieren. Wahrend in den Vorjahren mehr Unternehmen von Ver-

besserungen als von Verschlechterungen ihrer Bonitatsbeurteilungen berichtet haben, ist
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dieser Saldo aktuell deutlich ins Negative gekippt. Bezuglich der Entwicklung der Ratingno-
ten nach Unternehmensgrofie zeigt sich in der aktuellen Erhebung, dass — neben den ganz
kleinen Unternehmen — vor allem grof3e Unternehmen Verschlechterungen ihrer Bewertung
hinnehmen mussten. Die Vervierfachung des Anteils der Verschlechterungsmeldungen bei
den Unternehmen mit mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz seit Beginn der Krise unter-
streicht, wie stark diese Unternehmensgruppe betroffen ist und erklart den ungewoéhnlich
hohen Anteil der Unternehmen in dieser Grolienklasse, die von einem schwierigeren Kredit-
zugang berichten. Dass in der aktuellen Befragung auch Unternehmen in den nachstkleine-
ren Umsatzgrofienklassen verstarkt von Verschlechterungen der Ratingnoten berichten, deu-
tet darauf hin, dass die Wirtschafts- und Finanzkrise, welche die grofien und exportorientier-
ten Unternehmen zuerst erfasst hat, nun auch zunehmend auf diese Unternehmen aus-
strahlt.

Ratingsysteme werden seit Jahren von allen Bankengruppen flachendeckend eingesetzt.
Dennoch kennen rund zwei Finftel der Unternehmen — darunter insbesondere kleine — ihre
Ratingnote nicht. Die Grunde hierfur sind sowohl auf Seiten der Unternehmen wie auch der
Kreditinstitute zu finden. So ist einerseits — wie in der letzten Unternehmensbefragung — der
wichtigste Grund fur die Unkenntnis der eigenen Bewertung, dass die Unternehmen keine
entsprechenden Erkundigungen bei ihrem Kreditinstitut eingeholt haben. Andererseits unter-
scheidet sich die Ratingkommunikation durch die Kreditinstitute nach der GréRe ihrer Kun-
den. Vor allem grof3en Unternehmen teilen Kreditinstitute ihre Bonitatseinschatzung von sich
aus mit, wahrend kleinere Unternehmen haufiger nachfragen mussen. Auch ist die Kommu-
nikation bezlglich der Ratingnote mit grof3en Unternehmen intensiver. Entsprechend diesen
Befunden fallen die Erwartungen an die zukinftige Ratingkommunikation aus. Rund zwei
Flnftel der Unternehmen sind mit der gangigen Praxis zufrieden, wobei jedoch insbesondere
kleinere Unternehmen sich eine ausfuhrlichere Kommunikation durch ihre Kreditinstitute
wlnschen. Da das Wissen um Sinn und Arbeitsweise von Ratingsystemen deren Akzeptanz
erhéht und dartiber hinaus den Unternehmen hilft, geeignete Malkhahmen zur Verbesserung
der eigenen Ratingnote zu erkennen, sollten Unternehmen wie Kreditinstitute die Intensitat
der Ratingkommunikation weiter erhdéhen und insbesondere versuchen, jene Unternehmens-

segmente zu erreichen, die bislang noch Defizite im Kenntnisstand aufweisen.






Unternehmensfinanzierung 47

4. Investitionen

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht schaffen Investitionen Nachfrage und starken so die kon-
junkturelle Entwicklung. Gleichzeitig fuhren Investitionen zu einer Erhdhung des gesamtwirt-
schaftlichen Produktionspotenzials und sorgen dafiir, dass in einer Volkswirtschaft mehr oder
bessere Guter produziert werden kdnnen. Investitionen haben somit eine kurzfristige kon-
junkturelle Wirkung, leisten dartber hinaus jedoch einen wichtigen Beitrag zum langfristigen
Wirtschaftswachstum. Aus Unternehmenssicht dienen Investitionen zur langfristigen Siche-

rung des Unternehmenserfolgs.

Vom konjunkturellen Umfeld gehen aber auch Wechselwirkungen auf die Investitionsent-
scheidungen eines Unternehmens aus. So ist — etwa bei Erweiterungsinvestitionen — eine
entsprechende Nachfrage eine Voraussetzung fir deren Tatigung. Darliber hinaus missen
Investitionen jedoch auch finanziert werden. Somit sind der Umfang an internen Ressourcen,
welches ein Unternehmen fir investive Zwecke bereitstellen kann, sowie der Zugang zu und
die Konditionen von externen Finanzierungsquellen wesentliche Bestimmungsfaktoren des
Investitionsverhaltens von Unternehmen. Angesichts der Finanz- und Konjunkturkrise ist hier
insbesondere von Interesse, inwieweit die Investitionstatigkeit der Unternehmen sowie ihr

Finanzierungsverhalten durch die aktuellen Entwicklungen beeinflusst wurde.

4.1 Investitionstatigkeit 2009

In der aktuellen Befragung geben 68 % der Unternehmen an, in den zurlickliegenden zwdlf
Monaten Investitionen getatigt zu haben (s. Grafik 29). Um Verschiebungen in der Sample-
struktur bereinigt, bedeutet dies einen Rickgang gegenliber der Vorjahresbefragung von
rund einem Prozentpunkt. Dieser angesichts der Wirtschaftskrise vergleichsweise geringfu-
gige Rickgang ist auf die Angaben der Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresum-
satz zurickzufihren, die entgegen dem Trend deutlich haufiger investiert haben als im Vor-
jahr. In allen anderen UmsatzgréRenklassen kann hingegen der erwartete deutliche Rick-

gang der Investitionstatigkeit ermittelt werden.

Wie in den Vorjahren besteht zwischen der Durchfiihrung von Investitionsprojekten und der
UnternehmensgroRe ein starker Zusammenhang: Wahrend nur von 54 % der befragten Un-
ternehmen mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR Investitionen getatigt wurden, verwirklichten
Uber 90 % der Unternehmen mit einem Umsatz Uber 50 Mio. EUR Investitionsprojekte. Die-
ser Zusammenhang ist gegenuber der Vorjahresbefragung jedoch schwacher geworden: So
lag in der Vorjahresbefragung der Anteil der Investoren in der hdchsten UmsatzgroRenklasse
doppelt so hoch als bei den Unternehmen mit bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz, wahrend

dieser Wert aktuell noch bei 1,7 liegt.
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Grafik 29: Investitionen nach UmsatzgroRenklassen

Im Branchenvergleich investierten wie im Vorjahr Unternehmen aus dem Verarbeitenden
Gewerbe mit 77 % am haufigsten und der Einzelhandel mit 52 % am seltensten (s. Gra-
fik 30). Wahrend der Anteil der Investoren im Einzelhandel gegeniber dem Vorjahr nahezu
unverandert blieb, kann beim Verarbeitenden Gewerbe der erwartete krisenbedingte Rick-
gang der Investitionstatigkeit festgestellt werden. Eine deutliche Steigerung des Investoren-
anteils kann hingegen im Dienstleistungssektor ermittelt werden, der in der Vorjahresbefra-
gung mit deutlichem Abstand den zweitniedrigsten Investorenanteil aufwies, in der diesjahri-
gen Befragung jedoch zum Grof3- und Auf’enhandel und zum Baugewerbe aufschlielRen
konnte. Diese Beobachtung dirfte darauf zurlckzuflihren sein, dass von der Wirtschafts-
und Finanzkrise zunachst die exportabhangigen Branchen betroffen waren, wahrend in den
binnenwirtschaftlich orientierten Wirtschaftszweigen die gute konjunkturelle Situation der

Vorjahre noch langer anhielt.
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Abschlielend zeigt Grafik 31 wenig Unterschiede im Investitionsverhalten zwischen ost- und

westdeutschen Unternehmen sowie zwischen zum Handwerk bzw. nicht zum Handwerk zah-

lenden Unternehmen. Dieser Befund wird durch zusatzliche multivariate Untersuchungen

auch bestatigt. Lediglich fur die jungen Unternehmen kann in der multivariaten Untersuchung

ermittelt werden, dass sie bei Berlcksichtigung ihrer weiteren Merkmale — wie etwa ihrer

Umsatzgrolie — haufiger als altere Unternehmen investieren.
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Grafik 31: Investitionen nach Handwerk, Unternehmensalter und Regionen

Abweichend von den Ergebnissen der Vorjahre, zeigen sich in der aktuellen Erhebung Ver-
anderungen bei der Frage nach dem Hauptziel, welches die Unternehmen mit der Investition
verfolgen. Wie aufgrund der Wirtschafts- und Finanzkrise zu erwarten war, ist insbesondere
der Anteil der Unternehmen, der angibt, Erweiterungsinvestitionen getatigt zu haben, deutlich
zurickgegangen. Mit einem Wert von 46 % sind Erweiterungsinvestitionen zwar noch das
am haufigsten genannte Investitionsmotiv (s. Grafik 32). Gegenliber dem Vorjahr bedeutet
dies jedoch einen Riuckgang der Nennungen um 12 %. Die Haufigkeit der Nennungen der
weiteren abgefragten Investitionsziele hat sich dagegen kaum gegenulber der Vorjahresbe-
fragung verandert. Mit 44 % stehen Ersatzinvestitionen an zweiter Stelle, gefolgt von Investi-
tionen mit dem Ziel der Kostensenkung / Rationalisierung (30 %) sowie von Forschung und
Entwicklung (13 %).
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Grafik 32: Investitionsmotive nach Unternehmensgrofe

Die Betrachtung nach GroRenklassen zeigt, dass bei den Unternehmen mit einem Jahres-
umsatz von weniger als 1 Mio. EUR der Anstieg der Investorenquote auch mit Veranderun-
gen bei den Investitionszielen verbunden sind. So sinkt der Anteil der reinen Ersatzinvestiti-
onen gegenuber der Vorjahresbefragung um rund ein Finftel, wahrend Erweiterungsinvesti-
tionen um rund denselben Wert zunehmen. Von diesem Befund abgesehen gewinnt das
Motiv der Erweiterung — wie im Vorjahr — mit zunehmender Unternehmensgré3e an Bedeu-
tung, wobei jedoch insbesondere die grolieren Unternehmen deutlich seltener als im Vorjahr
Erweiterungen als Investitionsmotiv nennen. Dies ist ein deutlicher Hinweis darauf, dass
grol’e Unternehmen von der aktuellen Wirtschaftskrise starker betroffen sind als die kleine-
ren Unternehmen. Analog dem Vorjahr ist der Anteil der Unternehmen, die Ersatzinvestitio-
nen tatigen, mit Ausnahme der Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz in
allen GroRenklassen ahnlich. Auch investieren Unternehmen mit zunehmender Gro3e wie
gewohnt haufiger auch in Forschung und Entwicklung und streben Kostensenkungen ofter

an als kleinere Unternehmen.



52

Unternehmensbefragung 2010

49,9 %
Verarbeitendes 374&3 %
Gewerbe (1.211) |1 269 o
231 %
29,6 %
22,8 %
Bau (591) 63,6 %

42 %

2,0%
51,1 %
18,5 % . . "
Einzelhandel (319) 37.9% Erweiterungsinvestition
1 9?,/‘2 % Kosten senken
) 0
7] reine Ersatzinvestition
47,0 %
Grof3- und 26,3 % Nachfolgeregelung
AuRenhandel 49,0 %
(251) 1,6 % Forschung / Entwicklung
4,8 %
51,8 %
Dienstleistungen 216 %
39,2 %
(477) 5.7 %
12,4 %
46,1 %
Alle Unternehmen 29,9 % 442 %
, (]
(2.911) 3.9 %
13,1 %
T T T T
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %

Anmerkung: Mehrfachnennung mdglich

Grafik 33: Investitionsmotive nach Branchen

Die Betrachtung nach Branchen zeigt, dass im Dienstleistungssektor mit 52 % am haufigsten
Erweiterungsinvestitionen getatigt wurden (s. Grafik 33). Gemeinsam mit dem gegeniber der
Vorjahreserhebung deutlich gestiegenen Investorenanteil kann dies als ein Indiz fir eine
vergleichsweise glinstige Branchenkonjunktur gewertet werden. Dagegen ist im von der Kri-
se stark betroffenen Verarbeitenden Gewerbe der Anteil der Unternehmen, die von Erweite-
rungsinvestitionen berichten, gegentber dem Vorjahr um ein Flnftel gesunken. Im Grof3-
und Aulenhandel sowie dem Baugewerbe hat sich die Struktur der Investitionen gegenlber

der Vorjahreserhebung nur wenig verandert.

In jungen Unternehmen kommt den Erweiterungsinvestitionen im Vergleich zu anderen Un-
ternehmen mit 58 % der Nennungen eine gréRere Bedeutung zu (s. Grafik 34). Dies durfte
darauf zurlckzufuhren sein, dass Unternehmen haufig unterhalb der mindestoptimalen Be-
triebsgréRe gegrindet werden, sodass in den Folgejahren auch in Zeiten einer unglnstigen
Konjunkturentwicklung expansive Investitionen notwendig sind. Dafur spielen Rationalisie-
rungsinvestitionen und Ersatzinvestitionen aufgrund ihres vergleichsweise jungen Inventars

naturgemal eine kleinere Rolle. Anders als es Grafik 34 suggeriert, kdnnen haufigere Erwei-
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terungsinvestitionen flir Unternehmen aus den neuen Bundeslandern nicht ermittelt werden,

wenn in einer multivariaten Analyse weitere Unternehmensmerkmale bericksichtigt werden.
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Grafik 34: Investitionsmotive nach Handwerk, Unternehmensalter und Regionen

Grafik 35 zeigt die Veranderung des Investitionsvolumens im Vergleich zum Vorjahr. Anders
als in den Vorjahren berichten in der aktuellen Befragung mehr Unternehmen von einem
gesunkenen Investitionsvolumen als von einem gestiegenen. So geben in der aktuellen Be-
fragung insgesamt 28 % der Unternehmen an, das Investitionsvolumen gegenuber dem Vor-
jahr gesteigert zu haben, wahrend 35 % eine Verringerung des Investitionsvolumens melden.
Bereinigt um Verschiebungen der Stichprobenstruktur haben die entsprechenden Werte in
der Vorerhebung noch 35 % (Investitionsvolumen erhdht) beziehungsweise 23 % (Investiti-
onsvolumen gesenkt) gelautet. Somit sind die Auswirkungen der Krise auf das Investitions-
verhalten bei der Betrachtung der Veranderung des Investitionsvolumens deutlicher sichtbar

als dies fur die Betrachtung des Anteils der Investoren gilt.
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Grafik 35: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach UmsatzgroBenklassen

Starke Veranderungen beim Investitionsverhalten zeigen sich vor allem bei einer Betrach-
tung nach der Unternehmensgréfie. Ein Befund der zurtickliegenden Erhebungen war, dass
der Anteil der Befragten, der das Investitionsvolumen gegenuber dem Vorjahr erhéhte, mit
steigender Unternehmensgrof3e zunahm. Im Gegenzug nahm der Anteil der Unternehmen,
der das Investitionsvolumen gegenuber dem Vorjahr verringerte, mit steigender Unterneh-
mensgrofie ab. In diesem Jahr zeigt sich erstmalig ein genau umgekehrter Zusammenhang.
So melden in der aktuellen Erhebung die Unternehmen mit iber 50 Mio. EUR Jahresumsatz
mit einem Anteil von 50 % einen Ruckgang beim Investitionsvolumen 1,8-mal haufiger als

Unternehmen mit einem Jahresumsatz von weniger als 1 Mio. EUR.

Deutliche Veranderungen zeigen sich gerade auch beim Vergleich zur Vorjahresbefragung.
Wahrend sich bei den kleinen Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz der
Anteil der Befragten, die Verringerungen im Investitionsvolumen melden, nur geringfiigig
verandert hat, berichten aktuell in der hochsten ausgewiesenen Unternehmensgrofienklasse
rund 3-mal so viele Unternehmen eine Verringerung des Investitionsvolumens als in der Vor-
jahreserhebung. Dagegen melden die Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR Jahresum-
satz in der aktuellen Befragung mit 31 % rund doppelt so haufig eine Erhdhung des Investiti-

onsvolumens als im Vorjahr. Der ausgepragte Einbruch der Investitionen gerade bei den
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groBeren Unternehmen im Vergleich zu den Steigerungen bei den kleinen Unternehmen

belegt erneut, dass gerade diese Unternehmen besonders stark von der Krise betroffen sind.

Verarbeitendes o
[ gestiegen
| m unverandert
Grof3- und o
gesunken
pusennansl 02) L2000 BB 2%
Dienstleistungen o
Alle Unternehmen o
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Grafik 36: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach Branchen

Grafik 36 zeigt die Veranderungen des Investitionsvolumens nach Branchen. Mit 49 % geben
insbesondere Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes an, ihr Investitionsvolumen ge-
senkt zu haben. Gegeniber der Vorjahresbefragung hat sich dieser Anteil ungefahr verdop-
pelt. Mit einem Anteil von 25 % der Unternehmen in dieser Branche, die von einer Steige-
rung des Investitionsvolumens berichten, fallt der Saldo aus Steigerungen abzuglich Verrin-
gerungen im Verarbeitenden Gewerbe aktuell deutlich negativ aus. Die starke Betroffenheit
des Verarbeitenden Gewerbes von der aktuellen Krise lasst sich auch daran ermessen, dass
keine andere Branche einen negativen Saldo bei dieser Fragestellung aufweist. Auch unter-
scheidet sich das Antwortverhalten zwischen den brigen Branchen nur geringfligig. Dartber
hinaus hat sich bei Handwerksunternehmen und jungen Unternehmen das Investitionsvolu-
men insgesamt positiver entwickelt als im Vergleich zu allen befragten Unternehmen, wah-

rend fur Unternehmen aus den neuen Bundeslandern das Gegenteil gilt (s. Grafik 37).
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Grafik 37: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach Handwerk, Unternehmensalter

und Regionen

4.2 Nicht getatigte Investitionen

Der Rickgang der Investitionen gegenuber der Vorjahreserhebung kann verschiedene
Grunde haben. Daher wird in der Unternehmensbefragung seit funf Jahren erhoben, ob eher
konjunkturelle Grinde oder Finanzierungsschwierigkeiten fur einen Investitionsverzicht ver-
antwortlich sind. Die Frage, ob das betreffende Unternehmen innerhalb der vergangenen
zwoOIf Monate geplante Investitionen nicht durchfiihren konnte, wird von rund einem Drittel
der Befragten bejaht. Gegeniber der Vorjahresbefragung (23 % nach Bereinigung um Ver-
schiebungen der Samplestruktur) bedeutet dies einen kraftigen Anstieg. Dabei war mit 20 %
der Nennungen in der Mehrzahl der Falle eine nicht getatigte Investition auf die schlechte
wirtschaftliche Lage zurtuckzuflhren. Finanzierungsschwierigkeiten hinderten dagegen 10 %
der Unternehmen zu investieren und das Zusammenwirken von schlechter Wirtschaftslage
und Finanzierungsschwierigkeiten war in Uber 4 % der Falle ausschlaggebend (s. Grafik 38).
Gegenuber der Vorjahresbefragung nahmen sowohl die Nennung einer wirtschaftlich schwie-
rigen Lage als auch die Nennung von Finanzierungsproblemen zu. Dieser Befund ist ange-

sichts der Finanz- und Konjunkturkrise nur wenig Uberraschend.
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Grafik 38: Geplante Investition nicht getéitigt? Nach UnternehmensgréoRe

War in den Erhebungen der Vorjahre ein mit steigender Gro3e sinkender Anteil an Unter-
nehmen mit Verzicht von geplanten Investitionen festzustellen, so zeigt sich in der aktuellen
Befragung erstmalig bei den Unternehmen, die Uber 50 Mio. EUR Jahresumsatz aufweisen,
mit 30 % der Befragten ein hdherer Anteil an Unternehmen, der seine Investitionen nicht
tatigen konnte als in der nachstkleineren UnternehmensgréRenklasse. Auch dieser Befund
belegt wiederum die in der aktuellen Krise starkere Betroffenheit grofler Unternehmen. Mit
einem Anteil von 26 % werden die Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz am
haufigsten von der schlechten wirtschaftlichen Lage an den geplanten Investitionen gehin-
dert. Anders als in den Vorerhebungen nimmt dieser Anteil mit sinkender Unternehmensgré-

Re auf 18 % in der kleinsten hier ausgewiesenen GroRRenklasse ab.

Dagegen sinkt wie in den Vorjahren der Anteil der Unternehmen, die ausschliellich aufgrund
von Finanzierungsschwierigkeiten auf Investitionen verzichten missen, von 19 % bei den
kleinen Unternehmen bis auf 2 % bei den Unternehmen mit mehr als 50 Mio. EUR Jahres-
umsatz. Die Investitionstatigkeit kleiner Unternehmen (weniger als 1 Mio. EUR Jahresum-
satz) wird somit von der schlechten wirtschaftlichen Lage sowie von Finanzierungsschwierig-

keiten im gleichen Mal} beeintrachtigt. Grof3e Unternehmen verzichten dagegen vorrangig
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aufgrund der schlechten wirtschaftlichen Lage auf Investitionen, wahrend Finanzierungs-

schwierigkeiten kaum von Bedeutung sind.
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Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen angibt, im Vorjahr aufgrund der
schlechten wirtschaftlichen Situation auf geplante Investitionen verzichtet zu haben, ist von der Erhebung im ersten Quartal
2009 zur Erhebung im ersten Quartal 2010 von 7,2 % auf 15,3 % gestiegen.

Anmerkung: Modellrechnung fur ein ,typisches* Unternehmen, basierend auf den Regressionsergebnissen aus Tabelle 4. Bei
Vergleichen mit zuriickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stichproben
unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Veranderungen, die auf der Stichprobenzusam-
mensetzung basieren, zu trennen, wird der Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das Befra-
gungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und aus dem Befragungsergebnis herausgerechnet. Das so berei-
nigte Antwortverhalten im Zeitablauf wird mithilfe einer Modellrechnung fiir ein exemplarisches Unternehmen dargestellt. Er-

gebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen das exemplarische Unternehmen die entsprechende
Antwort gibt. Siehe dazu den Abschnitt Erlduterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

Grafik 39: Langfristige Entwicklung der Griinde fiir den Verzicht auf geplante Investitionen

Grafik 39 zeigt die Entwicklung der Bedeutung von Finanzierungsschwierigkeiten sowie der
wirtschaftlichen Lage flir den Investitionsverzicht seit der Befragung des Jahres 2006. Ana-
log zur Vorgehensweise in Grafik 2 gibt Grafik 39 Modellrechnungen basierend auf Regres-
sionsergebnissen wieder. Dargestellt ist die Entwicklung der Wahrscheinlichkeiten fiir ein
stilisiertes Unternehmen, Finanzierungsschwierigkeiten oder die schlechte Wirtschaftslage
als Grund fiir den Investitionsverzicht nennen."” Wie aus der Grafik hervorgeht, sinkt im Zuge
der konjunkturellen Verbesserung von der Erhebung des Jahres 2006 auf 2007 die Wahr-
scheinlichkeit, dass ein fur die Untersuchung typisches Unternehmen, die wirtschaftliche La-

ge als Grund fUr einen Investitionsverzicht, nennt. Auch der Investitionsverzicht aufgrund von

' Zur Methodik vgl. den Abschnitt Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang
oder ausfuhrlicher Zimmermann (2008).
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Finanzierungsschwierigkeiten nimmt bis zur Erhebung im ersten Quartal des Jahres 2008
ab. Mit dem heraufziehen der aktuellen Wirtschafts- und Finanzkrise steigen ab diesen Zeit-
punkt die Wahrscheinlichkeiten, dass ein Unternehmen einen der beiden Griinde flir einen
Investitionsverzicht anflhrt, wieder stark an. Dabei zeigt sich, dass insbesondere die wirt-
schaftliche Lage flr einen Investitionsverzicht zunehmend an Bedeutung gewinnt. So steigt
die Wahrscheinlichkeit, dass dieser Grund genannt wird von der Befragung 2008 bis 2010
um das 2,8-fache an, wahrend dieser Wert fiir die Nennung von Finanzierungsschwierigkei-

ten im selben Zeitraum ,nur® um das 2,2-fache zunimmt.
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Lesebeispiel: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein fiir die Stichprobe typisches Unternehmen mit mehr als 10 Mio. EUR Jahresum-
satz angibt, im Vorjahr aufgrund der schlechten wirtschaftlichen Situation auf geplante Investitionen verzichtet zu haben, ist von
der Erhebung im ersten Quartal 2009 auf die Erhebung im ersten Quartal 2010 von rund 13 % auf rund 30 % gestiegen.

Anmerkung: Modellrechnung fir ,typische* Unternehmen, basierend auf den Regressionsergebnissen aus Tabelle 5 und Tabel-
le 6. Bei Vergleichen mit zurilickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stich-
proben unterscheiden kann. Um tatsachliche Veranderungen im Antwortverhalten von Veranderungen, die auf der Stichproben-
zusammensetzung basieren, zu trennen, wird der Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das
Befragungsergebnis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und aus dem Befragungsergebnis herausgerechnet. Das so
bereinigte Antwortverhalten im Zeitablauf wird mithilfe einer Modellrechnung fiir ein exemplarisches Unternehmen dargestellt.

Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen das exemplarische Unternehmen die entsprechende
Antwort gibt. Siehe dazu den Abschnitt Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen im Anhang.

Grafik 40: Langfristige Entwicklung der Griinde fiir den Verzicht auf geplante Investitionen
nach UnternehmensgroRe

Zur Verdeutlichung der unterschiedlichen, langfristigen Entwicklung der Griinde fiir einen
Investitionsverzicht bei kleineren und gréReren Unternehmen zeigt Grafik 40 die Wahrschein-
lichkeiten, dass Unternehmen, die weniger als 10 Mio. EUR beziehungsweise uber
10 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen — wiederum um langfristige Strukturveranderungen be-
reinigt —, die wirtschaftliche Lage oder Finanzierungsschwierigkeiten als Grund fir einen In-

vestitionsverzicht nennen. Wie fir die Unternehmen insgesamt, zeigt sich auch fur die Un-
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ternehmen mit weniger als 10 Mio. EUR Jahresumsatz zunachst ein Rickgang der Bedeu-
tung der wirtschaftlichen Situation als Grund flr einen Investitionsverzicht. Nachdem zwi-
schen den Erhebungen der Jahre 2007 und 2009 keine Veranderungen beziglich der Wirt-
schaftslage als Grund fur einen Investitionsverzicht bei den kleinen Unternehmen festgestellt
werden kann, steigt aktuell die Wahrscheinlichkeit, aufgrund der Wirtschaftlage auf Investiti-
onen zu verzichten, wiederum deutlich. Wie des Weiteren aus Grafik 40 hervorgeht, gewinnt
die wirtschaftliche Lage bei den grof3en Unternehmen bereits ein Jahr friiher als Investitions-
hemmnis an Bedeutung. Auch dies ist wiederum ein deutlicher Beleg daflr, dass grofe Un-
ternehmen friher von der Wirtschaftskrise betroffen waren als kleine Unternehmen. Von
2008 bis zur aktuellen Befragung ist die Wahrscheinlichkeit, die wirtschaftliche Lage als
Grund fir einen Investitionsverzicht zu nennen, bei den grofien Untenehmen auf iber das
9-fache gestiegen. Demgegeniber fallen die Veranderungen bei der Wahrnehmung von Fi-
nanzierungsschwierigkeiten als Investitionshindernis mit einem Anstieg der Wahrscheinlich-
keit von 1,8 auf 4,4 % zwischen den Erhebungen von 2008 und 2010 bei diesen Unterneh-

men deutlich geringer aus.

Branchenbezogen ist festzustellen, dass Unternehmen des Grof- und AulRenhandels mit
18 % seltener als andere Unternehmen aus wirtschaftlichen Grinden oder Finanzierungs-
schwierigkeiten auf Investitionen verzichtet haben (s. Grafik 41). Aufgrund der schlechten
Wirtschaftslage haben mit 27 % der Nennungen vor allem Unternehmen aus dem Verarbei-
tenden Gewerbe auf Investitionen verzichtet. Die Wirtschaftslage ist in dieser Branche — wie
beim Grofl3- und AuRenhandel — als Investitionshindernis deutlich wichtiger als Finanzie-
rungsschwierigkeiten. Dagegen bestehen in den mehr binnenwirtschaftlich orientierten Bran-
chen Baugewerbe, Einzelhandel sowie im Dienstleistungssektor zwischen der Haufigkeit

ihrer Nennungen deutlich weniger Unterschiede.
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Grafik 41: Geplante Investition nicht getétigt? Nach Branchen

Mit 43 % konnten vor allem jlingere Unternehmen ihre geplanten Investitionen nicht durch-
fuhren (s. Grafik 42). Besonders haufig fiihren jungen Unternehmen ausschlieBlich Finanzie-
rungsschwierigkeiten dafir an (21 %). Damit sind die jungen Unternehmen die einzige der
hier untersuchten Unternehmensgruppen, bei denen Finanzierungsschwierigkeiten als Inves-
titionshindernis wichtiger erachtet werden als die wirtschaftliche Lage. Da sich der Anteil der
jungen Unternehmen, die Finanzierungsschwierigkeiten nennen, gegenuber der Vorjahres-
befragung nur geringfligig verandert, kann dieser Befund als Ausdruck der hohen generellen
Finanzierungsprobleme junger Unternehmen gewertet werden. Auch Handwerksunterneh-
men nennen Finanzierungsschwierigkeiten signifikant haufiger als andere Unternehmen,
wahrend sich die Bedeutung der Wirtschaftslage als Grund fir einen Investitionsverzicht zwi-

schen den in Grafik 42 aufgefihrten Unternehmensgruppen nicht unterscheidet.
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Grafik 42: Geplante Investitionen nicht getatigt? Nach Handwerk, Unternehmensalter und

Regionen

4.3 Kreditfinanzierte Investitionen

Der Anteil der befragten Unternehmen, die in den letzten zwdlf Monaten einen Bankkredit
beantragt haben, um ein Investitionsprojekt durchfihren zu kénnen, belauft sich auf 45 %.
Gegenuber der Vorjahresbefragung (44 % bereinigt um Verschiebungen in der Stichproben-

struktur) ist dieser Anteil fast unverandert geblieben (s. Grafik 43).
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Grafik 43: Kredit fiir Investitionen beantragt? Nach UnternehmensgroRe

Der in den friiheren Erhebungen ermittelte Zusammenhang zwischen der Unternehmens-

grofie und der Beantragung von Investitionskrediten, hat sich in der aktuellen Befragung ab-

geschwacht. So unterscheiden sich die Anteile der kreditbeantragenden Unternehmen nur

geringfugig. Dies dirfte darauf zurickzufuhren sein, dass auch der Anteil der investierenden

Unternehmen in der aktuellen Erhebung bei den kleineren im Vergleich zu den gréReren

Unternehmen hoch ist. GroRe Unternehmen beantragen wie in den zurlickliegenden Jahren

seltener Kredite als kleinere Unternehmen. Neben dem aktuellen Rickgang der Investitions-

tatigkeit bei diesen Unternehmen, dirfte dies daran liegen, dass grole Unternehmen eher

Uber alternative Finanzierungsquellen verfugen.
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Grafik 44: Kredit fiir Investitionen beantragt? Nach Branche

Der Rickgang der Investitionstatigkeit im Verarbeitenden Gewerbe schlagt sich auch in der
Nachfrage nach Krediten nieder: So rangiert diese Branche in der aktuellen Erhebung mit
41 % kreditbeantragender Unternehmen nur noch auf dem zweitletzten Rang, wahrend im
Vorjahr im Verarbeitenden Gewerbe noch am haufigsten Kredite beantragt wurden (s. Gra-
fik 44). Mit 51 % werden im Baugewerbe — welches bereits in der Vorjahreserhebung auf
Position zwei rangierte — am haufigsten Kreditantrage gestellt. Dagegen unterscheidet sich
die Haufigkeit der Kreditbeantragung zwischen jungen und alten beziehungsweise zwischen
ost- und westdeutschen Unternehmen nur geringfiigig (s. Grafik 45). Die vergleichsweise
positive Entwicklung der Investitionsvolumina bei den Handwerksunternehmen dirfte fir den
mit 52 % hohen Anteil der Investitionskredite beantragenden Handwerksunternehmen ver-

antwortlich sein.
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Grafik 45: Kredit fiir Investitionen beantragt? Nach Handwerk, Unternehmensalter und Re-
gionen

In knapp 28 % der Falle wurden den befragten Unternehmen, die einen Investitionskredit
beantragt haben, der Kredit nicht gewahrt (s. Grafik 46). Im Vergleich zum Befragungszeit-
raum des Vorberichts, in dem — um Strukturverschiebungen in der Stichprobe bereinigt —
23 % der Unternehmen ein Kreditantrag abgelehnt wurde, ist dieser Anteil gestiegen. Die
hohere Ablehnungsquote dirfte Ausdruck der Finanz- und Wirtschaftskrise sein, die zum
einen zu einer groReren Risikosensitivitat der Kreditinstitute fiihrte, zum anderen jedoch
auch den Geschéftserfolg der Unternehmen beeintrachtigte. Wie auch in den Vorjahren fallt
bei den kleineren Unternehmen die Ablehnungsquote deutlich héher aus. Wahrend 15 % der
Unternehmen mit einem Jahresumsatz uber 50 Mio. EUR von der Ablehnung eines Kredit-
wunsches berichten, sind es bei den Unternehmen bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz knapp
dreimal so viele (42 %). Gegenulber der Vorjahresbefragung hat die Ablehnungsquote insbe-
sondere bei der gréf3ten sowie der kleinsten hier ausgewiesenen UnternehmensgréfRenklas-
se stark zugenommen. So stiegen die Kreditablehnungen bei den Unternehmen bis 1 Mio.
EUR Jahresumsatz um knapp ein Viertel. Bei den Unternehmen mit mehr als 50 Mio. EUR

Jahresumsatz belduft sich dieser Anstieg — allerdings von einer niedrigen Ausgangsbasis —
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sogar auf 50 %. Dieser Befund steht im Einklang mit den Meldungen der Unternehmen Uber

sich deutlich verschlechternde Ratingnoten in diesen UnternehmensgréfRenklassen.
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Grafik 46: Investitionskreditantrag abgelehnt nach UmsatzgroRenklassen

Ahnlich dem Vorjahr berichten Einzelhandels- und Dienstleistungsunternehmen mit 40 %
beziehungsweise 36 % am haufigsten von Kreditablehnungen (s. Grafik 47). In beiden Bran-
chen, wie auch im Verarbeitenden Gewerbe, nahm die Nennung von Kreditablehnungen
gegenlber der Vorjahresbefragung zu. Gerade im Verarbeitenden Gewerbe ist mit einem
Anstieg von einem Drittel der Anteil der Unternehmen, der Kreditablehnungen meldet, deut-
lich gestiegen. Somit zeigt sich auch beziiglich der Branchen ein aufgrund der Befunde zur

Kredittendenz sowie der Entwicklung der Ratingnoten zu erwartendes Bild.
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Grafik 47: Investitionskreditantrag abgelehnt nach Branchen

Wie Grafik 48 zeigt, konnten auch Antrage von jungen Unternehmen (42 %) haufiger nicht
gewahrt werden. Dieser Zusammenhang verschwindet jedoch, wenn in einer multivariaten
Analyse mehrere Unternehmensmerkmale parallel berlcksichtigt werden. Auch zwischen
Unternehmen aus den neuen und alten Bundeslandern sowie nach Handwerkszugehdrigkeit
ist dann kein signifikanter Unterschied auszumachen. Dagegen kann mithilfe der multivaria-
ten Analyse ermittelt werden, dass die Kunden von Privatbanken haufiger von einer Kredit-
ablehnung betroffen sind. Bei der multivariaten Analyse zeigt sich ebenfalls der deutliche
Einfluss der Eigenkapitalquote auf die Kreditentscheidung. Je hoher die Eigenkapitalquote,
desto seltener musste ein Unternehmen die Ablehnung eines Kreditantrages hinnehmen. Bei
der Interpretation dieses Befundes ist jedoch zu berucksichtigen, dass eine hohe Eigenkapi-
talquote oftmals Ausdruck des Erfolgs und damit der Wettbewerbsfahigkeit eines Unterneh-

mens Uber lange Jahre ist.
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Grafik 48: Investitionskreditantrag abgelehnt nach Handwerk, Unternehmensalter und Re-
gionen

Wie in jedem Jahr wurden die Unternehmen auch in der aktuellen Erhebung nach den Griin-
den fur eine Ablehnung von Investitionskreditantragen gefragt. Unzureichende Sicherheiten
wurden — wie in den Vorjahren — von den antwortenden Unternehmen am haufigsten ge-
nannt. Insgesamt sind 62 % der Ablehnungen — unter anderem — auf unzureichende Sicher-
heiten zuriickzufiihren (s. Grafik 49). Wenig Uberraschend folgt die Eigenkapitalquote als
zentraler Indikator fiir die Bonitat eines Unternehmens mit 37 % der Nennungen.'® Ebenfalls
mit 37 % berichten die Unternehmen von einer veranderten Geschaftspolitik des Kreditinsti-
tuts. Auf Rang vier folgt eine zu geringe Rentabilitdt des Unternehmens (29 %). Wegen der
mit dem Investitionsvorhaben verbundenen hohen Risiken wurden 16 % der Kreditantrage
verweigert. Die geringste Rolle spielten eine mangelnde Uberzeugungskraft der Inhalte (4 %)
sowie die formale Darstellung des Vorhabens (2 %). Mit Ausnahme der Nennung unzurei-
chender Sicherheiten (Vorjahr: 45 % nach Bereinigung von Verschiebungen in der Stichpro-

be) hat sich die Struktur der Ablehnungsgriinde gegeniiber dem Vorjahr kaum verandert. Es

'® Die hohe Bedeutung kann in empirischen Untersuchungen immer wieder bestatigt werden.

Vgl. beispielsweise Zimmermann (2007b), Zimmermann (2006) sowie Reize (2005).
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bestatigt sich der bereits in Kapitel 2 ermittelte Befund der hohen und gegeniber dem Vor-
jahr deutlich gestiegenen Bedeutung von Sicherheiten fir den Kreditzugang. Dies kann als
Hinweis auf die gestiegene Risikosensitivitdt der Kreditinstitute gedeutet werden. Nicht fort-
gesetzt hat sich der im Vorjahr festgestellte starke Anstieg der Nennung einer ,veranderten
Geschaftspolitik der Bank®. Mit Riicksicht auf die geringe Fallzahl bei der Beantwortung die-
ser Frage wird auf eine genauere Untersuchung der Einflussfaktoren Umsatz, Branche, Re-

gion, Alter und Rechtsform verzichtet.
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Grafik 49: Griinde fiir die Ablehnung eines Investitionskredits nach UmsatzgroBenklassen

AbschlielRend wurden die Unternehmen befragt, ob sie trotz abgelehntem Investitionskredit
ihr Vorhaben durchfihren konnten. Fir 16 % der Unternehmen hatte die Kreditablehnung
keine Auswirkungen auf die Durchfihrung des Vorhabens (s. Grafik 50). 37 % der Befragten
konnten das Projekt nicht weiterverfolgen. Die restlichen 47 % der von Kreditablehnungen
betroffenen Untenehmen konnten zwar das Projekt angehen, allerdings nur unter Einschran-
kungen. Darunter meldeten 13 % zeitliche Verzogerungen und weitere 18 % EinbufRen im
Umfang. Von beiden Einschrankungen waren 14 % betroffen. Gegenuber der Vorjahreser-

hebung halbierte sich somit der Anteil der Unternehmen, die trotz Kreditablehnung ein ge-
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plantes Investitionsprojekt ohne Einschrankungen durchfihren konnten, beinahe (27 % be-
reinigt um Verschiebungen in der Stichprobenstruktur). Gleichzeitig stieg der Anteil der Un-
ternehmen, der die geplanten Vorhaben nur sowohl mit zeitlicher Verzdégerung als auch im
geringeren Umfang durchfiihren konnte, auf das Doppelte (Vorjahr: 7 % bereinigt um Ver-
schiebungen in der Stichprobenstruktur). Beide Befunde belegen, dass sich die wirtschaftli-
che Lage der Unternehmen gegenliber dem Vorjahr derzeit deutlich angespannt hat. Auch
bei dieser Frage stellt sich das Problem der zu geringen Fallzahl, sodass auch hier weitere
Untersuchungen hinsichtlich Umsatz, Branche, Region, Alter und Rechtsform nicht ausge-

wiesen werden.
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Grafik 50: Investitionskreditwunsch abgelehnt, Vorhaben dennoch ausgefiihrt? Nach Um-

satzgroBenklassen

4.4 Investitionsplanung fiir 2010

Die Anteile der Unternehmen, die eine Erhéhung beziehungsweise eine Verringerung ihres
Investitionsvolumens in den kommenden zwolf Monaten planen, halten sich mit 29 % bezie-
hungsweise 28 % in ungefahr die Waage (s. Grafik 51). Nachdem in der vergangenen Befra-

gung geplante Verringerungen des Investitionsvolumens mit 39 % die geplanten Ausweitun-
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gen mit 19 % — nach Bereinigung fir Verschiebungen in der Samplestruktur — deutlich Gber-
wogen haben, mag dies als ein Anzeichen der Konsolidierung bei den Investitionsausgaben

gewertet werden.

Im Vergleich zu den Erhebungen der Vorjahre, bei denen ein starker Zusammenhang zwi-
schen der Unternehmensgrofe und der Investitionsplanung zu beobachten war, zeigen sich
nur wenig Unterschiede bei den geplanten Veranderungen der Investitionsvolumina. Ledig-
lich bei den Unternehmen mit mehr als 10 Mio. EUR Jahresumsatz lberwiegt der Anteil der
eine Ausweitung des Investitionsvolumens plant, jenen Anteil, der mit Kiirzungen der Investi-
tionsvolumen rechnet. Somit sehen insbesondere die Unternehmen jener Grélenklassen,
die im zurickliegenden Jahr ihre Investitionsanstrengungen besonders zurtickgefahren ha-

ben wieder zuversichtlicher in die Zukunft.
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Grafik 51: Planung von Investitionen nach UmsatzgroRenklassen

Die Erholungstendenzen gegenuber dem Vorjahr zeigen sich durch alle Branchen. So kann
in allen Branchen ein steigender Anteil der Unternehmen, die ihre Investitionsvolumen aus-
weiten mochten, sowie ein Rickgang der Unternehmen, die planen, ihre Investitionstatigkeit
zurtckzufahren, festgestellt werden. Die gréften Veranderungen gegeniber der Vorjahres-

befragung haben im Verarbeitenden Gewerbe sowie im Grol3- und Auflenhandel stattgefun-
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den. Wahrend in diesen beiden Branchen in der letzten Befragung im Saldo deutlich mehr
Unternehmen ihre Investitionen kirzen als ausweiten wollten, planen dieses Jahr ungefahr
gleich viele Unternehmen eine Senkung wie eine Erhéhung ihrer Investitionsvolumen (s.
Grafik 52). Insbesondere im Verarbeitenden Gewerbe zeigt sich dabei eine uneinheitliche
Tendenz. Hier sind sowohl die Anteile der Unternehmen, die planen ihre Investitionen zu
erhdhen wie zu verringern, besonders hoch, wahrend der Anteil, der das Investitionsvolumen

unverandert lassen will, entsprechend geringer als in allen anderen Branchen ausfallt.
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i m erhéhen
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rof3- un
23,39
Dienstleistungen
25,4 %
Alle Unternehmen
27,69
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Grafik 52: Planung von Investitionen nach Branchen

Annlich der Vorjahresbefragung planen junge Unternehmen mit 38 % héaufiger eine Auswei-
tung der Investitionen als andere Unternehmen. Dagegen geht aus Grafik 53 hervor, dass
der Anteil der Handwerksunternehmen, die ihre Investitionen senken wollen, hoher als bei
den anderen Unternehmen ist. Dieser Befund lasst sich jedoch mithilfe einer multivariaten
Analyse nicht bestatigen. Ebenfalls lassen sich keine Unterschiede zwischen Unternehmen

aus den alten und neuen Bundeslandern feststellen.
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Grafik 53: Planung von Investitionen nach Handwerk, Unternehmensalter und Regionen
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4.5 Zwischenfazit

Das Investitionsklima hat sich gegenuber den Vorjahren deutlich abgekuhlt. Zwar hat mit
65 % der Unternehmen ein ahnlich hoher Anteil wie in der vergangenen Befragung in den
letzten zwOIf Monaten Investitionen getatigt, jedoch gibt mit Gber einem Drittel ein sehr hoher
Anteil der Unternehmen an, ihre Investitionen gegeniuber dem Vorjahr zurlickgefahren zu
haben. Mit groen Unternehmen sowie Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes inves-
tieren besondere jene Unternehmen weniger, die von der aktuellen Wirtschaftskrise beson-
ders getroffen wurden. Dagegen haben kleine Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz)
mehrheitlich ihre Investitionstatigkeit nochmals ausgedehnt. Investitionen werden vor allem
aufgrund der schlechten konjunkturellen Situation nicht getatigt. So wurde die wirtschaftliche
Situation von den befragten 1,7-mal haufiger flr den Verzicht auf geplante Investitionen ver-
antwortlich gemacht als Finanzierungsschwierigkeiten. Allerdings nehmen kleine Unterneh-
men Finanzierungsschwierigkeiten und die wirtschaftliche Situation im gleichen Umfang als
Investitionshindernis war, wahrend groRe Unternehmen vorrangig aufgrund der schlechten
wirtschaftlichen Lage auf Investitionen verzichten. Finanzierungsschwierigkeiten als Investiti-

onshindernis werden von grofen Unternehmen kaum beklagt. Dies ist ein weiterer Hinweis



74 Unternehmensbefragung 2010

darauf, dass GrofRunternehmen weiterhin im Durchschnitt einen noch vergleichsweise guten

Zugang zu Finanzierungen haben.

Ausdruck der seit Ausbruch der Krise deutlich gestiegenen Risikosensitivitat der Kreditinstitu-
te in Verbindung mit der aktuellen wirtschaftlichen Situation der Unternehmen durfte die auch
in der aktuellen Befragung nochmals gestiegene Ablehnungsquote von Investitionskrediten
sein (28 %). Dafur spricht, dass unzureichende Sicherheiten als Ablehnungsgrund gegen-
Uber dem Vorjahr deutlich an Bedeutung zugenommen haben und mit Abstand auf Position
eins unter den Kreditablehnungsgriinden rangiert. Von Kreditablehnungen sind zwar mit rund
einem Siebtel in der diesjahrigen Befragung auch Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jah-
resumsatz haufiger als friiher betroffen, mit 42 % stellt sich dieses Problem jedoch wie in den
Vorjahren fir die kleinen Unternehmen deutlich ausgepragter dar. Dass Kreditablehnungen
aktuell viel haufiger als noch im Vorjahr dazu fliihren, dass geplante Investitionen nur mit Ab-
strichen durchgefiihrt werden konnen, belegt die angespannte finanzielle Situation vieler

Unternehmen deutlich.

Nachdem in der aktuellen Erhebung mehr Unternehmen ihr Investitionsvolumen verringert
als erhoht haben, planen fur 2010 ungefahr gleich viele der Befragten eine Ausweitung wie
Kirzung ihrer Investitionen. Mit einem im Saldo Uberwiegenden Anteil an Befragten, die pla-
nen ihre Investitionsvolumen zu steigern, bei den gréReren Unternehmen sowie deutlich ge-
stiegenen Anteilen an Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe sowie im Grof3- und Au-
Renhandel, die ihre Investitionen ausweiten méchten, sehen insbesondere jene Unterneh-
men wieder zuversichtlicher in die Zukunft, die im zurlckliegenden Jahr ihre Investitionsan-

strengungen besonders stark zuriickgefahren hatten.
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5. Forderung

5.1 Nachfrage nach Forderung

Gerade Krisenzeiten stellen auch besondere Anforderungen an die Férderung. So sollen
FoérdermalRnahmen stabilisierend auf die Konjunktur wirken, zugleich jedoch auch langfristige
Wachstumspotenziale starken. Etwas mehr als ein Viertel (27 %) der antwortenden Unter-
nehmen hat im Befragungszeitraum Forderkredite oder offentliche Hilfen flir Investitionen
oder Unternehmensfinanzierung — im Folgenden kurz ,Férderung® genannt — beantragt. Da-
mit kommt der Férderung eine hohe Bedeutung zu. Bezogen auf diejenigen Unternehmen,
die auch Investitionen durchgefuihrt haben, betragt dieser Anteil 35 % (s. Grafik 54). Wie in
den Befragungen der Vorjahre steigt der Anteil der Unternehmen, die sich um eine Forde-
rung bemiht haben, mit der UmsatzgroRe. Die Ursachen hierfir liegen vor allem darin be-
grindet, dass grofiere Unternehmen haufiger Investitionsprojekte durchflihren und in der
Regel besser lber Fordermdglichkeiten informiert sind. Allerdings kann daraus nicht ge-
schlussfolgert werden, dass groRere Unternehmen auch den Grofteil der Fordergelder er-

halten.
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Grafik 54:

Junge Unternehmen (34 %) beantragen ebenso wie ostdeutsche Unternehmen (38 %) Uber-

durchschnittlich haufig Férdermittel (s. Grafik 55). Dies gilt sowohl fur alle befragten Unter-
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nehmen als auch fur diejenigen, die investiert haben. Erklarbar ist dieser Befund durch die
Vielzahl von Férdermdglichkeiten, die jungen Unternehmen und Existenzgrindern zur Verfu-
gung stehen, und von diesen Unternehmen auch haufig genutzt werden. Der vergleichswei-
se hohe Anteil ostdeutscher Unternehmen, die sich im Befragungszeitraum um Férdermittel
bemiht haben, kann auf ein ebenfalls breiteres und intensiveres Angebot an Foérdermitteln in

den neuen Bundeslandern zuriickgeflhrt werden.
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Grafik 55: Forderung beantragt (Handwerk, Unternehmensalter und Regionen)

Beim Branchenvergleich wird deutlich, dass Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes —
wie auch in den vorangegangenen Befragungen festgestellt — in den letzten zwdlf Monaten
relativ gesehen am haufigsten einen Antrag auf Forderung gestellt haben (s. Grafik 56). Un-
ternehmen aus dem Baugewerbe (19 %) und Einzelhandel (17 %) haben hingegen am sel-
tensten Forderantrage gestellt. Werden nur die investierenden Unternehmen herangezogen,
ergeben sich keine signifikanten Unterschiede in den Beobachtungen. In diesem Fall ist le-
diglich der Anteil der einen Antrag stellenden Unternehmen im Einzelhandel etwas hoher als
im Grol3- und AufRenhandel.
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Grafik 56: Forderung beantragt nach Branchen

Bezogen auf die Fordermittelgeber zeigt sich, dass 53 % der befragten Unternehmen ihre
Fordermittel bei der KW Bankengruppe beantragt haben. Damit ist die KfW Bankengruppe
bundesweit weiterhin der wichtigste Fordermittelgeber, gefolgt von den Bundeslandern
(24 %) sowie den Burgschaftsbanken (23 %). Auf den Positionen vier und funf rangieren der
Bund ohne KfW (14 %) sowie die EU (8 %) als weitere Férdermittelgeber.

Bei Betrachtung der beantragenden Unternehmen aufgeschlisselt nach Unternehmensgré-
Ren ist zu erkennen, dass Fdrdergelder des Bundes sowie der Lander mit zunehmender
UmsatzgroRen der Unternehmen verstarkt nachgefragt werden (s. Grafik 57). Demgegen-
Uber sinkt der Anteil der Forderantrage bei Blrgschaftsbanken mit steigender UmsatzgroRle.
Bezlglich der Beantragung von Mitteln der KfW Bankengruppe lasst sich kein erkennbarer

Trend beziglich der Unternehmensgrofie feststellen.



78 Unternehmensbefragung 2010

6,5 %
0,
bis 1 Mio. EUR — 521 %
(217) 6.5 % ’
433 %
12,3%
0
iiber 1 bis 2,5 Mio. S 45,7 %
EUR (138) 5.1%
319%
14,2 %
iiber 2,5 bis 10 S 51.7%
Mio. EUR (267) 8,6 % Foérdermittel des Bundes (0. KfW)
221%
KW-Mittel
18,3 % Mittel der Bundeslander
) . ) 55,6 % .
Uber 10 bis 50 Mio. 27.0 % EU-Mittel
EUR (252) - -
6.0 % Burgschaftsbanken
12,3 %
16,3 %
iiber 50 Mio. EUR 59.8%
28,8 %
(184) 14,1%
33%
14,1 %
Alle Unternehmen 533%
24,4 %
(1.117) 1%
22,5%
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Grafik 57: Fordermittelgeber nach UmsatzgréoRenklassen

Bei den Fordermittelgebern bestehen Unterschiede in der Nutzung vor allem zwischen Un-
ternehmen aus den neuen und den alten Bundeslandern (s. Grafik 58). Der hohe Anteil der
aus Mitteln der KW Bankengruppe gefdrderten Unternehmen ergibt sich wesentlich durch
die starke Nachfrage in den alten Bundesléandern. 61 % der hier ansassigen Unternehmen
beantragten Férdergelder der KfW Bankengruppe. Unternehmen aus den neuen Bundeslan-
dern greifen hingegen signifikant starker auf Landermittel (43 %) sowie auf sonstige Mittel
des Bundes (20 %) zurick. Am zweithaufigsten nutzen ostdeutsche Unternehmen Férdermit-
tel der Kf\W Bankengruppe. Zudem ist zu beobachten, dass junge Unternehmen (49 %) sehr
viel haufiger als der Durchschnitt Férdermittel von Blirgschaftsbanken beantragen. Auch bei
Unternehmen aus dem Handwerk ist der Anteil der beantragten Fordermittel von Blrg-

schaftsbanken mit 39 % Uberdurchschnittlich hoch. Dagegen haben Handwerksunternehmen
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im Befragungszeitraum nur sehr selten Mittel des Bundes (ohne KfW) nachgefragt (9 %).
Bezogen auf Foérdermittel der KfW Bankengruppe sind bei diesen Unternehmen keine we-

sentlichen Abweichungen vom Durchschnitt zu konstatieren.®
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Grafik 58: Fordermittelgeber nach Handwerk, Unternehmensalter und Regionen

Eine differenzierte Betrachtung aufgeschlisselt nach Art der beantragten Férderung zeigt,
dass der Foérderkredit insgesamt betrachtet das wichtigste Forderinstrument der befragten
Unternehmen darstellt (48 %). An zweiter Position befindet sich die Férderung in Form von
Zulagen und Zuschissen, die von 43 % der Unternehmen beantragt wurde. Dabei ist zu er-
kennen, dass insbesondere bei Unternehmen aus den neuen Bundeslandern die Nachfrage
nach Zulagen und Zuschuissen (71 %) signifikant héher ist als bei ihren Pendants aus den
alten Bundeslandern. Dieser Befund kann vor allem dadurch begriindet werden, dass flr
ostdeutsche Unternehmen mehr Fordermdglichkeiten auf Zulagen- und Zuschussbasis zur

Verflgung stehen. Handwerk und junge Unternehmen wiederum haben in den letzten zwolf

% Ein Vorjahresvergleich ist nicht moglich, da die Fragestellung und die Kategorisierung der Forder-
mittelgeber in der aktuellen Befragung verandert wurden.
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Monaten Uberdurchschnittlich haufig auf Blrgschaften zurlickgegriffen, was mit den Beo-

bachtungen aus Grafik 57 korrespondiert.
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Grafik 59: Fordermittel beantragt nach Handwerk, Unternehmensalter und Regionen

5.2 Zwischenfazit

Der Férderung kommt als Instrument zur Unternehmensfinanzierung weiterhin eine hohe
Bedeutung zu. Uber ein Viertel der befragten Unternehmen berichten, dass sie in den ver-
gangenen zwolf Monaten Férdermittel beantragt haben. Dabei steigt der Anteil der beantra-
genden Unternehmen mit der Umsatzgréfie. Wie in den Vorjahren bereits gezeigt, bemihen
sich junge sowie ostdeutsche Unternehmen besonders haufig um eine Férderung. Grund

hierflr ist das groRere Angebot an Fordermoglichkeiten flir diese Unternehmensgruppen.

Hinsichtlich der Férdermittelgeber ist zu beobachten, dass die KfW Bankengruppe der wich-
tigste Fordermittelgeber bleibt. Beachtlich bei den Fordermittelgebern ist der Befund, dass
die Nachfrage nach Mitteln des Bundes (ohne KfW) und der Lander mit der UmsatzgroRe der
Unternehmen ansteigt. Ebenso greifen Unternehmen der neuen Bundeslander signifikant
haufiger auf Bundes- und Landermittel zurlck. Fir die KfW-Programme insgesamt zeigt sich
ein breiter Einsatz Uber alle Unternehmenssegmente, wie Grdlienklassen, Branchen oder

etwaiger Handwerkszugehdrigkeit. Weiterhin kann festgestellt werden, dass der Forderkredit
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insgesamt das wichtigste Foérderinstrument der Unternehmen darstellt. Eine differenzierte
Betrachtung Iasst jedoch erkennen, dass insbesondere fir ostdeutsche Unternehmen Zula-

gen und Zuschussen die wichtigsten Férderinstrumente sind.
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6. Fazit

Die Ergebnisse der diesjahrigen von der KfW Bankengruppe gemeinsam mit Fach- und Re-
gionalverbanden der Wirtschaft durchgeflihrten Unternehmensbefragung stehen im Zeichen
der Wirtschafts- und Finanzkrise. Die Auswirkungen der vorherrschenden Krise auf die Un-
ternehmensfinanzierung und das Investitionsverhalten sind an einer Vielzahl von Indikatoren
deutlich abzulesen. Nachdem zunachst vor allem grof3e und exportorientierte Unternehmen
erfasst wurden, zeichnet sich in der diesjahrigen Befragung eine Ausweitung der Krise auch

in eher binnenorientierte Segmente der Wirtschaft ab.

So ist der Kreditzugang flr Unternehmen zwischen dem ersten Quartal 2009 und dem ersten
Quartal 2010 nochmals deutlich schwieriger geworden. Die negativen Auswirkungen der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise auf die Unternehmensfinanzierung haben sich gegeniiber der
Vorjahresbefragung erneut deutlich verstarkt. Im langfristigen Vergleich zeigt sich, dass die
aktuelle Beurteilung des Kreditzugangs schlechter als in den Befragungen der Jahre 2006
bis 2009 ist. Jedoch wird die Situation von den Unternehmen noch nicht so schlecht wie in

den Befragungen von 2002 und 2003 wahrgenommen.

Die Mitte April 2010 zusatzlich unter den Finanzierungsexperten der an der gemeinsamen
schriftichen Erhebung teilnehmenden Wirtschaftsverbdnde durchgefihrten Befragung zur
aktuellen Finanzierungssituation zeigt daruber hinaus, dass mit 30 % weniger Experten eine
weitere Verschlechterung bei der Kreditaufnahme wahrnehmen als in den zurlckliegenden
Quartalsbefragungen. Dies kann als Anzeichen fir eine leichte Entspannung der Finanzie-
rungssituation gedeutet werden. GroRRe Einigkeit herrscht zwischen den Befragten darin,
dass bis zum aktuellen Rand ein Unternehmen mit mittlerer Bonitat keine grundsatzlichen
Schwierigkeiten hat, einen Kredit zu erhalten. Somit kann auch aus Sicht der Experten nach

wie vor nicht von einer allgemeinen Kreditklemme gesprochen werden.

Vor allem kleine Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz) sowie groRe Unternehmen
(Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) beurteilen die Situation beim Zugang zu Krediten negativ.
Insbesondere bei den groRen Unternehmen ist dies ungewdhnlich und zeigt, wie stark diese
Unternehmensgruppe von der aktuellen Krise betroffen ist. Allerdings nehmen grofte Unter-
nehmen gegeniber der Vorjahresbefragung keine weitere Verschlechterung der Situation
wahr, was darauf zurlickzufiihren ist, dass sie aufgrund ihrer starkeren Exportorientierung
bereits friher als andere Unternehmen von der Krise erfasst wurden und sich die Lage auf
den Kapitalmarkten — einer weiteren fur groRe Unternehmen wichtige Finanzierungsquelle —
zunehmend entspannt. Daflr hat sich die Krise nunmehr auch auf nachgelagerte, starker

binnenorientierte Segmente der Wirtschaft ausgebreitet, wie eine deutliche Zunahme der
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Schwierigkeiten beim Kreditzugang fur Unternehmen aller anderen UmsatzgréfRen sowie die
im Vergleich zum Vorjahr groRere Betroffenheit von Dienstleistungs- und Einzelhandelsun-
ternehmen belegt. Besonders haufig melden mit einem Anteil von 50 % die Unternehmen mit
bis zu 1 Mio. EUR Jahresumsatz einer Verschlechterung des Kreditzugangs. Sie verfiigen
Uber vergleichsweise geringe Reserven und sind daher mit zunehmender Dauer einer Re-

zession besonders haufig in ihrer Existenz bedroht.

Im Zuge der Krise haben die Kreditinstitute ihre Risikosensitivitat gegenuber allen Kunden-
gruppen weiter erhoht. Dies auldert sich in abermals erhdhten Anforderungen an die Doku-
mentation, die Offenlegung sowie die Kreditsicherheiten. Unterschiede in der Wahrnehmung
dieser Faktoren zwischen den verschiedenen Unternehmensgruppen kénnen — anders als in
den Vorjahren — kaum noch festgestellt werden. Dagegen sind steigende Zinsen als Er-
schwernis beim Kreditzugang bei den kleinen Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz)
sowie den groRen Unternehmen (Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) entgegen dem allgemei-
nen Trend von unverandert hoher Bedeutung. Anpassungen der Risikomargen waren insbe-
sondere bei Unternehmen dieser GroRenklassen aufgrund von Verschlechterungen ihrer
Bonitatsbeurteilungen notwendig. Dabei zeigt sich, dass der Kreditzugang durch Margenan-
passungen umso eher offen gehalten werden kann, je groRer ein Unternehmen ist. Denn
Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit — selbst zu ungunstigeren Konditionen — zu bekom-
men, werden von den kleinen Unternehmen 3%:-mal so haufig genannt als von den grofen
Unternehmen. Wahrgenommene Schwierigkeiten beim Kreditzugang konzentrieren sich bei
den grofRen Unternehmen somit in der Uberwiegenden Anzahl der Falle auf die Konditionen
der Kreditvergabe, wahrend bei den kleinen Unternehmen haufiger der grundsatzliche Kre-
ditzugang in Frage steht. Uber alle befragten Unternehmen, die von zunehmenden Schwie-
rigkeiten bei der Kreditaufnahme berichten, werden Probleme, Uberhaupt noch einen Kredit
zu bekommen, in der aktuellen Befragung als Grund fir einen erschwerten Kreditzugang

nicht haufiger genannt als im Vorjahr.

Die gerade bei von der Krise betroffenen Unternehmen festgestellten vergleichsweise haufi-
gen Verscharfungen bei den Zinskonditionen unterstreichen die Bedeutung des Ratings flr
die Kreditvergabe. Umso erstaunlicher ist es, dass — obwohl moderne Ratingsysteme nun-
mehr seit Jahren von allen Bankengruppen flachendeckend eingesetzt werden — rund zwei
Funftel der Unternehmen ihre Ratingnote nicht kennen. Da das Wissen um Sinn und Ar-
beitsweise von Ratingsystemen deren Akzeptanz — gerade in Zeiten eines sich verschlech-
ternden Kreditzugangs — erhdht und daruber hinaus den Unternehmen hilft, geeignete Mal}-
nahmen zur Verbesserung der eigenen Ratingnote zu erkennen, sollten Unternehmen wie

Kreditinstitute die Intensitat der Ratingkommunikation weiter erhdhen und insbesondere ver-
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suchen, jene Unternehmenssegmente zu anzusprechen, die bislang nicht erreicht werden

konnten.

Spuren der Krise zeigen sich auch bei der Entwicklung der Ratingnoten. Wahrend noch in
der Vorjahresbefragung mehr Unternehmen von Verbesserungen als von Verschlechterun-
gen ihrer Bonitatsbeurteilungen berichtet haben, ist dieser Saldo aktuell deutlich ins Negative
gekippt. Neben den ganz kleinen Unternehmen missen vor allem gro3e Unternehmen Ver-
schlechterungen ihrer Bewertung hinnehmen. Die Vervierfachung des Anteils der Ver-
schlechterungsmeldungen bei den Unternehmen mit mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz
seit Beginn der Krise verdeutlicht die starke Krisenbetroffenheit dieser Unternehmensgruppe
und erklart den ungewohnlich hohen Anteil der Unternehmen in dieser GroRenklasse, die
von einem schwierigeren Kreditzugang berichten. Vor allem kleine Unternehmen (bis
1 Mio. EUR Jahresumsatz) und Unternehmen das Verarbeitenden Gewerbes miissen haufig
bereits das in den vergangenen Jahren mihevoll aufgebaute Eigenkapital angreifen und

melden sinkende Eigenkapitalquoten.

Auch das Investitionsklima hat sich gegenuber den Vorjahren deutlich abgekuihlt. Mit grof3en
Unternehmen sowie Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes investieren besondere
jene Unternehmen weniger, die von der aktuellen Wirtschaftskrise besonders getroffen wur-
den. Mit einem deutlichen Rickgang der Erweiterungsinvestitionen zeigt sich die Rezession
auch in der Struktur der getatigten Investitionen. Kleine Unternehmen (bis 1 Mio. EUR Jah-
resumsatz) erweisen sich bezuglich der Investitionstatigkeit dagegen als Stabilisierungsfak-
tor in der Krise: Sie haben mehrheitlich ihre Investitionstatigkeit nochmals ausgedehnt. Auf
Investitionen wird insgesamt vor allem aufgrund der schlechten konjunkturellen Situation und
weniger aufgrund von Finanzierungsschwierigkeiten verzichtet. Allerdings nehmen kleine
Unternehmen Finanzierungsschwierigkeiten und die wirtschaftliche Situation im gleichen
Umfang als Investitionshindernis war, wahrend grofse Unternehmen vorrangig aufgrund der

schlechten wirtschaftlichen Lage Investitionen nicht tatigen.

Die seit Ausbruch der Krise deutlich gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute in Ver-
bindung mit der aktuellen wirtschaftlichen Situation der Unternehmen spiegelt sich in der
nochmals gestiegenen Ablehnungsquote von Investitionskrediten wider. Davon sind in der
diesjahrigen Befragung auch Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz deutlich
haufiger als friher betroffen. Allerdings stehen diesem Problem kleine Unternehmen nach
wie vor deutlich &fter als grofRe Unternehmen gegenlber. Die angespannte finanzielle Situa-
tion vieler Unternehmen unterstreicht, dass bei Kreditablehnungen Investitionen aktuell viel

haufiger als noch im Vorjahr nur mit Abstrichen durchgefihrt werden kénnen.



86 Unternehmensbefragung 2010

Gerade Krisenzeiten stellen auch besondere Anforderungen an die Férderung. So sollen
FoérdermalRnahmen stabilisierend auf die Konjunktur wirken, zugleich jedoch auch langfristige
Wachstumspotenziale starken. Mit Gber einem Drittel der Investoren ist die Nachfrage nach
Forderung hoch. Dabei werden Foérdermittel der KIW Bankengruppe am haufigsten nachge-
fragt. Wahrend Bundes- (ohne KfW) und Landesmittel vor allem von grofieren Unternehmen
sowie Unternehmen aus den neuen Bundeslandern nachgefragt und das Angebot der Blirg-
schaftsbanken vorrangig von kleineren und jlingeren Unternehmen genutzt wird, zeigt sich
fur die KfW-Programme insgesamt ein breiter Einsatz Uber alle Unternehmenssegmente

hinweg, wie GréRRenklassen, Branchen oder etwaiger Handwerkszugehorigkeit.

Die Finanzierungssituation der Unternehmen stellt sich aufgrund der durch das Platzen der
US-Subprime-Blase ausgelésten weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise derzeit deutlich
angespannter dar als in den zurlickliegen Jahren. Allerdings erscheint die Situation noch
nicht so kritisch wie in den Jahren 2002 und 2003. Eine allgemeine Kreditklemme liegt, auch
in der Beurteilung der zusatzlich befragten Finanzierungsexperten, bislang nicht vor. Positiv
ist zu vermelden, dass — nachdem in der aktuellen Erhebung mehr Unternehmen ihr Investi-
tionsvolumen verringert als erhdht haben — fir 2010 ungefahr gleich viele der befragten Un-
ternehmen eine Ausweitung wie Kirzung ihrer Investitionen planen. Mit einem im Saldo G-
berwiegenden Anteil an Befragten, die planen ihre Investitionsvolumen zu steigern, bei den
grolkeren Unternehmen sowie deutlich gestiegenen Anteilen an Unternehmen des Verarbei-
tenden Gewerbes sowie des Grof3- und Auflenhandels, die ihre Investitionen ausweiten
mdchten, sehen insbesondere jene Unternehmen wieder zuversichtlicher in die Zukunft, die
im zurlckliegenden Jahr ihre Investitionsanstrengungen besonders stark zurlckgefahren

hatten.

Die Stabilisierung und Belebung der Investitionstatigkeit ist nicht ohne Risiken fiir die Finan-
zierungssituation. So lasst der damit verbundene Kapitalbedarf die Nachfrage nach Krediten
steigen. Viele Kreditinstitute kédnnten sich jedoch vor dem Hintergrund ihrer schwachen Ei-
genkapitalausstattung aufgrund der deutlichen Ratingverschlechterungen sowie der gestie-
genen Ausfallrisiken auf der Unternehmensseite bei der Kreditvergabe verstarkt zurlickhal-
ten. Die ohnehin schwierige Finanzierungssituation der Unternehmen wirde sich dadurch
weiter verscharfen. Auch droht, dass die Unternehmen dann ihre geplanten Investitionsaus-
weitungen nicht realisieren kénnen. Dies konnte die Fortsetzung der wirtschaftlichen Erho-

lung belasten.
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Anhang
Struktur des Samples

Insgesamt wurden rund 30.000 Fragebdgen an die teilnehmenden Verbande versandt, wel-
che die Verbande wiederum an ihre Mitglieder weiterverteilt haben. Zusatzlich wurde in die-
sem Jahr erstmalig eine Onlineteilnahme angeboten. Nach Ausscheiden von 28 als Duplika-
te identifizierten Fragebdgen betrug der auswertbare Ricklauf dieses Jahr 4.619 Fragebo-
gen. Durch fehlende Angaben (z. B. Antwortverweigerungen oder wenn Fragen auf bestimm-
te Unternehmen nicht zutreffen) kann sich die Zahl bei einzelnen Fragen weiter reduzieren.
Von der Moglichkeit online an der Befragung teilzunehmen machten 1.133 Unternehmen
gebrauch. Um die Teilnahmebereitschaft zu erhéhen wurde des Weiteren der Fragebogen
gegeniiber dem Vorjahr deutlich gestrafft. Verschiedene Auswertungen sind daher mit den in

den Vorjahresberichten ausgewiesenen Werten nicht vergleichbar.

Die Anteile einer bestimmten UmsatzgroRenklasse oder einer bestimmten Branche am
Sample spiegeln nicht notwendigerweise den Anteil aller Unternehmen dieser Grofienord-
nung oder Branche an der gesamten Volkswirtschaft wider, eine entsprechende Korrektur

wird in der vorliegenden Studie — wie auch schon in den Vorjahren — nicht vorgenommen.

Die Struktur des Samples kann den folgenden Schaubildern entnommen werden. Die Kate-

gorien ,Sonstige®, ,Andere” etc. werden in der Untersuchung nicht gesondert ausgewiesen.
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Grafik 60: Struktur des Samples nach Branchen
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Grafik 61: Struktur des Samples nach UmsatzgréBenklassen
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m Handwerk
52,2 %

m kein Handwerk

Grafik 62: Struktur des Samples nach Zugehorigkeit zum Handwerk
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Grafik 63: Struktur des Samples nach Regionen
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47,4 %

Grafik 64: Struktur des Samples nach Rechtsformen
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Grafik 65: Struktur des Samples nach der Hauptbankverbindung
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Grafik 66: Struktur des Samples nach Unternehmensalter
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Erlauterungen zur Methodik und Regressionstabellen

Die Ergebnisse der Untersuchung werden meist in Form von Haufigkeiten prasentiert. Je-
doch haben wir alle Ergebnisse mithilfe statistischer Regressionen Uberprift. Dabei kamen
meist multivariate logit- und ordered logit-Schatzungen mit Umsatz, Branche, Region,
Rechtsform, Hauptbankverbindung, Handwerkszugehdrigkeit und Altersklasse als erklaren-

den Variablen und den Antwortalternativen als abhangiger Variable zum Einsatz.

Diese Schatzungen wurden nicht zur Erklarung der Antwortwahrscheinlichkeit, sondern aus-
schlieRlich zur Uberpriifung der Einflussstéarke eingesetzt, um zu sehen, inwieweit die Ant-

worthaufigkeiten in einzelnen Untergruppen signifikante Unterschiede aufweisen.

Berichtet und kommentiert werden nur solche Ergebnisse, die dieser statistischen Uberprii-
fung standhielten und sich als statistisch signifikant erwiesen haben. Das bedeutet im Um-
kehrschluss, dass aus den Schaubildern allein keine validen Ergebnisse abgeleitet werden

kbnnen.

In dieser Untersuchung wird auf die Hochrechnung der Ergebnisse — etwa auf die Randver-
teilung der Umsatzsteuerstatistik — verzichtet. Fir den Verzicht sprechen folgende Argumen-
te: Zum einen handelt es sich wegen des Befragungsweges nicht um eine echte Zufalls-
stichprobe. Sie ist auch keine geschichtete Stichprobe. Daher bekdmen die Unternehmen mit
weniger als 1 Mio. EUR Jahresumsatz, die im Befragungssample eine relativ kleine Gruppe
sind, bei der Hochrechnung ein sehr groRes Gewicht — mit zweifelhaften Folgen fiir die Er-
gebnissicherheit. SchlieRlich werden die Ergebnisse meist nicht fur den Gesamtdatensatz
— der zweifellos die tatsachlichen Verhaltnisse in der Gesamtwirtschaft nur unzureichend
widerspiegelt — interpretiert, sondern die auf GrofRenklassen, Branchen etc. heruntergebro-

chenen Ergebnisse.

Vergleiche zu den Ergebnissen der Vorjahresbefragungen erlauben das Aufzeigen von Ent-
wicklungen (ber langere Zeitrdume und damit eine bessere Einordnung der Ergebnisse.
Hierbei ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung der einzelnen Stichproben zwi-
schen den Befragungen teilweise unterscheidet. Einfache, deskriptive Vergleiche der Befra-
gungsergebnisse verschiedener Erhebungswellen kénnen deshalb irrefihrend sein, da sich
die Zusammensetzungen der einzelnen Stichproben teilweise stark verandert haben. So
kann bei einfachen Vergleichen zwischen einzelnen Erhebungswellen nicht unterschieden
werden, ob die beobachteten Veranderungen im Antwortverhalten auf die unterschiedliche
Struktur der Erhebungen oder einer tatsachlichen Verhaltens- bzw. Wahrnehmungsverande-

rung bei den Unternehmen zurtickzuflhren sind.



Unternehmensfinanzierung 95

Um dennoch die Ergebnisse der aktuellen Erhebung mit jenen der Vorerhebungen verglei-
chen zu kénnen, werden in diesem Bericht zwei Methoden angewandt. Bei Vergleichen aus-
schlieBlich mit der Vorerhebung wird die Zusammensetzung der Vorerhebung nach teilneh-
menden Verbanden mithilfe von Gewichten korrigiert, sodass die Strukturveranderungen, die
auf einer unterschiedlichen Verbandestruktur basieren, in den Stichproben herausgerechnet
werden. Auf diese Weise kann simuliert werden, wie das Antwortverhalten im Vorjahr ausge-
fallen ware, wenn dieselbe Struktur (bezlglich der Verbandszugehorigkeit) im Datensatz
vorgelegen hatte wie in der aktuellen Erhebung. Der Vorteil dieser Methode ist, dass die
Veranderungen im Antwortverhalten anhand der Anteile der Unternehmen, die auf eine Fra-

ge auf eine bestimmte Weise geantwortet haben, veranschaulicht werden kann.

Bei Vergleichen iber mehrere Wellen ist diese Methode nicht gangbar. Stattdessen wird der
Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das Befragungsergeb-
nis mithilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und von der Veranderung des Antwortverhal-
tens im Zeitablauf — bei einer simulierten unveranderten Stichprobenzusammensetzung —
getrennt. Dazu werden die Merkmale UmsatzgroRe der Unternehmen, das Unternehmensal-
ter, die Branche, die Rechtsform, die Region des Unternehmenssitzes (neue oder alte Bun-
deslander), die Art von Kreditinstitut (Private Geschéaftsbank, Sparkassensektor, Genossen-
schaftsbank), bei dem das Unternehmen seine Hauptbankverbindung unterhalt, sowie die
Zugehorigkeit zum jeweiligen Wirtschaftsverband in die Untersuchung einbezogen. Die Ver-
anderung des Antwortverhaltens im Zeitablauf wird durch die Aufnahme von Dummyvariab-
len, die den Zeitpunkt der Befragung wiedergeben, erfasst. Die Analyse wird mithilfe von
Probit- oder multivariaten Probit-Modellen durchgefiihrt. Die Veranderungen des Antwortver-
haltens im Zeitablauf werden mithilfe von Modellrechnungen fiir ein exemplarisches Unter-
nehmen dargestellt. Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen
ein fur die Erhebung typisches Unternehmen eine bestimmte Antwort gibt. Veranderungen im
Antwortverhalten zwischen den Erhebungswellen werden somit anhand eines Vergleichs von

Wahrscheinlichkeiten veranschaulicht.?®

2 \/gl. dazu ausfiihrlich Zimmermann (2008).
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Tabelle 1: Regressionsergebnisse multinomiales Probitmodell zur Verdanderung der Kredit-
aufnahme
.leichter geworden* ~Schwieriger geworden*

Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert
Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2002)
2001 -0,1959 -2,71 -0,5167 -12,93
2003 0,1565 2,12 -0,0984 -2,32
2005 0,4671 7,06 -0,2176 -5,46
2006 0,7541 11,92 -0,5387 -13,50
2007 0,9289 14,17 -0,8995 -19,55
2008 0,7287 10,64 -0,9467 -20,57
2009 0,0918 1,04 -0,6827 -12,97
2010 0,0170 0,22 -0,4159 -9,35
Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)
Bau -0,1789 -2,54 0,1756 4,01
Einzelhandel -0,0933 -1,30 0,0937 1,97
Grof3- / AuRenhandel -0,0529 -0,81 -0,1655 -3,33
Dienstleistungen -0,2204 -4,05 -0,0502 -1,36
UmsatzgréRe in Mio. EUR (Referenzkategorie: bis 0,5 Mio.)
uber 0,5 bis 1 0,0313 0,43 -0,0617 -1,39
uber 1 bis 2,5 0,1053 1,57 -0,0255 -0,62
Uber 2,5 bis 10 0,2036 3,12 -0,1548 -3,76
Uber 10 bis 25 0,2999 4,21 -0,2338 -5,03
Uber 25 bis 50 0,3444 4,43 -0,3442 -6,52
Uber 50 bis 250 0,3600 4,63 -0,4508 -8,45
Uber 250 0,2783 2,87 -0,4878 -6,88
Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)
neue Bundeslander | 0,0007 0,01 | 00410 1,22
Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)
5 bis unter 10 -0,0650 -0,85 -0,1078 -2,04
10 bis unter 15 -0,1550 -2,02 -0,0622 -1,20
15 bis unter 30 -0,1430 -2,07 -0,1327 -2,78
30 und mehr -0,2912 -4,41 -0,2228 -4,9
Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)
Sparkassensektor 0,0821 2,61 0,0636 2,91
Private Geschaftsbank 0,1371 3,91 0,0779 3,19
Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)
Personengesellschaft -0,1744 -2,99 -0,1773 -4,68
GmbH -0,1589 -2,89 -0,1934 -5,58
Kapitalgesellschaft 0,1607 2,03 0,0176 0,31
Dummies fur Wirtschaftsverbande ja ja
Konstante -1,8829 -15,76 0,4798 6,06
Anzahl der Beobachtungen 34.674
Log Likelihood -28769,612
Wald-Test v*(104) = 2962,85

Anmerkung: Basiskategorie: ,gleich geblieben®; robuste t-Werte
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Tabelle 2:

»Kreditaufnahme schwieriger geworden*

Regressionsergebnisse Probitmodell zur Veranderung der Kreditaufnahme —

Unternehmen bis
2,5 Mio. EUR Jahresum-

Unternehmen Uber
2,5 Mio. bis 25 Mio. EUR

Unternehmen uber
25 Mio. EUR Jahresum-

satz Jahresumsatz satz

Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert
Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2002)
2001 -0,3480 -6,18 -0,4197 -10,32 -0,2940 -5,34
2003 -0,0927 -1,58 -0,0891 -2,04 -0,0393 -0,67
2005 -0,0171 -0,33 -0,2025 -4,88 -0,3944 -6,73
2006 -0,2077 -4,03 -0,5769 -13,45 -0,7437 -11,99
2007 -0,5955 -10,41 -0,7709 -15,38 -1,0958 -14,49
2008 -0,5270 -9,47 -0,9229 -17,45 -0,9985 -12,49
2009 -0,4601 -7,44 -0,5772 -9,70 -0,2732 -3,35
2010 -0,2089 -3,79 -0,3764 -7,67 -0,1951 -2,91
Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)
Bau 0,0764 1,72 0,2038 4,07 0,2349 2,22
Einzelhandel 0,0031 0,07 0,2128 3,21 0,1298 0,88
GroR- / AuRenhan-
del -0,0891 -1,29 -0,0780 -1,49 -0,1884 -2,61
Dienstleistungen -0,0075 -0,20 -0,0609 -1,36 -0,0086 -0,11
UmsatzgréRRe in Mio. EUR
bis 0,5 Referenzkategorie
Uber 0,5 bis 1 -0,0413 -1,3
Uber 1 bis 2,5 -0,0245 -0,81
Uber 2,5 bis 10 0,0644 2,72
Uber 10 bis 25 Referenzkategorie
uber 25 bis 50 0,0824 2,47
Uber 50 Referenzkategorie
Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)
neue Bundeslander |  0,0019 0,06 | 0,0385 097 | 01888 2,63
Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)
5 bis unter 10 -0,0884 -1,86 0,0072 0,10 -0,1278 -1,07
10 bis unter 15 -0,0163 -0,34 -0,0422 -0,62 0,0331 0,28
15 bis unter 30 -0,0897 -2,05 -0,0711 -1,12 -0,0106 -0,10
30 und mehr -0,1882 -4.,41 -0,0976 -1,60 -0,0424 -0,43
Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)
Sparkassensektor 0,0524 2,10 0,0131 0,54 0,0576 1,61
Private Geschafts-
bank 0,1260 4,34 -0,0014 -0,05 0,0274 0,62
Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)
Personengesell-
schaft -0,1585 -4,28 -0,1387 -2,43 -0,2203 -1,21
GmbH -0,1147 -3,90 -0,1638 -2,97 -0,2587 -1,43
Kapitalgesellschaft -0,1261 -1,32 -0,0331 -0,42 -0,1181 -0,64
Dummies fur Wirt-
schaftsverbande ja ja ja
Konstante 0,1935 2,17 0,1395 1,34 0,0921 0,41
Anzahl der Beo-
bachtungen 12.401 14.411 7.861
Log Likelihood -8.177,5143 -8.836,7026 -4.219,6051
Wald-Test v*(47) = 485,86 v*(46) = 754,93 v*(45) = 561,34

Anmerkung: robuste t-Werte
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Tabelle 3: Regressionsergebnisse multinomiales Probitmodell zur Veranderung der Ra-
tingnote
Lverbessert" Lverschlechtert®

Koeffizient t-Wert Koeffizient  t-Wert
Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2003)
2005 0,3191 5,47 -0,3727 -5,43
2006 0,3721 6,43 -0,4715 -6,70
2007 0,5237 8,51 -0,6293 -7,89
2008 0,4483 7,43 -0,3971 -5,55
2009 0,1514 2,16 -0,0265 -0,35
2010 0,0142 0,23 0,3264 5,10
Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)
Bau -0,2133 -2,92 -0,1286 -1,54
Einzelhandel -0,2412 -2,86 0,0293 0,31
Grof3- / AuRenhandel -0,0651 -0,83 -0,1488 -1,48
Dienstleistungen -0,0780 -1,27 -0,2086 -2,86
UmsatzgréRRe in Mio. EUR (Referenzkategorie: bis 0,5 Mio.)
Uber 0,5 bis 1 0,0476 0,49 -0,1955 -1,88
Uber 1 bis 2,5 0,1827 2,10 -0,2420 -2,56
Uber 2,5 bis 10 0,3158 3,71 -0,1853 -2,03
Uber 10 bis 25 0,4148 4,58 -0,1384 -1,40
Uber 25 bis 50 0,4655 4,81 -0,1618 -1,51
Uber 50 bis 250 0,4791 4,93 -0,1846 -1,72
Uber 250 0,2386 2,04 -0,1900 -1,48
Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)
neue Bundeslander 0,0699 1,19 ’ -0,1131 -1,63
Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)
5 bis unter 10 0,0733 0,63 0,0621 0,45
10 bis unter 15 -0,0008 -0,01 0,2644 1,99
15 bis unter 30 -0,1743 -1,67 0,0754 0,61
30 und mehr -0,2482 -2,44 -0,0185 -0,15
Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)
Sparkassensektor 0,1379 3,97 0,1368 3,31
Private Geschaftsbank 0,1240 3,15 0,1537 3,31
Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)
Personengesellschaft -0,1152 -1,63 -0,0980 -1,23
GmbH -0,0109 -0,16 -0,0433 -0,58
Kapitalgesellschaft 0,2255 2,36 0,1352 1,24
Dummies fiir Wirtschaftsverbande ja ja
Konstante -0,8447 -5,59 -0,8615 -4,75
Anzahl der Beobachtungen 13.463
Log Likelihood -12.819,259
Wald-Test v*(100) = 1.070,64

Anmerkung: Basiskategorie: ,gleich geblieben®; robuste t-Werte



Unternehmensfinanzierung

99

Tabelle 4:

auf geplante Investitionen

Wirtschaftliche Lage

Finanzierungsschwierigkeiten

Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert
Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2006)
2007 -0,2610 -6,77 -0,0918 -2,21
2008 -0,2335 -6,36 -0,2371 -5,68
2009 -0,0955 -2,27 -0,0358 -0,78
2010 0,3388 10,06 0,1497 4,00
Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)
Bau 0,0517 1,13 -0,0632 -1,27
Einzelhandel -0,0593 -1,13 -0,0547 -0,99
GroR- / AuRenhandel -0,1817 -2,77 -0,0617 -0,89
Dienstleistungen -0,1708 -4,02 -0,1129 -2,50
UmsatzgréRe in Mio. EUR (Referenzkategorie: bis 0,5 Mio.)
Uber 0,5 bis 1 -0,1605 -3,54 -0,1724 -3,72
Uber 1 bis 2,5 -0,2361 -5,35 -0,1911 -4,20
uber 2,5 bis 10 -0,4284 -9,19 -0,3732 -7,65
Uber 10 bis 25 -0,5923 -10,48 -0,6150 -9,66
uber 25 bis 50 -0,7587 -11,13 -0,6040 -8,12
uber 50 bis 250 -0,7240 -10,77 -0,9583 -10,99
Uber 250 -0,6703 -7,51 -1,2101 -8,13
Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)
neue Bundeslander 0,0659 1,78 | 0,0425 1,10
Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)
5 bis unter 10 0,2212 3,35 -0,0897 -1,50
10 bis unter 15 0,2907 4,49 -0,0522 -0,88
15 bis unter 30 0,3231 5,48 -0,1196 -2,25
30 und mehr 0,4265 7,34 -0,2390 -4,53
Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)
Sparkassensektor 0,0162 0,63 0,0093 0,32
Private Geschaftsbank 0,0148 0,50 -0,0115 -0,35
Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)
Personengesellschaft -0,1387 -3,29 -0,1521 -3,35
GmbH -0,1409 -3,77 -0,1402 -3,61
Kapitalgesellschaft -0,1811 -2,42 0,0374 0,43
Dummies fur Wirtschaftsver-
bande ja ja
Konstante -1,0165 -10,89 -0,6940 -7,27
2 0,0698
Anzahl der Beobachtungen 18.297
Log Likelihood -12.434,288

Wald-Test

+*(96) = 1880,36

Anmerkung: robuste t-Werte

Regressionsergebnisse bivariates Probitmodell zu den Griinden fiir den Verzicht
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Tabelle 5: Regressionsergebnisse bivariates Probitmodell zu den Griinden fiir den Verzicht
auf geplante Investitionen — Unternehmen bis 10 Mio. EUR Jahresumsatz
Wirtschaftliche Lage Finanzierungsschwierigkeiten
Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert
Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2006)
2007 -0,2583 -5,73 -0,1130 -2,39
2008 -0,2117 -5,03 -0,2405 -5,19
2009 -0,2219 -4,57 -0,0521 -1,03
2010 0,1437 3,58 0,1460 3,48
Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)
Bau 0,0537 1,10 -0,0903 -1,73
Einzelhandel -0,0580 -1,04 -0,0676 -1,17
GroR- / AuRenhandel -0,1545 -1,96 -0,0241 -0,29
Dienstleistungen -0,1556 -3,31 -0,1366 -2,80
UmsatzgréRe in Mio. EUR (Referenzkategorie: bis 0,5 Mio.)
Uber 0,5 bis 1 -0,1578 -3,51 -0,1734 -3,72
Uber 1 bis 2,5 -0,2376 -5,39 -0,1961 -4,27
Uber 2,5 bis 10 -0,4274 -9,08 -0,3891 -7,77
Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)
neue Bundeslander | 0,0998 248 | 00238 0,57
Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)
5 bis unter 10 0,1801 2,63 -0,0613 -0,99
10 bis unter 15 0,2912 4,33 -0,0273 -0,44
15 bis unter 30 0,3236 5,31 -0,1258 -2,26
30 und mehr 0,4332 7,19 -0,2282 -4,10
Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)
Sparkassensektor 0,0125 0,42 0,0157 0,49
Private Geschaftsbank 0,0166 0,48 0,0149 0,41
Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)
Personengesellschaft -0,1049 -2,33 -0,1785 -3,61
GmbH -0,1685 -4,39 -0,1413 -3,54
Kapitalgesellschaft -0,2849 -2,29 0,0709 0,59
Dummies fur Wirtschaftsverbande ja Ja
Konstante -0,8991 -8,93 -0,6890 -6,49
2 0,0218
Anzahl der Beobachtungen 12.235
Log Likelihood -9.782,774
Wald-Test 1*(88) = 3.432,19

Anmerkung: robuste t-Werte
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Tabelle 6: Regressionsergebnisse bivariates Probitmodell zu den Griinden fiir den Verzicht
auf geplante Investitionen — Unternehmen iiber 10 Mio. EUR Jahresumsatz

Wirtschaftliche Lage Finanzierungsschwierigkeiten
Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert

Jahr der Erhebung (Referenzkategorie: 2006)

2007 -0,3156 -3,86 -0,0416 -0,49

2008 -0,4941 -5,42 -0,2524 -2,56

2009 0,2243 2,65 0,0283 0,27

2010 0,8424 13,19 0,1379 1,60

Wirtschaftszweig (Referenzkategorie: Verarbeitendes Gewerbe)

Bau 0,0555 0,39 0,1118 0,70

Einzelhandel 0,0592 0,33 -0,0231 -0,10

GroR- / AuRenhandel -0,1346 -1,07 -0,1052 -0,81

Dienstleistungen -0,3234 -2,65 0,0108 0,09

UmsatzgréRe in Mio. EUR (Referenzkategorie: Giber 50 Mio.)

Uber 10 bis 25 0,1380 2,26 0,3584 4,21

Uber 25 bis 50 -0,0441 -0,64 0,3981 4,53

Region (Referenzkategorie: alte Bundeslander)

neue Bundeslander -0,0252 024 | 01827 1,69

Unternehmensalter in Jahren (Referenzkategorie: unter 5)

5 bis unter 10 0,4023 1,70 -0,4375 -1,92

10 bis unter 15 0,2124 0,9 -0,2986 -1,44

15 bis unter 30 0,2286 1,03 -0,1388 -0,76

30 und mehr 0,2992 1,39 -0,3490 -1,98

Hauptbankverbindung (Referenzkategorie: Genossenschaftsbank)

Sparkassensektor -0,0060 -0,11 -0,0251 -0,37

Private Geschaftsbank -0,0359 -0,58 -0,0998 -1,32

Rechtsform (Referenzkategorie: Einzelunternehmen)

Personengesellschaft 0,7217 1,44 -0,0329 -0,11

GmbH 0,8113 1,63 -0,1005 -0,34

Kapitalgesellschaft 0,7546 1,5 0,0294 0,09

Dummies fur Wirtschaftsverbande ja ja

Konstante -2,8575 -4,99 -1,6091 -4,18

2 0,2048

Anzahl der Beobachtungen 6.062

Log Likelihood -2.498,6051

Wald-Test

v*(84) = 5.142,26

Anmerkung: robuste t-Werte
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Teilnehmende Verbdnde

Bdrsenverein des Deutschen Buchhandels e.V.

AGA Unternehmensverband (AGA)

Bundesverband der Deutschen Industrie e.V. (BDI)

Bundesverband des Deutschen Gro3- und Auflenhandels e.V. (BGA)
Bundesverband Druck und Medien e.V. (BVDM)

Bundesverband Informationswirtschaft, Telekommunikation und neue Medien e.V. (BITKOM)
Deutscher Hotel- und Gaststattenverband e.V. (DEHOGA)

Gesamtverband der deutschen Textil- und Modeindustrie e.V.

Gesamtverband Kunststoffverarbeitende Industrie e.V. (GKV)

Hauptverband der Deutschen Bauindustrie e.V. (HVBI)

Hauptverband des Deutschen Einzelhandels e.V. (HDE)

Hotelverband Deutschland e.V. (IHA)

Landesverband der Baden-Wirttembergischen Industrie e.V. (LVI)

Union Mittelstandischer Unternehmen e.V. (UMU)

Verband der Automobilindustrie e.V. (VDA)

Verband der chemischen Industrie e.V. (VCI)

Verband der Wirtschaft Thiringens e.V. (VWT)

Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbau e.V. (VDMA)

Vereinigung der Bayerischen Wirtschaft e.V. (VbW)

Vereinigung der Sachsischen Wirtschaft e.V. (VSW)

Vereinigung der Unternehmensverbande flr Mecklenburg-Vorpommern e.V. (VUMV)
Vereinigung der Unternehmensverbande in Berlin und Brandenburg e.V. (UVB)
Wirtschaftsjunioren Deutschland e.V. (WJD)

Wirtschaftsverband Stahl- und Metallverarbeitung e.V. (WSM)

Zentralverband des Deutschen Baugewerbes e.V. (ZDB)
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Zentralverband des Deutschen Handwerks e.V. (ZDH)

Zentralverband Elektrotechnik- und Elektronikindustrie e.V. (ZVEI)



